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Uvod

Ucebni text vytvari predpoklady pro osvojeni zékladnich kategorii a zakonitosti obecné
ekonomické teorie, sdirazem na pochopeni hlavnich souvislosti makroekonomické sféry

narodniho hospodafstvi.

Po obsahové strance je soucasti zakladniho kurzu ekonomie a navazuje na
vyklad mikroekonomie. Navazuje bezprosttedné na prvni ¢tyfi kapitoly reprezentujici ivod do
obecné ekonomie. Predevsim vsak, z pohledu makroekonomického klicové kapitoly vénované
problematice koordinace narodniho hospodaistvi a plisobeni hospodarského mechanismu.
Vysvétleni zakladnich teoretickych souvislosti fingovani ekonomiky jako celku pak obohacuje
vyklad mikroekonomie o pochopeni vlivu makroekonomického prostfedi na jednani
jednotlivych ekonomickych subjektti (napf. pod vlivem cyklickych oscilaci, inflace, statni
intervence €i vlivil z vnéj§iho, mezinarodniho prostredi). Vzhledem k omezenému rozsahu textu
a obsahu predchozi u¢ebni pomticky, je vhodné doplnit ziskané poznatky o zakladni souvislosti
vyvoje hlavnich sméri ekonomického mysleni (neoklasicismu, keynesianstvi, monetarismu,

ptipadné dalSich pfistupti).

Jednotlivé kapitoly na sebe navazuji a soucasné tvoil Ctyfi provazané a navazujici
problémové okruhy. Prvni je vénovan problematice vyjadieni vykonu ekonomiky, rovnovaze
ekonomiky a hospodarskému ristu (kap. 1. — 3.). Druhy tématicky celek ptedstavuji kapitoly 4. —
6. vénované problematice pen¢z a inflace. ve treti Casti (kap. 7. — 10.) je jsou vysvétlovany
zakladni souvislosti ovliviiujici pojeti statni intervence do hospodarstvi a jeji formy. Zavérena
cast si vS8ima zakladnich zplsobl a disledkli propojeni narodni ekonomiky s mezinarodnim

hospodatskym prostredim (kap. 11. —12.).






1. Méfeni vykonu ekonomiky - makroekonomické vystupy

1.1. Cil kapitoly

Vychodiskem studia kapitoly musi byt ujasnéni a osvojeni si logiky makroekonomického
pohledu na hospodéaistvi. Zméfeni vykonu ekonomiky otevira prostor pro hledani odpovédi na
otazky, které jsou skutecné zakladni. Jak funguje ekonomika, vyuziva moznosti, které jsou
k dispozici? Co plati pro jeji vykon v Case, co plati pfi srovnavani jejtho vykonu s vyvojem
v jinych zemich. Na zakladé osvojeni si zakladnich souvislosti makroekonomického piistupu
nam pujde o zvladnuti zptisobu vyjadifovani vykonnosti ekonomiky a vztahli mezi naméfenymi
makroekonomickymi agregaty. U jednotlivych zplsobt vyjadfeni vykonu je nutno zvladnout
nejen metodu, ale také prednosti jednotlivych vyjadieni a omezeni provazejici méteni.

1.2. Uvod do makroekonomie

Makroekonomie zkouméa chovani ekonomiky jako celku. Ve vztahu k mikroekonomii
nepfedstavuje nadstavbu. Je projevem moznosti i nezbytnosti uplatnéni jiného pfistupu ke
zkoumani hospodarstvi a jeho souvislosti. Makroekonomicky pfistup prodélal v poslednim
stoleti vyznamny vyvoj, ve kterém se charakter makroekonomie proménuje. Zrod ekonomie
jako védy byl spojen s makroekonomickym charakterem uceni klasické politické ekonomie,
ktera se orientovala na feSeni problému tvorby a zvySovani bohatstvi zemé, doplnéné o
problematiku rozdélovani bohatstvi ve spolecnosti.

Ptelom 19. a 20. stoleti byl spjat s nadvladou neoklasické mikroekonomie, ktera zaujala
pozici hlavniho proudu. Tato pozice byla otfesena zménami ve struktufe trhd, které byly
dasledkem prosazovani technické revoluce umoziujici a vyZzadujici urychleni procesu
koncentrace ve vyrobach. Mikroekonomicky charakter teorie nebyl rovnéz adekvatnim ramcem
pro feSeni makroekonomickych souvislosti, jejichz vyznam postupné¢ nartstal (zejména
pokracujici a prohlubujici se cyklické oscilace vykonnosti ekonomik, s tim souvisejici rst
socidlnich problému, na které stat reagoval rostouci aktivitou v oblasti hospodatské, ale také
napf. promeny v oblasti penézniho ob&hu v souvislosti s pokracujici demonetizaci zlata).
Makroekonomie, ktera se prosadila ve 30. letech 20. stoleti a jejimz teoretickym zakladem se
stalo uceni J. M. Keynese, v zasad¢ abstrahovala od chovani jednotlivych subjektl a soustiedila
se na zkoumani souvislosti nepostizitelnych mikroekonomickym pfistupem. Souc¢asné umoziuje
poznat souvislosti prostfedi v némz se prosazuji mikroekonomické procesy. Mikroekonomie a
makroekonomie se odliSuji pfistupem ke zkoumani hospodafstvi tim, které jeho souvislosti
zkoumaji. Jejich spojenim se naSe poznani hospodaiskych procest a jejich souvislosti stava
uplnéjsi.

Dosavadni vyvoj ekonomické teorie mnohokrat prokazal, ze nevyvazenost mikro a
makro pohledu pfinasi urcité riziko, které zpravidla vylstuje v nutnost pfehodnoceni
ekonomické teorii a tuto nezbytnost vyrazné urychli. Neni ndhodou, Ze makroekonomicky
orientovand klasicka Skola politické ekonomie byla vystiidana neoklasickou ekonomii
orientovanou piisné¢ mikroekonomicky. Potieba objasnit nové procesy provazejici ekonomiku
jako celek byla u zrodu keynesianské makroekonomie, ktera absenci mikroekonomického
teoretického zakladu vytvofila pfedpoklady svého zpochybnéni.

Od pocatku 20. stoleti se postupné vykrystalizovaly okruhy, tvofici teoreticka jadra
soudobé makroekonomie. Vstupnim problémem do makroekonomie je vykon ekonomiky a jeho
méteni, s tim souvisi i otdzka rovnovahy v narodnim hospodaistvi. Odtud se odviji tfi zadkladni
okruhy problémt, na které makroekonomie podava odpovéd’:

* vykonnost ekonomiky a zejména souvislosti a vlastnosti jejiho hospodarského riistu.




* {roven zameéstnanosti v ekonomice a tedy vysvétleni pfi¢in vzniku nezaméstnanosti a jeji
urovné.

* pojeti inflace a vysvétleni jejiho vzniku a dopadli na hospodaistvi.

Za témito zakladnimi okruhy se skryva tada dalSich dil¢ich otazek, se kterymi se v
dal§im textu seznamime. Nyni je pfedev§im nezbytné doplnit uvedeny vycet o relativné
samostatny ctvrty okruh:

¢ makroekonomicka politiky statu (vlady), do které jsou vkladany nadéje, Ze pomoci vhodné
preference cili a volby nastrojit mize ovlivnit takové jevy, jako jsou vykon, rust,
zamgéstnanost, inflace atd. Tedy naplnéni ocekavani stability hospodaiskych poméri.

Otazky, které zkouma makroekonomie, predstavuji slozité hospodarské jevy neexistujici
izolované vedle sebe, ale ve vzajemnych, zpravidla mnohostrannych souvislostech. Zpisob
jejich postiZzeni a objasnéni je zavisly na predpokladech, ze kterych jsou teoretické vyklady
odvozovany. Na rozdil od mikroeckonomie se v soudobé makroekonomii setkavame
s vyhranénymi alternativnimi vyklady, Casto pfisn¢ kontroverznimi, a to jak v pojeti problému
samého, tak interpretaci pti¢in jeho vzniku, ale zejména v ptipadnych doporucenich pro chovani
vlady a dopadil pfijatych opatfeni na hospodarsky vyvoj.

V ptistupu k hospodafstvi a interpretaci jevl vyuzijeme skute¢nosti, Ze se jedna o trzni
ekonomiku. Standardnim nastrojem k postizeni trznich jevli a mechanismu fungovani
hospodarstvi je vztah mezi nabidkou, poptavkou a cenou. Zéakladem makroekonomického
pristupu je tedy postizeni rozméru celkového vystupu ekonomiky a jeho cenové Grovné. Tim je
vytvofen zékladni ramec, ve kterém budeme vyjadfovat ekonomiku jako celek. Vztah mezi
mnoZstvim vystupu a cenou je v trznim prostiedi vyjadfitelny pomoci nabidkové a poptavkové
ktivky, které vyjadiuji zakladni makroekonomické souvislosti.

Celkova (agregatni) nabidka se utvaii agregaci dil¢ich nabidek a vyjadfuje stejnou
souvislost, jako kazda jina nabidka. Ochotu vyrabét a nabizet ur¢it¢ mnozstvi vystupu pfi dané
cenové hladin€. Obecné plati (z divodit, které jsme popsali v mikroekonomii), Ze s rostouci
cenovou hladinou (P) roste mnozstvi, které jsou vyrobci ochotni vytvaiet a nabizet. Tvar kiivky
agregatni nabidky (AS) miZeme povaZovat - alesponi pro nyni uvadéné souvislosti - za shodny s
bézné uzivanym tvarem nabidkové kiivky, tedy kiivka rostouci zleva doprava.

Obdobn¢ se agregaci dil¢ich poptavek utvari celkova (agregatni) poptavka. Je zavisla na
cenové urovni a na diichodech, které maji subjekty k dispozici. Vyjadiuje celkové vydaje vsech
subjektd, celkové zamyslené nakupy. I v tomto pfipadé plati, Ze nizSi cenova hladina je
doprovazena ochotou nakupovat vyssi mnozstvi. Kiivka agregatni poptavky (AD) je klesajici.

Pokud obé¢ kiivky naneseme do jediného grafu, pak existuje pravé jeden bod, ve kterém
se protinaji. Priisecik urCuje rovnovazné mnozstvi produkce a rovnovaznou cenovou hladinu,
tim je graficky vyjadien stav rovnovahy ekonomiky.

K zékladnim problémim teorie makroekonomie patii posouzeni toho, jaky je vztah mezi
vystupem odpovidajicim rovnovaznému bodu a tou urovni vystupu, kterd odpovida optimalnimu
vyuziti disponibilnich zdroji ekonomiky.




Obrazek ¢. 1: Agregatni nabidka a agregatni poptavka
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1.3. Méieni vikonu ekonomiky

Jednim ze zakladnich pfedpokladii umoziujicich popis i analyzu na makroekonomické
urovni je postiZzeni vykonu ekonomiky jako celku. Vykon narodniho hospodaistvi je zalozen na
vyuzivani vyrobnich faktord. Jejich disponibilni mnozstvi, kvalita a dostupna uroven technologii,
vymezuji hranici vyrobnich moZnosti, tzn. maximdlnich dosaZitelnych vykonii ekonomiky za
danych podminek. Vlastnikim vyrobnich faktorti nalezi podil na vytvofeném dichodu, ktery je
ocenénim sluzby prtislusného vyrobniho faktoru.

Chceme-li vyjadfit vykon ekonomiky je zakladni otazkou, jak rtznorody vykon
ekonomiky zméfit. ReSeni otazky existuje, i kdyZ neni bezproblémové.

Postizeni vykonu piedevsim ptedpoklada vymezeni casového obdobi, za které budeme
méfit, protoze uzivani vyrobnich faktorti je nepfetrzity proces probihajici v ¢ase. Nezbytné je
rovnéz zvoleni spravného zptisobu méfeni.

Obrazek ¢. 2 : Realné a penézni toky v jednoduchém dvousektorovém modelu ekonomiky
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Vyjdeme-li z vymezeni, Ze existuji dva typy trznich subjekti tj. firmy (vyuZzivaji vyrobni faktory a
produkuji statky a sluzby) a domacnosti (vystupujici jako kupujici na trhu statkli a sluzeb a
prodavajici na trhu vyrobnich faktorti), pak védomé prostiedi ekonomiky zjednodusujeme.
Neuvazujeme aktivitu statu, ktery od téchto subjektt ziskava prostredky pomoci dani, ani to, ze
nakupuje vyrobky a sluzby, piipadné plati transferové platby. Neuvazujeme ani nezbytné
existujici propojeni ekonomiky se zahrani¢im, které rovnéz ovlivni nami analyzované pohyby.
Neuvazujeme ani financni trh, na ktery sméfuji Gspory domacnosti, pfipadné firem a ktery
poskytuje investi¢ni zdroje firmam. Ilustraci provedeme ve zjednoduSeném dvousektorovém
modelu (viz obrazek ¢. 2).

Obrazek naznacuje, ze za uvedenych predpokladii miizeme zachytit dva zakladni druhy
tokll mezi firmami a domacnostmi. Prvni oznacujeme jako redlny, ma vécnou (fyzickou) podobu
a je predstavovan tokem statkti a sluzeb (od firem k domacnostem) a tokem vyrobnich faktort (od
domacnosti k firmam). Druhy tok ma opacny smér a je tvoten platbami za statky a sluzby a také
za sluzby poskytnuté vyrobnimi faktory. Je to tedy penézni tok.

Vystup ekonomiky je soucasn¢ veli¢inou tokovou, tzn. je urCen absolutnim rozmérem
v ¢ase. Na rozdil od veli¢in stavovych, které jsou vyjadfeny pouze absolutnim rozmérem).
Zakladni zptisob vyjadieni vykonu, ktery budeme v dal$im vykladu pouzivat spociva ve zméfeni
toku vyrobkd a sluzeb.

Budeme-li méfit tento tok vystupli smétujicich na trh finalni produkce, ziskdme veli¢inu
oznacovanou jako produkt. Pokud vyuzijeme druhé moznosti, kterd se nam nabizi, a to méteni
pomoci piijmi, které pobiraji domacnosti za sluzby vyrobnich faktorti, pak veli¢inu zméfenou
timto zptisobem budeme nazyvat diichod. Veliciny, které ziskame jsou identické, pokud Castka,
kterou plati kupujici na trhu findlni produkce a stava se piijmem prodavajiciho, se rozklada na
dichody vlastnikli vyrobnich faktorti.

Zakladni veli¢inou pouzivanou k méfeni vykonnosti ekonomiky je hruby (ndarodni nebo
domaci) produkt (HNP, HDP). Ob¢ veliCiny slouzi k méfeni vykonnosti, ale je mezi nimi rozdil
(a to 1 kvantitativni), zplisobeny stupném mezinarodniho propojeni ekonomik.

Narodni produkt (NP) slouzi k méteni vykonu (vystupu) vyrobnich faktort podle jejich narodni
prislusnosti, bez ohledu na region, ve kterém vyrobni faktory ptisobi.

Domdci produkt (DP) vyjadtuje rozmér vystupu (findlni produkce) vytvoteného za urcité obdobi
vyrobnimi faktory na uzemi statu, bez ohledu na narodni pfislusnosti uzivanych vyrobnich
faktorti. To znamend, Ze napt. zisky americké firmy piisobici v SRN jsou soucasti ukazatelil
HNPysa a HDPgry, ale nezapocitavaji se do HDPyga ani do HNPggry.

Obecné plati, ze se do zemé vraci diichody z narodnich vyrobnich faktord pouzivanych
v zahraniCi a naopak, jsou-li v ekonomice zemé& vyuzivany zahranic¢ni vyrobni faktory, potom
jim nalezejici dichody zemi opoustéji. Rozdil mezi obéma veli¢inami se oznacuje jako Cisty
prijem z majetku v zahranici.

Produkt je jako trZni hodnota finidlni produkce dosaZené za jeden rok.

Tzn., Ze statky a sluzby zahrnované do hrubého produktu maji podobu findlnich
(kone¢nych) vyrobkl. SouCasné se jednd o penézni ocenéni, tedy penézni vyjadfeni hodnoty
celkové produkce. Domaci produkt (DP) ma sviij fyzicky objem, ktery piedstavuji riznorodé
statky pocitatelné v rtznych jednotkach. VSechny se vSak sméiuji a v trznich transakcich
ziskavaji jednotny penézni rozmér, ktery jim vtiskuji jejich trzni ceny.

Z definice rovnéz plyne, Ze pii pen¢znim vyjadfovani rozméru DP je nutno dbat na to, aby
byly vylouceny:

* tzv. Cisté penéZni transakce, které jsou nedilnou soucasti trzniho prostiedi ekonomiky. Jedna
se o transakce nesouvisejici s kone¢nou produkci. Napt. hodnota objemu obchodli s cennymi
papiry neni soucasti DP.

* do DP nevstupuji sménné transakce existujiciho majetku, napt. penezni transakce spojené s
prevody nemovitosti atd. Ze stejnych diivodi (nejedna se o finalni produkci daného roku)




Pii méfeni DP je tieba vénovat zvlastni pozornost meziproduktim. Podniky se
neorientuji vyluéné na vyrobu finalnich produktd konecné spotieby a nékteré takovou produkci
nevyrabi vibec. Produkce téchto firem se v naSem kolobéhu mezi domacnostmi a firmami
neobjevuje. Meziprodukty koluji uvnité sektoru, ktery ptedstavuji firmy, nebot’ meziprodukty
rozumime dodavky mezi podniky, které vstupuji do vyrobni spotieby v daném roce. Produkce
firem urcena jinym firmam a v daném roce také vyrobné spotfebovana, je béZznym trznim jevem.
Z téchto divodi nemizeme pti vyjadiovani DP secitat béznou trzni produkci. Meziprodukty jsou
vyjadieny az v trzni hodnoté findlni produkce. V opa¢ném piipadé by vicenasobné zapocitavani
znamenalo neopodstatnéné nadhodnocovani rozméru DP, tedy skutecného vykonu ekonomiky.

Je moZné zvolit i jiny postup umoZiiujici méieni skutecného vykonu a to tak, ze v
navazujicich vyrobach odecteme od hodnoty produkce hodnotu meziproduktu. Veli¢ina timto
zpisobem vyjadiena je tvofena souctem hodnot pridanych zpracovanim na jednotlivych
stupnich. Postup je mozno ilustrovat na zjednoduseném piikladu vyroby a distribuce piva:

produkcni Cinnost meziprodukt PpFidand hodnota cena
mzda za sbér chmele 0 3 3
vyroba piva 3 6 9
naklady na dopravu 9 3 12
trzni cena %: I piva X 12 x

Jako v pripad¢ jinych cenovych vyjadfeni i v piipadé DP musime rozliSit mezi
nominalnim a redlnym rozmérem. Jestlize je DP vyjadien v trznich cenach, ziskame veli¢inu
nominalni DP. Jeho velikost zavisi jak na zménach objemu prodanych vyrobku a sluzeb, tak také
na zménach cen. Protoze nominalni HDP je trzni hodnotou celkové produkce finalnich vyrobki
vytvofenych v dané ekonomice vyjadienou v béZnych cendch, mize rist (napf. v meziro¢nim
srovnani) jako prosty dusledek vzestupu trznich cen. A to i tehdy, kdyz fyzicky objem produkce
stagnuje nebo dokonce klesa.

Uvedend souvislost mtize platit i opacné. Vzestup fyzického objemu produkce muze byt
utlumen cenovym poklesem (i kdyz tento jev je v modernich ekonomikach neobvykly).

Abychom odstranili zkresleni vyvolané pohyby cenovych hladin, zavadime vyjadfeni v
podob¢ realného HDP. I v piipadé této realné veliCiny (stejné jako napt. u mzdy) je smyslem
sladéni cenového (hodnotového) vyjadieni s redlnym obsahem. Dosazeni vyjadieni, ve kterém se
rozmeér HDP méni pouze pod vlivem zmény velikosti objemu finalni produkce vyrobku a sluzeb.
Pfevod z nominalniho na redlny rozmér se uskuteciiuje prepoctem na hladinu stalych cen, kdy
ceny urcitého roku se zvoli za zdklad, ve kterém je oceniovana i produkce nasledujicich ¢i
predchozich let (a to bez ohledu na pohyb cenovych hladin).

Vztah mezi nominadlnim a redlnym produktem, vcetné¢ vyvojové tendence ilustruji
v nasledujici tabulce data z CR. V soucasnosti jsou u nés brany jako ceny stalé ceny roku 2000.
Udaje v tabulce jsou v mld K¢.

Tabulka ¢&. 1: Hruby doméci produkt Ceské republiky v letech 1993-2001 (v mld. CZK, s. c. = 1995)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
HDPy 1275 1304 1381 1440 1429 1414 1421 1467 1515
HDPy 1020 1183 1381 1567 1680 1839 1902 1985 2158

Graficky ilustruje vzajemny vztah nasledujici obrazek.

Obrazek ¢&. 3: Hruby domaci produkt Ceské republiky v letech 1993-2001
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Obrazek naznacuje, pro¢ pomoci realného HDP miizeme piesnéji vyjadfovat zmény vykonnosti
ekonomiky. Ale ani tento ukazatel neni idealnim nastrojem. Chapeme-li jako cil méfeni postizeny
vykonu vyrobnich faktorl, kterymi spolecnost disponuje, vidime, Ze nezachycuje vSechna uziti.
Nepostihuje uziti vSech vstupd, které se skutecnym vykonem ekonomiky (uzitim veskerych
vyrobnich faktort) souvisi a ovliviiuji jeho vysi. Vystup kterych vyrobnich faktorti neni postizen?

V domacim produktu neni zachyceno:

e netrni statky. Statky a sluzby ptedstavujici produkci pro domacnost a v domacnosti vytvarené
(vafeni, opravy, atd.). Americké statistiky odhaduji, ze podil této netrzni produkce by v konci
80-tych let znamenal zvySeni HNP v USA o jednu tfetinu. Nejedna se tedy o zanedbatelnou
slozku skute¢ného vykonu, ale vzhledem k netrznimu charakteru do ukazatele nevstupuje.

vvvvvv

vykonnosti v ¢asové fad¢€ neni zachycena skuteCnost, ze dochazi ke zkracovani pracovni
doby. Z ptivodnich cca 60 hodin na pocatku stoleti na dnesSnich pfiblizn¢ 40 hodin. Ale i
v soucasnosti existuji rozdily mezi zemémi, které mohou vyvolavat vyznamna zkresleni v
mezinarodnich komparacich.

» $kody na Zivotnim prostiedi. Produkce Skodlivin ma negativni hodnotu a ve skute¢nosti vykon
ekonomiky snizuje. Skody na Zivotnim prostiedi musi byt kompenzovany naslednymi vydaji,
které znamenaji, ze Cast dosazeného vystupu neni uzivany spolecnosti, ale je obétovana na
zmirnéni negativnich dopadti hospodaiské Cinnosti na cloveéka a rekultivaci jeho Zivotniho
prostiedi. Skody na Zivotnim prostiedi by se mély od HDP ode¢itat.

* podzemni (stinovd, Cernd) ekonomika. Ptedstavuje sektor, jehoz vykon neprochazi
,oficialnim® trhem. MuiZe jit napf. o produkci, kterd se prodava nelegélné (drogy). Mnohdy
je v pozadi i snaha o danovy Unik. Odhady rozsahu tohoto sektoru se rizni v riznych
zemich a riznych obdobich, pohybuji se vSak az na Urovni jedné Ctvrtiny oficialniho
vykonu.

* kvalita zboZi a sluZeb. Vyvoj, ptipadné mezinarodni srovnéani této nezanedbatelné stranky
produkce, neni v ukazateli HDP zachycen. Mnohdy dochazi i k tomu, ze cenovy vyvoj
vykazuje opacny smér pohybu nez kvalita produkce.

Pokud se v ekonomické teorii realizuji snahy o pteklenuti vySe uvedenych nedostatkli, je
pouzivan agregat €isty ekonomicky blahobyt, zohlednujici uvedené skute¢nosti.

Poznamka:

10



Server businessweek.com zverejnil v roce 2001 nasledujici odhady podilu cerné ekonomiky na hrubém
domdcim produktu vybranych evropskych zemi a Euro zony jako celku:

zemé podil na HDP
Itdlie 23%
Némecko 15%
Francie 11%
Spanélsko 17%
Euro zona 14%

Zdroj: http://www.businessweek.com/magazine/content/01_38/b3749145.htm

1.4. Vydajova metoda vyjadieni HDP

Jestlize je HDP definovan jako trzni hodnota finalni produkce, je zfejmé, Ze jeho realizace
na trhu je podminéna vydaji téch, ktefi HDP nakupuji. Budeme-li sledovat do kterych sektort
HDP sméfuje, musime nyni, na rozdil od piedchoziho zjednoduSeného modelu, zdaraznit, ze
vedle domacnosti nakupuji i firmy, stat a ¢ast produkce smétuje do zahrani¢i. Budeme-li mérit
HDP pomoci vydajii spojenych s jeho realizaci, je vyjadiitelny souctem nasledujicich polozek:

C — vydaje domacnosti na spotfebu

I ,— soukromé hrubé doméci investice
G — statni ndkupy vyrobku a sluzeb
E,, — cisty export

Hruby domaci produkt vyjadieny touto metodou je mozno zapsat:

HDP=C+1,+G+E,

Podivejme se blize na jednotlivé polozky.

Vydaje domacnosti na spotiebu

Predstavuji osobni vydaje na spotiebu, které mizeme vnitiné rozde€lit na tfi hlavni
skupiny:
* vydaje na dlouhodobou spotiebu, tedy nakupy typu bytové zafizeni, automobily, atd.
* vydaje na kratkodobou spotiebu, kam patii nakupy potravin, odévi, benzinu aj.

* vydaje na sluzby, které predstavuji nematerialni polozky spotieby domacnosti. Napf. placeni
najemného, plynu, elektfiny, vody. Ale také platby za sluzby 1ékaii, nemocnic, bank,
advokati aj.

Vyjdeme-li ze statistickych udaja, pak podil téchto slozek byl napt. v USA na pocatku 90.
let nasledujici:
*  53% vydaje spojené s uhradou sluzeb, véetné bydlent,
*  33% vydaje na kratkodobou spotiebu,
* 14% vydaje na zbozi dlouhodobé spotieby.
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Celkovée se vydaje na osobni spotfebu dosahovaly urovné 66% HNP. Vydaje domécnosti
na spotiebu v Ceské republice dosahovaly v letech 1993-2001 vyse:

Tabulka ¢. 2: Vydaje domacnosti na spotiebu v Ceské republice v letech 1993-2001 (v mld. CZK,
stalé ceny = 1995)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

spoti‘eba
domac.

%zHDP 48,6 50,2 50,1 51,9 535 53,1 539 534 537

620 654 692 747 765 751 766 783 814

Udaj z USA potvrzuje dominantni postaveni spotiebitele ve vyspélé trzni ekonomice. Dvé tietiny
hodnoty trzni produkce jsou bezprostiedné spjaty s rozhodnutim spotiebitelii o mife vydaji na
spotiebu. Zmény rozhodnuti se bezprostiedné¢ projevuji v oscilaci této nejvyznamnéjsi slozky
celkovych vydaji a tedy i poptavky. Tendence riistu vydajii na spotiebu v CR miiZe byt chapana
jako postupné utvareni standardniho trzniho prostredi.

Soukromé hrubé domaci investice

Jsou predevsim tvofeny investicnimi nakupy firem. Zahrnuji vydaje na suroviny, na
obnovu a rozsiteni kapitalovych statkii. Mezi investicni vydaje jsou v trznich ekonomikéch
zapocitavany i vydaje spojené s vystavbou rodinnych domka.

Nakupy investi¢niho charakteru uskutectiované statem do této polozky nezahrnujeme.

Hrubé investice tvoii jak vydaje spojené s obnovou (investice restitucni Ig), tak vydaje
znamenajici rozsifeni, tedy tvorbu dodatecnych kapitalovych statkli (investice Cisté Iy).

Pii analyze vydaju je uzivano uzsi pojeti pojmu investice, nez je obvyklé v hospodaiské
praxi. V tomto smyslu neni investici napf. nakup akcii, nebot’ se nejednad o vydej spojeny s
nakupem finalni produkce.

Hrubé domaci investice tvofily v letech 1993-2001 piiblizné 33,1% HDP v CR.

Tabulka ¢&. 3: Hrubé domaci investice v Ceské republice v letech 1993-2001 (v mld. CZK, stalé ceny
r. 1995)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

hrubé
investice

%zHDP 254 295 34,0 354 346 34,0 329 348 368

324 384 470 511 494 481 467 S11 557

Statni nakupy vyrobki a sluZeb

Zahrnuji vydaje statu na nakup finalni produkce. To znamena, ze vylucujeme ty vydaje
statu, které maji charakter transferovanych plateb. Tyto platby mohou ve vydej slouZzici k nakupu
finalni produkce preménit jejich piijemci. Statni nakupy vyrobkl a sluzeb dosahovaly v letech
1993-2001 prumé&rné urovné 19,5% ¢eského HDP.

12



Tabulka & 4: Statni nakupy vyrobki a sluZeb v Ceské republice v letech 1993-2001 (v mld. CZK,
stalé ceny r. 1995)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

spoti‘eba

. 287 287 275 285 272 260 266 264 265
vlady

°Z 9 ) ) ) ’ 9 [l 9 9
% z HDP 225 220 199 198 19,1 184 18,7 18,0 175

Cisty export

Pokud se¢teme udaje C + Iz + G uvadéné pro Ceskou ekonomiku, dosdhneme v letech
1993-2001 primérné hodnoty 105,3% HDP. Je to zptisobeno ¢tvrtou slozkou dotvarejici celkovou
strukturu vydaji, Cistym exportem. To co bylo v ekonomice dané zemé vyprodukovano se
odlisuje od toho co je vyse uvedenymi tfemi druhy vydaji nakoupeno ze dvou ditvodi:

» Cast produkce zemé je vyvazena do zahranici nebo je nakupovana cizinci.

» Cast toho co domaci subjekty nakupuji je produkce zahranicni.

Cisty export je rozdil mezi exportem a importem. Tedy, musime piiGist platby za export vyrobkii
a sluzeb v ekonomice vytvotenych (ale realizovanych v zahranici), na druhé stran¢ odecist domaci
vydaje za sluzby a vyrobky ze zahrani¢i dovezené.

Hodnota cist¢ho exportu muze byt tedy i zaporna, coz je prave piipad USA v uvadéném
roce 1987.

Vyvoj salda zahraniéniho obchodu CR ilustruje nasledujici tabulka:

Tabulka & 5: Zahrani¢ni obchod v Ceské republice v letech 1993-2001 (v mld. CZK, stalé ceny r.
1995)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

export 625 635 741 802 875 963 1021 1195 1343
import 580 665 806 914 988 1053 1110 1298 1475
cisty 45 30 -66 -112 -113  -90 -89 -103 -133
export

Cisty produkt
Jak jiz bylo uvedeno, do hodnoty HDP vstupuji hrubé investice. Jestlize pouzijeme pouze
investice Cisté (In), ziskame velicinu Cisty domdci nebo ndrodni produkt (NDP ¢i NNP), které
jsou dany soucty:
NDP=C+I,+G+E),

nebo:

NDP=HDP -1,

Cisty produkt piedstavuje dokonalejsi vyjadieni vykonu.
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Obnovovaci investice slouzi k nahrazeni znehodnoceného kapitalu, k némuz pfi uzivani
zdroji dochazi. Proto také muzeme Cisty produkt ziskat, pokud od hrubého produktu toto
znehodnoceni kapitalu odecteme.

1.5. Diichodovad metoda méieni vykonu
Uziti diichodové metody znamena, ze budeme méfit vykon ekonomiky pomoci piijmi
domacnosti, které pobiraji za sluzby vyrobnich faktord v jejich vlastnictvi. Doméacnosti jsou
vlastniky vSech vyrobnich faktori a souftem jim ndleZejicich dichodl ziskdme veli¢inu
nazyvanou narodni dichod (NI).
Jaké dtchody nalezi vlastnikiim vyrobnich faktori? Jsou to:
* mzdy pied zdanénim (hrubé mzdy), tzn. dichod, ktery mé charakter odmény za praci
(uzijeme-li udaji uvadénych pro rok 1987 v USA, dosahovaly vyse pfiblizné¢ 60% HNP)
* renty, dichody vlastnikim pidy. Jedna se o nejméné vyznamnou polozku co do rozméru.
Nedosahuje ani trovné 1% HNP.
e zisky korporaci. | v tomto pfipadé musime kalkulovat hrubé zisky (tedy pfed zdanénim).
Dosahovaly v roce 1987 v USA urovné 6,7% HNP.
o Cisty urok. Je rozdil mezi Uroky, které domacnosti ziskavaji a uroky, které plati jinym
subjektiim. Rozmeér Cistych trokt je asi 7,5% HNP.
e dichody v podobé piijmi ze samozaméstnani. Jsou to dichody za uzivani vyrobnich
faktorti mimo korporace. Tedy napt. zisky firem individualnich vlastnikti, dichody samostatné
podnikajicich osob. Tyto formy diichodti dosahuji urovné asi 7,3% HNP.

Souctem uvedenych diichodd vyjadfeny narodni dichod dosahuje tirovné piiblizné 82%

a zahranici a dilezitou funkci plni finan¢ni trh.

Rozdil mezi produktem a diichodem je zpisoben predevsim dvéma okolnostmi.
1.znehodnoceni kapitilu - v ukazateli HDP jsme vychézeli z hrubych investic.V trznich cenach
je znehodnoceni zapocitano. To je obsazeno v cenach vyrobkl a sluzeb, ale jemu odpovidajici
penézni prostiedky jsou urCeny k obnoveni hodnoty spotiebovaného kapitalu a nevystupuji ve
formé dachodu.
2.nepiimé dané - Cast plateb za uZiti vyrobnich faktort jejich vlastnici nedostanou, nebot’ jejich
piijemci nejsou domacnosti, ale stat. Nepfimé dané jsou obsazeny v cenach, stavaji se proto
organickou soucasti agregatu HDP, ale je to Cast trzby, kterd se odvadi jako diichod statu.
Musime tedy tuto polozku od HDP odecist.

Provedeme-li tuto dvoji korekei, jsou veli¢ciny HDP i NI shodné.

Je vSak rozdil mezi veli¢inou narodni dichod a dichodem, kterym skute¢né domacnosti
mohou disponovat.
Narodni diichod je souctem plateb za uziti vyrobnich faktori bez ohledu na to, jestli je
skutecné domacnosti ziskavaji. Proto se v ekonomii zavadi veli¢ina osobni diichod.

Osobni diichod (PY) vyjadiuje celkové piijmy, které domdcnosti skutecné ziskavaji. Do
vyse osobniho diichodu se promita skutecnost, ze:
* jsou odvadény dané ze ziski korporaci,
o (st ziskii korporaci neni rozdélovina,
* jsou odvadény platby do fondit socidlniho pojisténi.

Tyto polozky tiroven osobniho dichodu snizuji. Dalsi rozdil souvisi s ¢istymi uirokovymi platbami
mezi sektory (s vyjimkou domacnosti).

Soucasné se vsak plati, Ze do dichodii domacnosti se promitaji transferové platby, které
domacnosti ziskdvaji a které (jak je vyse uvedeno) nejsou soucasti ndrodniho dichodu. Navic i
osobni dichod podléha zdanéni. Proto zavadime veli¢inu disponibilni dichod (disponibilni
osobni diichod) domacnosti (DI). Podle zplisobu uziti jej délime na:

* vydaje na osobni spotiebu (C)
* dspory (S)
tedy :
DI=C+S
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Shrnuti kapitoly

V kapitole je vysvétlen alternativni pristup k méteni vykonu ekonomiky a zdliraznéna

zavislost zpisobu méfeni na tcelu, ktery mefenim sledujeme. Ten je vyjadien otazkou,

na kterou ma byt déna odpovéd. Zéakladnim nastrojem méfeni vykonu je produkt —

makroekonomicky agregat, ktery méfime metodou ocenéni findlni trzni produkce

v daném roce. Produkt se odliSuje:

e domadci — méfime vystup na tzemi statu

* ndrodni — méfime vystup vyrobnich faktorfi, které jsou ve vlastnictvi subjektd se
statni prisluSnosti

* nomindlni — zméfen v béznych trznich cendch a podlé€hajici zkresleni v dusledku
pohybu trznich cen

* realny — k jehoz méteni se vyuzivaji tzv. stalé ceny, a proto Iépe vyjadiuje skutecné
zmény ve velikosti fyzického vystupu.

Z4dny ze zptisobtl méfeni nema absolutni vypovidaci schopnost a neni idealni. Viechny

z uvedenych zplsobii postihuji pouze ty zpisoby uziti zdrojl, které poskytuji trzni

produkeci.

Otazky k zamysleni

1. Znazornéte graficky zakladni vztahy (toky) ve dvousektorovém modelu ekonomiky.

2. 'V ¢em spociva problém métfeni vykonu trzni ekonomiky?

3. Vykon miuZeme vyjadrit agregatem diichod, ktery je tvofen souétem téchto diichodi
vlastnikii vyrobnich faktor:

4. Proc¢ pti vyjadreni produktu zohlediiujeme rizné aspekty? Pokuste se vyjadfit pfednost

jednotlivych zpiisobti vyjadieni nebo kontext ve kterém zpiisob upfednostnime.

Jak se postupuje pii méfeni vykonu ekonomiky pomoci tzv. pfidané hodnoty?

Kdy plati, ze redlny produkt je vyssi nez nominalni

Pro¢ ma realny produkt vyssi vypovidaci schopnost nez produkt nominalni?

Proc¢ je Cisty export soucasti celkovych vydaju (slozkou agregatni poptavky)?

9. Jaky je vztah mezi znehodnocenim kapitalu a restitu¢nimi investicemi?

10. Pro¢ je pti méfeni hodnota dichodu mensi nez hodnota produktu?

11. Co plati pro uziti disponibilniho diichodu?

12. Ovliviyje stat vysi disponibilniho diichodu, pokud ano ¢im?

PN
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2. Ekonomicka rovnovaha

2.1. Cil kapitoly

Pomoci zavedeni agregatni poptavky a agregatni nabidky budete schopni vysvétlit, co vyjadiuje a
¢im je charakteristickd rovnovaha ekonomiky. Pfedpokladem je zvladnuti interpretace agregatni
nabidky v kratkém a dlouhém obdobi a vlivii zptisobujicich jeji ménici se elasticitu. Z hlediska
porozuméni soudobé ekonomii je dilezit¢ ujasnéni si otdzky, pro¢ jsou mozné alternativni
pristupy k interpretaci rovnovahy ekonomiky a zejména k piedpokladiim, o které se konstrukce
klasického a keynesianského modelu opiraji. Neméné dulezité je pochopit vyznam predpokladu
cenové pruznosti na trzich a jeho logickych vyusténi. V zavére¢né casti kapitoly zvladnete
zakladni souvislosti modelu multiplikatoru, ktery byl teoretickym vychodiskem pro pfistup
hospodaiské politiky statu k trznimu systému.

2.2. Agregatni nabidka

Agregatni nabidka (AS) slouzi kilustraci vykonu ekonomiky, slouzi k vyjadfeni
rozsahu celkového domaciho produktu, tedy trzniho vykonu firem. Firmy produkci vyrabéji a
prodavaji v podminkach trznich a kfivka agregatni nabidky tuto skutecnost odrazi a ilustruje.
Jeji tvar vyjadiuje, Ze firmy jsou ochotny vyrdbét a nabizet urlité mnoistvi produkce
v zavislosti na cenové hladiné. Ktivka zobrazuje zavislost mezi produktem a cenovou hladinou.

Poznamka ¢. 1

Cenovou hladinou rozumime vseobecnou uroven cen. Mérime ji pomoci cenovych indexu (blize
v pojednant o inflaci). Jestlize dojde k riistu cenové hladiny, znamenda to, ze subjekty ekonomiky musi na
uskutecnéni tychz nakupu vydavat vetsi mnozstvi penez.

Ktivka AS je rostouci a v pfedchozi kapitole jsme uvedli, Ze jeji tvar je vysledkem
agregace jednotlivych trznich nabidek. Pokud jde o jeji sklon, dostavame se k jedné z otazek, pti
jejichz feseni se nazory ekonomil a Skol mohou odlisovat a odliSuji. VétSina ekonomii zastava
stanovisko, Ze 7 hlediska dlouhého casového obdobi je kiivka AS vertikdlni, v kratSim
casovém obdobi je rostouct zleva doprava.

Argumentace tohoto tvrzeni se opird o vztah mezi cenovou Urovni, vyuzivanim
vyrobnich kapacit firmami a vyvojem naklada.
V pripadé AS kratkého obdobi - zejména za situace, kdy produkt ma nizkou uroven, je kiivka
povazovana za velmi malo strmou, tedy cenove velmi pruznou. Ve tvaru se odrazi zavislost mezi
produktem a cenami, prosazujici se v ¢asovém horizontu 1 - 2 let. V tomto obdobi jsou firmy
ochotny zvysit uroven svého vystupu jako reakci na rostouci cenovou hladinu. Plati: zvySuje-li
se uroven agregatni poptavky pak jsou firmy ochotny zvySovat vystup, pokud mohou soucasné
zvySovat i ceny.

Rostouci tvar kratkodobé agregatni nabidky mize byt v ekonomické literatuie
argumentovan riznym zpusobem. V makroekonomii poslednich desetileti se prosazovaly tfi
zékladni interpretace.

a) Soudoba ekonomie vychazejici z neoklasickych vychodisek (monetarismus a nova
klasickd makroekonomie) opiraji interpretaci o teorii mylného chdpani. Zékladem je
zdlraznéni, ze zmény cenové hladiny mohou vést trzni subjekty k mylnému chépani procest
na trhu. Napf. vyrobce si rostouci cenovou hladinu vylozi jako rlst jeho relativnich cen
(rostou ceny jeho produkce vzhledem k ostatnim cenam), a proto zvysuje vyrobu. Obdobné
muze byt chapan pracujicimi riist nominalnich mezd, jako riist mezd realnych a zvysi se
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mnozstvi vynakladané prace, roste vykon. Omyl je vSak v ¢ase rozpoznatelny a z hlediska
dlouhodobého zména cenové hladiny neplisobi na vykon.

b) Keynesovska teorie strnulych mezd vychazi zprace Keynese, ktery stejné jako jeho
pokracovatelé argumentoval tim, Ze nominalni mzdy jsou strnulé a ptizpisobuji se velmi
pomalu. Jedna se o diisledek sjednanych smluv mezi zaméstnavateli a zaméstnanci na obdobi
zpravidla 2 let. Pruznost smérem doll je silné omezena vzitymi spole¢enskymi normami.
pfitom mzdy pfedstavuji jednu z kliCovych nakladovych polozek. Za uvedenych podminek,
nastane-li zména cenové hladiny, méni se redlna mzda (W/P). Pfi poklesu cenové hladiny je
realna mzda vyss$i, neZ byla firma ochotna platit, rostou realné naklady firmy a firma reaguje
omezovanim najimani prace a snizuje se rozsah produkce.

¢) Nova keynesovska teorie strnulych cen zdiraziuje, Ze nejen mzdy, ale i ceny fady jinych
statkli a sluzeb se pouze pomalu piizptsobuji a jsou stejné jako mzdy strnulé. Jestlize firmy
nesnizi ceny pii poklesu cenové hladiny a vyckavaji (nejsou napf. ochotny nést naklady
spojené s precefiovanim) projevi se to snizenim trzeb a naslednym omezovanim vyroby a
zaméstnanosti.

Spoleéné vSem vykladum je, Ze zména produktu je vyvolana tim, Ze cenova hladina se
odchylila od ocekavané cenové hladiny. KdyZ lidé sva ocekavani prizpisobi, produkt se
vraci ke svému optimalnimu rozméru.

Kde je pricina tohoto chovani? Pro potfeby naseho dalsiho vykladu, vyjdeme z toho, Ze:

Z hlediska kratkého obdobi se nékteré naklady chovaji fixné, a proto je vyhodné prodavat
dodate¢ny vystup za vysSi cenu.

Pokud chapeme, od ceho se odviji moznost ristu nabizeného mnozstvi v kratkodobém
pohledu, mtizeme snadno odvodit i tvar kiivky AS v dlouhém obdobi.

Jakmile pozbudou smluvné sjednané ceny platnosti, nastane proces jejich pfizpisobeni novym
cenovym relacim. Tim je zaloZen vzestup cen nakladt, které vyvold tendenci produktu k
navratu na vychozi uroven. Firmy nemohou dlouhodobé vyuzivat vyhod fixnich nakladt a
kiivka AS se stava vertikdlou. Proto se pfi analyze ekonomiky setkavame v grafickych
vyjadienich se zobrazenim dvou kiivek AS - kratkodobé (SAS) a dlouhodobé (LAS), ktera je
vertikalni.

Co vyjadi'uje vertikala? V delSim casovém obdobi je vykon ekonomiky nepruzny. Existuje
vykon, ktery je za danych podminek (mnozstvi a kvalita vyrobnich faktori, uroven
pouzitelnych technologii) dlouhodobé udrZitelny, ale dlouhodobé nepiekrocitelny. Takovy
vykon se oznacuje potencialni produkt.

Potencialni produkt, tj. maximalni udrzitelny vykon.

Vykon odpovidajici potencidlnimu produktu odpovidi optimalnimu vyuZiti
disponibilnich zdroju a proto byva oznacovan i jako vykon p#i plném vyuZiti zdrojii (pii plné
zaméstnanosti, pfipadn¢ se hovoifi o turovni produktu odpovidajici pfirozené mite
nezaméstnanosti). Od potencidlniho produktu budeme odliSovat skuteény produkt. Je to
veli¢ina, kterou ziskame penéznim ocenénim trzni produkce. Tedy produktu, ktery ekonomika
skute¢né dosahla.

Je-li potencialni HDP v ekonomii definovan jako hruby domaci produkt vytvofeny v
podminkach plného vyuziti vyrobnich zdroji (vCetn€ pracovnich), neni mozné interpretovat
potencialni produkt jako produkt maximalni. Nejedna se o nejvyssi mozny vystup, nebot’ ani
neodpovida nejvyssimu moznému vyuziti zdrojd. Je to troven vykonu dlouhodobé udrzitelna.
Kratkodobé se miiZe skuteCny produkt pohybovat na urovni vyssi neZ je uroveii potencidlniho
produktu.

17



Vztah mezi potencialnim produktem a agregatni nabidkou je mozno ilustrovat
nasledujicim obrazkem.

Obrazek ¢. 1:— Agregatni nabidka a potencialni produkt
P

LAS
SAS

0 q* vystup (Q)

q* predstavuje uroven potencialniho produktu. LAS a SAS jsou dlouhodoba a kratkodoba
ktivka agregatni nabidky.

Kiivka AS vyjadfuje zavislost vystupu na cenové hlading. JestliZe dojde k posunu
potencialniho produktu smérem doprava, posouva se timto smérem i agregatni nabidka —
ekonomika si osvojila schopnost produkovat vyssi vystup, doslo k posunu hranice vyrobnich
moznosti.

Kftivka AS je vzdy vyjadfenim vztahu mezi cenami vstupil a cenami, za které je vyrobce
ochoten vyrabét a prodavat. Jestlize se zvysi naklady, je kratkodoba kiivka AS posouvana
smérem doleva nahoru.

Pokud krdatkodoba kiivka AS piesdhne uroveii potencidlniho produktu, ztrdaci svoji
pruznost, ktera se u ni projevuje, pokud vykon ekonomiky zaostava za potencialnim produktem.
Je to zplisobeno tim, Ze potencialni produkt piedstavuje v ekonomice rozhrani. Ceny a mzdy se
v ekonomice dosahujici vystupu pod trovni potencialniho produktu chovaji pomérné nepruzneé.
Pti prekroceni potencidlniho produktu se stavaji pruznymi a vyrazn¢ rostou.

2.3. Agregdtni poptivka

V navaznosti na pfedchozi kapitolu, ve které¢ jsme definovali agregatni poptavku, ji
budeme chapat jako celkové mnoZstvi produktu, které pri dané cenové hladiné bude v
ekonomice nakoupeno. Vime, Ze vznikd agregovanim vsSech trznich poptavek. Je pro ni
typicky klesajici tvar. Vyjadiuje tedy, co vSechno by jednotlivé subjekty trzni ekonomiky
(domaécnosti, firmy, vlada, cizinci ) nakupovaly pfi riznych cenovych hladinach. Jeji strukturu
mizeme vyjadfit jiz zavedenym zapisem:

AD=C+I+G+E,

Vysvétlit klesajici tvar kiivky je mozné objasnénim vlivu zmény cenové hladiny na jednotlivé
segmenty AD, piicemz statni nakupy (G) miizeme povazovat za konstantni.
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Dojde-li k poklesu cenové hladiny, pak pro dopad na spotiebni vydaje (C) plati, ze nas
diichod (resp. mnozstvi penéz, kterymi disponujeme) ziistava nominalné stejny, ale jeho
realnd hodnota se zvySuje. Za totéZ mnozstvi pen¢z jsme schopni nakoupit veét§i mnozstvi
statkii a sluzeb. Chovani spotiebitele, ktery se za téchto podminek citi byt bohatSim, je
popisovano tzv. Pigouovym efektem, spotiebitelé vice utraceji, rostou vydaje na spotiebu.

Obdobné¢ je mozno, podle J. M. Keynese, ilustrovat dopad na investi¢ni vydaje, nebot,
¢im je cenova hladina nizs§i, tim mensi mnoZstvi penéz je domacnost nucena drzet k nakupu
statki a sluzeb. Jsou vytvaieny dodate¢né uspory a domdécnost je miize pujcovat. Muze je
rovnéz vyuzit k nakupu cennych papirti. Rostouci poptavka po cennych papirech vyvola rist
jejich trzni ceny a disledkem bude pokles urokové miry. Pokles urokové miry je impulsem
stimulujicim investi¢ni vydaje firem, tim roste poptavané mnozstvi statkd a sluzeb. Tento jev
byva v literatufe oznacovan jako Keynestv efekt arokovych mér.

Poznamka . 2

Jestlize pokles cenové hladiny vyvola ndsledné pokles urokovych mér, budou domdci investori usilovat
rovnéz o dosazeni vyssich ziskii investovanim do zahranicnich prileZitosti. Bude-li klesat vynosnost
domdcich obligaci, budou se jich investori zbavovat a nakupovat cizi (zahranicni) obligace. Tim se bude
na devizovém trhu zvySovat nabidka domaci mény a disledkem bude jeji znehodnoceni. Dusledkem bude
zdrazeni zahranicnich vyrobkii na domdcim trhu a naopak riist jejich konkurenceschopnosti (zlevnéni) na
zahranic¢nim trhu. Cisty vyvoz rovnéz vzroste.

Zména kteréhokoliv ze segmentli agregatni poptavky tak vyvolava tlak na posun (pokles
¢i rist) agregatni poptavky, ktery se projevuje obvyklym posunem kiivky.

Z uvedeného mizeme vyvodit jeden zavér, ktery zaujima vyznamné misto ve sporech
soudobé makroekonomie. Riist agregatni poptavky hraje z hlediska kratkodobého urcitou roli
pri ovilivneni vyse produktu. Je-1i vykon pod trovni potencialniho produktu, mohou mit zmény
vydaji vliv na rist produktu, tzn. vykonu ekonomiky a s nim souvisejici veli¢iny. Z hlediska
dlouhého obdobi vidime, Ze tento vliv je potlacen. Ekonomika si udrzuje vykonnost na tirovni
potencialniho produktu, ktery Ize ilustrovat dlouhodobou ktivkou AS tj. vertikalou. Mtizeme
konstatovat, Ze produkt je v kratkém obdobi ovlivnén zménami agregatni poptavky, v
dlouhém obdobi je determinovan potencialnim produktem. V dlouhém obdobi ovliviiuje
agregatni poptavka predevsim rist cen.

Jestlize AD mizeme znédzornit kfivkou klesajici, vznika otazka, jak strma je kiivka AD. Za
problémem strmosti se skryva odpoveéd’ na otazku, jaky je vliv zmén cen na produkt
(makroekonomicky vystup).

ZvySujici se strmost kiivky AD znamend snizovani vlivu zmény cen na zmény urovné
poptavaného mnozstvi vystupu. Kiivka AD vyjadtuje, jaké mnozstvi HDP je v daném obdobi
nakupovano, v zavislosti na cenach. AD zavisi jak na vysi dichodu, tak na cenové hlading.
Dynamika AD vSak zavisi i na dalSich faktorech, mezi nimiz maji hlavni vyznam uvérové
podminky a statni hospodaiska politika. Nezanedbatelny je i vliv o¢ekavani budouciho vyvoje.

V souvislosti s méfenim produktu jsme jiz zdlraznili, Ze dulezitou roli na poptavkové
strané ekonomiky hraji spotfeba a investice. Za jinak nezménénych podminek - ceteris paribus -
se jejich zména projevuje v pfislusné zméné AD, a tedy i dopadech na uroven vystupu,
zaméstnanosti a cenovou hladinu.

Vsimnéme si tedy, na kterych faktorech jsou tyto dvé veliCiny zavislé.

Navazeme na definovani veliCiny vydaje na spotiebu z ptedchozi kapitoly a spotiebou
domaécnosti budeme rozumét vydaje na finalni statky a sluzby, jejichz uzitim se uspokojuji
potieby.

Prosttedky, které nebyly vydany na spotiebu pak nazyvame uspory.

Vydaje na spotiebu hraji klicovou roli na strané AD (zpravidla vice nez 60%). Pokud
bychom zkoumali podrobné&ji jejich vnitini strukturu a souvislosti, zjistili bychom, Ze sice s
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rostoucim diichodem rostou vydaje, nicméné dynamika zmén je pochopiteln€ u jednotlivych
skupin statki rozdilna.

Pokud jde napf. o potraviny, umoziuje vyssi dichod nakupovat vice, ale soucasné
dochazi ke zménam, napt. tim, Ze:

* spotiebitelé nakupuji kvalitngjs$i misto méné kvalitnich

* spotiebitele maji hranice (meze) tohoto druhu spotfeby, dochazi k nasycovani.

Obecné plati, ze s rostoucim dichodem klesa podil vydaji na potraviny na celkovych vydajich.
Dosazeni urcité diichodové hranice umoziuje luxusni nakupy a zieteln¢ se prosazuje tendence k
tomu, Ze vydaje s nimi spojené rostou rychleji nez dichod. Nejluxusnéjsi statek v tomto smyslu
predstavuji tispory.

Uvedena souvislost bylo v ekonomii formulovano jiz pruskym statistikem Ernstem
Engelem (19. stoleti), a typy chovani tomu odpovidajici jsou oznaCovany jako Engelovy
zakony, ve kterych je podil dichodii vydavany narodem za potraviny chapan jako index
blahobytu naroda, pticemz plati: éim niZsi je podil vydajit na potraviny na celkovém diichodu,
tim vy$si je blahobyt naroda.

Uspory piedstavuji tu ¢ast diichodu, ktera se nespotfebovava. Studie o chovani iispor ukazuji,
Ze bohati spofi vice nez chudi, z nichZ néktefi nemohou viibec spotit. Pokud subjekt ma
k dispozici né¢jaké jmeéni, ze kterého muze Cerpat, nebo muze-li si vypujcit, pak vykazuje
zaporny sklon k usporam, tzn. spotiebovava vice nez kolik vydéla. Rozpousti uspory.

Vztah mezi disponibilnim dichodem, spotfebou a tsporami je v makroekonomii
dilezity a ovliviiuje celkové ekonomické klima. Abychom tento vliv mohli postihnout,
zavedeme si funkce, pomoci nichz budeme vztah mezi trovni diichodu a urovni spotfeby ¢i
uspor popisovat.

Spotiebni funkce zobrazuje vztah mezi Grovni spotfebnich vydaji a trovni disponibilniho
dichodu domacnosti. Graficky je vyjadiena nasledujicim obrazkem, v némz osa kvadrantu
predstavuje mnozinu bodd, pro které plati, Ze vydaje na spotfebu se piesné rovnaji dichodu.
Spotiebni funkce ndm ukazuje, zda vydaje C jsou vétsi nebo mensi nez dichod. Jestlize se sobé
rovnaji, prusecik spotfebni funkce a této osy je bodem vyrovnani, tzn. primérnd domacnost ani
nespofi, ani nerozpousti aspory.

Lezi-li spotiebni funkce nad osou, domacnosti vykazuji zdaporné uspory. Lezi-li pod osou,

dochazi ke vzniku kladnych tspor. VySe tuspor se méfi (u kladnych i zapornych) jako svisla
vzdalenost mezi spotfebni funkci a osou kvadrantu.
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Obrazek ¢. 2: Spoti‘ebni a usporova funkce

CS

duchod (Y)

Obdobné je v grafu zachycena i usporova funkce. Samotny vznik Uspor je jiz zobrazen v
podobé zaostavani vydajl za Grovni dichodu. Tam kde vyse dichodu odpovida bodu vyrovnani,
ma usporova funkce hodnotu nula a s vys$sim dichodem roste.

V této souvislosti si miizeme pfipomenout jiz zavedené veliCiny meznich sklont k isporam a
mezniho sklonu ke spotfebé, které se sklonem obou kiivek souvisi a sklon kiivky spotieby a
uspor charakterizuji.

Pozndamka ¢. 3
V mikroekonomie jsme je definovali jako poméry pririistku vydajii na spotiebu (resp. prirustku uspor) k
priristku diichodu.

Sklon spotiebni funkce méfime zménou spotieby (resp. vydaji na spotiebu) pfipadajici na
jednotkovou zménu dichodu, coz je pravé mezni sklon ke spotiebé (mpc).

Obdobné plati, Ze meznim sklonem k usporam (mps) je vyjadien sklon usporové funkce.

Spottebni vydaje zavisi na pusobeni néckolika Cinitell a k jejich analyze je mozno
pfistupovat v rizném kontextu. PfedevSim se jednd o identifikaci diichodu (pojeti, §ife), od
néhoz se vydaje na spotiebu odviji:

* disponibilni dichod, tuto zavislost nam mohou ilustrovat cisla libovolné statistiky
vztahujici se k ekonomice dosahujici ekonomického rtstu.

¢ permanentni dichod, vyjadfujici dlouhodoby dichodovy trend. Pii zkoumani vydaji
nevystacime pouze s béznym dichodem. Empirickda data potvrzuji, ze spotiebni vydaje
domacnosti jsou zavislé nejen na bézném dichodu v daném roce, ale odrazi se v nich i
dtichody minulé, stejn¢ jako o¢ekavané dichody budouci. Spotiebitel voli uroven spotieby, a
tedy vysi vydaji na spotiebu, v zavislosti na svych dlouhodobych diichodovych vyhlidkach.
Dtchod vnimany jako dlouhodoby trend piedstavuje veliCinu stabilnéjsi. V koncepci
permanentniho dichodu je zdliraznéno, ze reakce spotrebitelit na diichodové impulsy neni
vzdy stejna. Je-li zména (rlst) dichodu hodnocena jako relativné stala, pak spotiebitelé
zvySuji spotfebu imeérn¢ rustu dichodu. Jedna-li se 0 zménu doc¢asnou, pak mezni sklon ke
spotiebé dosahuje pouze nizkych hodnot.
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* bohatstvi je faktorem ovliviiujicim vydaje na spotifebu. Budeme-li uvazovat dva subjekty se
stejnym diichodem, z nichz jeden bude mit moznost navic disponovat vyznamnou ¢astkou
uloZenou v bance, pak tento spotfebitel vykazuje sklon vydavat vice. Projevuje se efekt
bohatstvi a jeho jednani neni mozno klasifikovat jako neuvazené ¢i rizikové.

* ostatni vlivy pfedstavuji skupinu dalSich faktorti ovliviiujicich vydaje nebo tvorbu uspor.
Jejich vliv budeme v dal§im textu také zohledniovat. Jednd se napf. o uroven socialniho
zabezpeceni, jehoz rozvoj se projevuje zpravidla snizovanim osobnich uspor. Obdobny vliv
mohou mit i ménici se mira zdanéni nebo skute¢nost, Ze realné vynosy z Uspor se snizuji v
disledku rostouci inflace. Podrobnéji se nékterymi souvislostmi budeme zabyvat v
kapitolach vénovanych hospodaiské politice statu.

Spotiebni funkci budeme vyjadiovat zplisobem, ktery miizeme povazovat za jeji zakladni tvar,
nebot’ vyjadiuje zavislost spotfebnich vydajii na dichodu:

C=mpcY

kde: mpc — mezni sklon ke spotiebé, tedy Z—?

Toto vyjadieni vSak nezachycuje existenci tzv. autonomnich vydaji na spotiebu, které
oznafime C,

Autonomni vydaje predstavuji onu cast celkovych vydajii na spotfebu, kterd neni
zévisla na velikosti dichodu. Pak mizeme spottebni funkci zapsat ve tvaru :

C=C,+mpcY

Rovnice vyjadiuje, Ze celkova spotieba je sumou autonomni a indukované spotieby. Vydaje na
spotifebu mohou rist, jestliZe:

* vzroste autonomni spotieba C
* vzroste disponibilni diichod

* vzroste mezni sklon ke spotiebé mpc.
Pokud budeme analyzovat spotiebni funkci, musime rozliSovat:

* mezi ristem spotieby vyvolanym ristem diichodu - jedna se o pohyb po kfivce a

* ristem celé spoti‘ebni funkce v diisledku riistu autonomni spotieby. V tomto pfipadé¢ se
projevuje posun kiivky smérem vzhiru. Co miiZe tuto zménu vyvolat?

*  skutecny ¢i ocekavany riist bohatstvi

e ocekavani vyssiho budouciho diichodu
*  pokles cenové hladiny

e ocekavany rust inflace

e pokles urokovych sazeb

*  snizeni dani.

Zména urovné vydaji na spotiebu ovliviiuje velikost agregatni poptavky a tim i
rovnovahu ekonomiky.
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Obdobn¢ bychom mohli vyjadtit asporovou funkei, pokud vyuzijeme skutecnosti, ze diichod se
rozklada na vydaje na spotiebu a spory:

S=Y-C=Y—-(Cy +mpc.Y)=-Cyp+ (1 —mpc).Y
resp.
§S=-C, +mps.Y

Druhou slozkou ovlivitujici trovenn AD a jeji zmény jsou soukromé investice. Investice maji v
makroekonomii dvé zakladni funkce. To je dano tim, Ze:

jednak jsou soucdsti agregatni poptavky a jejich prudké ¢i vyznamné vykyvy mohou AD
ovlivnit. Tim je dan i jejich dopad na troven produktu a zaméstnanost v ekonomice.

jak jsme zdiiraznili jiz v zakladech mikroekonomie, investice maji vliv na akumulaci kapitalu,
Jjsou zdrojem rustu potencidlniho produktu, v dlouhém obdobi podporuji ekonomicky rust.

Uvedené c¢asové hledisko je nutno zohlediiovat pii analyze dopadi zmén investic. Plati
totiZ, Ze investice:

kratkodobeé stimuluji poptavku a tim produkt
dlouhodobé stimuluji riist produktu a potencialniho produktu.

Polozime-li si otazku, kdy firma investuje, tzn. financuje tvorbu dodate¢nych kapitalovych
statkii? Odpovime, jestlize ocekava, ze vytvoreni nové kapacity prinese zisk. Tzn., ptijmy
vznikajici jako efekt investice budou vys$si nez vydaje, tedy investi¢ni naklady.

V pozadi investi¢ni aktivity jsou tfi zakladni faktory:

prijmy
naklady
oc¢ekavani.

Prijmy - investice pfinaseji firme¢ dodatecny piijem pouze tehdy, jestlize mtze diky ni
prodat vice. Vyznamnym faktorem ovliviiujicim investi¢ni Cinnost je tedy celkova troven
produktu. Pokud nejsou kapacity vyuzivany, nepocituji firmy potfebu budovat nové kapacity.
Uroveti investic je nizka. Investice zavisi na piijmech, které hudou generovany stavem celkové
hospodarské aktivity.

Souvisi to mimo jiné s tim, Ze investicni statky jsou vyuzivany nékolik let, maji dlouhou
zivotnost. Vyznamné je to, ze firmy investuji vyptjcené prostiedky, a proto dilezitou roli
sehravaji naklady vypiijceni, tzn. Groven investic je ovliviiovana urokovou mirou.

Ocekavani - investice jsou naklady vynalozené do budoucna, zavisi na tom, jak
podnikatelské subjekty hodnoti souvislosti budouciho vyvoje. Ocekavaji-li vzestup ¢i pokles
ekonomiky, jeji stabilitu i nestabilitu. Zavazné je, ze v budoucnu se muze projevit i vliv
okolnosti, kterou nebylo mozno pii soucasnych danych informacich predpokladat. S
ocekavanimi je spojena nejistota a jista mira neurcitosti, ktera miize vyrazné ovlivnit ochotu ¢i
neochotu investovat.

2.4. Pojeti ekonomické rovnovaihy

Ekonomicka rovnovaha a jeji interpretace, zaujimaji v makroekonomické teorii kli¢ové
misto. Zpasob, jakym je rovnovaha feSena predurcuje i fesSeni fady navazujicich otdzek, napf.
obecné vztahu statu k hospodafstvi a predev§im role stdtu v procesu utvafeni rovnovahy
hospodaistvi.
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I v ptipadé makroekonomické rovnovadhy se bude rovnovahou rozumét nastoleni
takovych proporci, které nesignalizuji potfebu zmény. Zakladni rovnovaznou proporci je tedy
rovnost (vyrovnani) AD a AS. Problém rovnovahy ekonomiky je vSak mnohem S§ir§i nez
ilustruje model ASAD.

Rovnoviaha modelu ASAD predpoklada a zahrnuje rovnovihu na:

* trhu statkii a sluZeb

* trhu prdce a ostatnich vyrobnich faktori

* trhu penéz a kapitilu, tedy na finanénim trhu, na némz se stietiva nabidka zdroji
(uspory) s poptavkou po zdrojich (investice).

Plati, ze nerovnovaha na kterémkoliv ztéchto trhii vyvola tendence ke zméné na
ostatnich trzich.

Rozdilna feSeni, k nimz se ekonomické sméry dopracovavaji jsou disledkem odlisSnych
vychozich pfedpokladi, které se vztahuji ke dvéma zakladnim problémiim:

1. Cenova pruznost na trzich statkd, sluzeb a vyrobnich faktord. Tedy otazka, zda-li a jak rychle
reaguji ceny na téchto trzich na zmény proporci mezi nabidkou a poptavkou (na uvedenych
trzich). S tim souvisi i otazka rychlosti obnovovani rovnovahy téchto trhti.

2. Mechanismus utvareni rovnovahy na financ¢nich trzich, tedy mechanismus premény uspor v
investice. V této souvislosti se jedna i o problém, jaké dopady ma rovnovaha ¢i nerovnovaha
finan¢niho trhu na celkovou rovnovahu ekonomiky.

V moderni ekonomii jsou uzivana dvé paralelni, vzajemné¢ kontroverzni feSeni téchto
otazek. RozliSuje se mezi tzv. klasickym modelem a modelem keynesidnskym. Odlisné
vychozi ptredpoklady obou modeld pfedznamenaly i odlisné zaveéry. Historicky starsi je klasicky
model, ktery je v soucasnosti uzivan jako zakladni pristup a pojeti makroekonomiky v
teoretickych koncepcich soudobého konzervativni proudu ekonomie, navazujiciho 0zce na
tradice neoklasické a liberalni ekonomie.

Klasicky model vychdzi z predpokladu pruznych cen na trzich finalni produkce i na
trzich vyrobnich faktort. Pro finan¢ni trh prredpoklada, ze investice i uspory se vyviji pod viivem
urokové miry a jeji zmeény jsou dostate¢nym impulsem k obnoveni rovnovahy finan¢nich trhti.

Keynesiansky model vychazi z pfedpokladu omezené pruznosti (resp. nepruznosti) cen
na trzich finalni produkce i na trzich vyrobnich faktord.

Hlavnimi argumenty uvedeného predpokladu jsou:

* nepruznost mezd smérem dolii projevujici se na trhu prace, ktery v ekonomice propojuje trh
finalni produkce s trhem ostatnich vyrobnich faktorti. Umoziuje tak piimy a intenzivni
prenos impulst z jedné trzni irovné do druhé. Znepruznéni trhu prace je interpretovano jako
zdroj znepruznéni vnitiniho mechanismu ekonomiky.

e cenova stabilita, ktera je jednim z projevli nedokonalosti konkurence, je disledkem trzni
strategie firem s dominujicim postavenim v oligopolnich trznich strukturach.

* k témto argumentim byva pfifazovano i zdlraznéni existence cen, které podléhaji statni
regulaci.

Vyznamnou okolnosti je, ze v keynesianské ekonomii neni odvozovan vyvoj uspor a
investic vylu¢né z vyvoje trokové miry. Citlivost investic na irokovou miru je snizena a uspory
jsou funkci dichodu. Proto #rokova mira neni faktorem schopnym zabezpecovat automaticky
obnovu rovnovahy financéniho trhu.
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2.5. Utvdreni rovnovahy v klasickém modelu

Klasicky model fungovani ekonomiky a utvareni jeji rovnovahy vysvétluje ekonomiku
Jjako vnitiné stabilni systém vykazujici schopnost pruzného obnoveni rovnovahy, pokud z ni
byla ekonomika vychylena. V této interpretaci zaujima vyznamné postaveni piedpoklad
vztahujici se ke kapitadlovému trhu, na kterém je urokovd mira veli¢inou ovliviujici nejen
investice, ale také tvorbu uspor.

Rostouci tirokova mira stimuluje domacnosti k tvorbé tispor, coz znamena rychlejsi
tvorbu investi¢nich zdroji. Pln¢ zavislé na urokové mife jsou i investice, které vyjadiuji
poptavku po zdrojich. Urok je nakladem investic a zména trokové miry ovlivituje naklady
investic, tedy ochotu investovat. Mezi urokovou mirou (cenou) a rozsahem investi¢nich vydaji
plati nepfimoumeérny vztah. Vzajemna zavislost mezi usporami a investicemi a mechanismus
fungovani kapitalového trhu ilustruje nésledujici obrazek.

Obrazek ¢. 3: Kapitalovy trh v klasickém modelu

1

<Y N

Pruznost zmén urokové miry (i) zabezpeci vyrovnani Uspor a investic. Prevaha
poptavky po investicich znamend, Ze zamér investovat pfesahuje moznosti pouZitelnych zdroja
(tispor). Vysledkem bude rostouci urokova mira, kterd bude podnécovat tvorbu tuspor
domacnosti a soucasné bude plisobit na omezovani investi¢nich vydaji. Rust objemu tspor
doprovazeny snizovanim objemu investic obnovuje v klasickém modelu automaticky rovnovahu
trhu kapitalu.

Ptipadny rtst ¢i pokles investi¢nich vydaji musi byt za téchto podminek doprovazen
poklesem ¢i rlstem vydaji na spotfebu. Celkovy objem poptavky se neméni. Disponibilni
dichod domacnosti se deli na vydaje na spotiebu (C) a uspory (S). Zmeéna podilu tspor na
disponibilnim diichodu je doprovdzena opacnou zménou vydajii na spotiebu. Ale automaticka
preména uspor v investice uchovava celkovou hladinu vydaji na stejné arovni, nebot’ celkové
vydaje jsou tvofeny vydaji na spotfebu a investi¢nimi vydaji (od statni nakupt, stejné jako od
vnéjSich tokli ekonomiky abstrahujeme). Jestlize kapitdlovy trh je schopen permanentné
obnovovat rovnovahu, pak nevysila smérem k realnému trZznimu sektoru nerovnovazné
podnéty.

Mechanismus utvafeni rovnovahy na trzich finalni produkce a vyrobnich faktort je
vysvétlovan rovnéz na predpokladu pruznych cen, které umoziuji, aby ekonomika plné
vyuzivala vyrobnich faktori.
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Rovnovédha se v klasickém modelu utvaii na turovni potencidlniho produktu.
Mechanismus jejiho obnovovani je ilustrovan obrazkem ¢. 4.

Bod E,je bodem rovnovahy odpovidajicimu pruseciku kiivek ADg a AS, jemuz odpovida vykon
na urovni potencidlniho produktu. Jestlize dojde k omezeni Urovné agregatni poptavky
(znazornéno kiivkou ADy), utvoii se rovnovdha v bod¢ E; (pruseCik AS a AD;). Vznik
rovnovahy je doprovazen cenovym poklesem (na svislé ose) a snizenym vyuzivanim vyrobnich
faktorti (vykon je pod urovni potencialniho produktu).

Obrazek ¢. 4: Utvareni rovnovahy v klasickém modelu

P '

Pokles vykonu je doprovazen omezovanim zaméstnanosti, které zvysuje konkurenci na
trhu prace, tlak na mzdy a sniZeni ceny prace. Obdobné se projevi dlisledky rostouci konkurence
na trzich ostatnich vyrobnich faktor. SniZeni cen vyrobnich faktorii umoziuje, aby v silicim
konkuren¢nim prostfedi doslo k poklesu cen finalni produkce. V diisledku toho je poptavka
ochotna nakoupit vétsi mnozstvi a ekonomika reaguje zménou rovnovazné polohy. Rovnovaha
se obnovi za situace, kterd je na obrazku zobrazena bodem E,, vyjadiuje navrat k vykonu na
urovni potencialniho produktu, nebot’ cenové poklesy umoznily, aby se obnovil ptivodni vyssi
vystup, ktery je nyni realizovatelny pii niz$i cenové hlading.

Snifeni cen vyrobnich faktorii znovu stimuluje ekonomiku k plnému vyuZiti
vyrobnich zdrojii. Vystup ekonomiky (skutecny produkt) se vraci na uroven potencialniho
produktu. Pokles cen findalni produkce obnovil uiroveii redalné mzdy. Ke zméné doslo pouze v
urovni nomindlniho produktu.

Obdobnou uvahu je mozno aplikovat i na opacny piipad, kdy je ekonomika vychylena z
rovnovahy zvySenim urovné agregatni poptavky (projevi se posunem kifivky AD doprava
nahoru na troven AD,). Tomu odpovidaji, ve srovnani se situaci uvazovanou vyse, cenovy
vzestup finalni produkce, ktery motivuje k rozsifeni vyroby. Dochazi k ristu poptavky po
vyrobnich faktorech, rostou jejich ceny. Tim je vyvolan rtst cen finalni produkce a navrat
rovnovahy na uroven potencidlniho produktu (prise¢ik potencialniho produktu s onou vyssi
hladinou agregatni poptavky).

V klasickém modelu je zditraznén zdvér, ze cenovy mechanismus zareaguje na podnét v
podob¢ zmény urovné agregatni poptavky tak, ze navrati skutecny vykon ekonomiky na uroven
potencidlniho produktu. Disledkem poptavkového impulsu je zména cenové hladiny, realny
rozmér vykonu zlstdva zachovan. Uvedena vytka pfedstavuje hlavni argument i divod kritiky
keynesianské hospodarské politiky vedené z pozic, jejichz zakladem je klasicky model
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rovnovahy. Jak uvidime, ta byla orientovana na stimulaci poptavky, jako prostiedku dosazeni
vyssiho vykonu.

2.6. Keynesiansky model rovnovahy

Keynesiansky model je zaloZzen na odliSnych pfedpokladech. PiedevSim se ziika
automatické premény Uspor v investice.

Disponibilni diichod se rozklada na spotiebu a tspory :
DI=C+S
Vztah mezi Gsporami a dichodem je zprostfedkovan spotfebni funkci, ktera sice
vyjadfuje vztah pfimé uméry mezi dichodem a vydaji na spotiebu, ale dynamika vyvoje je
rozdilnd. Od urcité urovné¢ dichodu zaostava tempo ristu vydaji na spotfebu za tempem ristu

dichodu. Zaostavani se projevuje tvorbou uspor, nebot’ ¢ast dichodu, ktera neni vydana na
spotfebu, je uspoiena. Uvedenou souvislost jsme graficky vyjadrili na obrazku €. 2.

Pomalejsi st vydaji na spotfebu je vyvolan pisobenim sklonu k usporam, jehoz vliv
se od urcité urovn¢ dichodu prosazuje. Protoze plati, ze:

dY =dC +dS
plati pro mezni sklony:

mpc + mps =1

Tzn., Ze soucet mezniho sklonu ke spotiebé a mezniho sklonu k Gisporam se rovna jedné. Ptitom
v keynesianském modelu zavisi tvorba uspor na trovni diichodu, nikoliv na urokové mife.

Obrazek ¢. 5: Kapitalovy trh v keynesianském modelu

0 Qg0 = 91 1S
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Pokud jde o investice, jejich zavislost na trokové mife keynesiansky model pfipousti.
Investice jsou odvozovany od sklonu k investovani, ktery je ovliviiovan pfimo umérné
kalkulovanym vynosem z investic (mezni efektivitou kapitalu) a nepfimo umeérné urokovou
mirou. Dal$im faktorem jsou ocekavani budouciho vyvoje. Celkové je viak reakce investic méné
citliva na urokovou miru, nez predpoklada klasicky model.

Uspory (S) nejsou zdvislé na tirokové miie, a proto jsou zndzornény vertikdlou.
Rovnovaha (E) se utvaii jako prisecik investic a uspor. Pii snizené citlivosti investic na zmény
urokové miry a tvaru uspor (nezavislosti uspor na urokové miie), mohou vzniknout podminky,
kdy ani minimalni Grokova mira nemusi zabezpecit rovnovahu na kapitalovém trhu. Dochazi k
naru$eni mechanismu pfemény Uspor v investice. Trh nenastoluje rovnovahu a nerovnovaha
kapitalového trhu se pfenasi i na ostatni trhy prostfednictvim tzv. investicniho multiplikatoru

(k).

Vychozi tezi keynesianského pojeti rovnovahy je tvrzeni o zaostavani poptavky za
nabidkou. Od kterého se odviji schéma navaznosti:

nedostate¢na AD piisobi na omezeni irovné vystupu. V disledku toho vykon zaostava za
urovni potencidlniho produktu. V ekonomice dochazi k nevyuzivani vyrobnich kapacit a
vznika vysoka nezaméstnanost.

Pfic¢inami uvedené nedokonalosti systému jsou:

zaostavani vydajii na spotiebu (C) za riustem diichodu

* poruchy v mechanismu piemény uspor v investice

zavislost investic i na jinych veli¢indch, neZ je urokovd mira, predevSim na ocekdvinich
budouciho vyvoje, kterd jsou provdazena nejistotou a rizikem.

Vzhledem k tomu, Ze model pracuje s ekonomikou pod Grovni potencialniho produktu, je krivka
AS vnimana jako velmi pruzna. Jak ilustruje nasledujici obrazek, prave tato okolnost vede k
interpretaci, ze stimulaci poptavky je mozno dosahnout urovné vykonu blizké potencialnimu
produktu, pfi¢emz uvedeny vzestup vykonu je vyznamngjs$i nez zména cenové hladiny, ktera
stimulaci poptavky doprovazi.

Na rozdil od klasického modelu je v keynesianském vnimana ekonomika jako soustava,
ktera neni vnitin¢ stabilni. Soustava s tendenci k nevyuzivani vyrobnich faktorti, obnovujici
rovnovahu pod urovni potencialniho produktu.

Obrazek ¢. 6: Keynesiansky model - rovnovazny produkt

P
AS
Pq
Po T
- AD,
0
0 vystup (Q)
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Zakladni souvislosti keynesianského modelu se v povalecném obdobi realizovaly
prostiednictvim tzv. neokeynesianského kompromisu, ktery rozliSoval na nabidkové strané
ekonomiky:

e keynesianské pole - vlevo od urovné potencialniho produktu, v némz si kratkodoba kiivka
AS uchovava vysokou pruznost (zaloZzenou na kratkodobé cenové nepruznosti)

*  klasické pole - nabizené mnozstvi je za hranici potencidlniho produktu, nabidkova kiivka je
velmi blizka vertikale.

Poznamka ¢. 4
Jak ilustruji predchozi obrazky, je tento tvar kratkodobé krivky AS soudobou makroekonomii akceptovan.

2.7. Uréeni produktu modelem multiplikdatoru

Model multiplikatoru patfi k vychozim nastrojim neokeynesianské makroekonomie a
sehral vyznamnou roli ve vyvoji ekonomie a hospodaiské politiky v 50. letech 20. stoleti. S jeho
uzitim souvisi fada zjednoduSujicich az jednostrannych vazeb, které poslouzily ke
zdivodinovani forem statni intervence v procesech stabilizacni politiky statt.

Multiplikator vyjadiuje béznou skutecnost, kterd se v hospodarstvi projevuje. Pokud je
ekonomika zasazena pivodnim impulsem, projevuje se jeho u€inek opakované se snizujici se
intenzitou. vysledkem je dosazeni kumulativnich u¢inkt. V navaznosti na pfedchozi subkapitoly
si zavedeme prvni zmultiplikdtort, tzv. jednoduchy multiplikdator resp. investicni
multiplikdtor, ktery udava, jak se prirtstek (pokles) soukromych investic projevi v pfirtstku
(poklesu) domaciho produktu.

Investicni multiplikator je koeficient, ktery udava, o kolik se zmeni duchod, jestlize se zmeni
investicni vydaje o jednotku. Investiéni multiplikator popisuje diichodotvorny ucinek investic.
Rovnici multiplikatoru miizzeme zapsat v podobe:

dY =k.dl

Na vysi dichodu bezprostfedné zavisi troven poptavky, a proto kolisani investi¢ni
aktivity vyvolava kolisani v agregatni poptavce.

Vzhledem k tomu, ze plati :

Y=C+1

mizeme investi¢ni multiplikator vyjadiit nasledovné :

dv 4y _ 1 1
dl  dY—-dC [1-mpc mps

kde: mpc —mezni sklon ke spotiebé
mps — mezni sklon k usporam

Multiplikacni efekt investic je zavisly na hodnotach téchto meznich sklont.

Bude-li mpc = 0,5 , znamena to, ze z kazdé dodateéné koruny daji domacnosti 50 haléta
na spotfebni vydaje a 50 haléfi uspoii. Potom vychozi investice o rozsahu 100 K¢s vyvola
nasledujici ptirGstek dichodu, ktery bude vyssi. Nebot’ investice o vysi 100 piedstavuje trzbu,
diichod ve vysi 100 a ten se v zavislosti na sklonu ke spoti‘ebé a sklonu k isporam rozklada
na dodate¢né vydaje na spotiebu a dodatené investice. Dodatecné vydaje na spotfebu
zvysuji uroven celkovych vydajii a tim vytvaii podminky pro rtst produktu. Cely proces tvorby
dodate¢nych poptavkovych impulsi (dC) ilustruje nasledujici tabulka:

29



Tabulka ¢.1: Proces tvorby dodateénych poptavkovych impulsi

dy dc ds
1 100,00 50,00 50,00
2 50,00 25,00 25,00
3 25,00 12,50 12,50
4 12,50 6,25 6,25
5 6,25 3,13 3,13
6 3,13 1,56 1,56
n 200,00 100,00 100,00

Piivodnich 100 jednotek investic se piteménilo ve 200 jednotek dodate¢ného diichodu.

Model multiplikatoru vyuziva spotiebni a usporovou funkci. Pro zjednoduseni budeme
predpokladat, Zze dichod se rozklada pravé na C a S a nebudeme uvaZovat prerozdélovaci
procesy (napt. dan€) nebo jiné slozky diichodu, které vyvolavaji rozdil mezi dichodem
vytvofenym a uzitym (napi. nerozdélované zisky). Hruby doméaci produkt bude veli¢inou
identickou s disponibilnim dichodem.

Za téchto predpokladl predstavuje libovolny bod spotfebni funkce (viz obrazek ¢. 2)
zamyslenou spotiebu pfi dané urovni diichodu. Obdobné plati pro usporovou funkci, ze jeji
libovolny bod vyjadiuje zamyslenou Groven uspor pii dané vysi dichodu.

Vratime-li se k predchozimu vykladu, vime, Ze Gspory a investice jsou zavislé na
odlisnych faktorech. Uspory zavisi na vysi diichodu, ale investice jsou odvozovany od ochoty
investovat, kterd je zavisld na turokové mife, ale také na ocekavanich jejiho vyvoje, na
ocekavani vyvoje produktu v budoucnu, dale ji ovliviuji opatieni hospodaiské politiky (dang),
atd. Od téchto vlivli jsou odvozeny investi¢ni ptilezitosti.

Skute¢nost, Ze investice nezavisi na dichodu miuZeme zobrazit piimkou
rovnobéZnou s osou diuchodu (produktu). Na nasledujicim obrazku je doplnéna i Gsporova
funkce.

Obrizek ¢. 7: Uréeni rovnovazného produktu pomoci ispor a investic

S,/
S
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IO /:
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Uspory a investice maji jeden spole¢ny bod Es-1), kterému odpovida velikost produktu qs-,.
Produkt qs-;) je rovnovaznym produktem ekonomiky a bod E je bodem rovnovahy
(uréenym pomoci uspor a investic). V bod¢ E dochazi k vyrovnani zamyslenych tspor
domacnosti a zamyslenych (planovanych) investic firem.

Vsimnéme si, Ze pokud by se skutecné uspory a investice od sebe odchylily, musi dojit
k prizpuisobeni produktu této odchylce, coz znamena, ze jeho vyse bude pod nebo naopak nad
urovni rovnovazného produktu.

Bude-li dosazeno libovolného produktu q, > qs-y, pak plati, Ze uspory jsou vyssi nez investice.
Domacnosti tvori uspory na ukor vydajui na spotiebu (S > I). Omezeni vydaji na spotiebu
povede k nerealizovatelnosti ¢asti produkce a rdstu investic do zasob. Firmy se budou snazit o
omezeni téchto investic a proto budou usilovat o sniZzeni vystupu. Vystup bude klesat a
priblizovat se trovni Q, kde se zastavi.

Bude-li naopak dosazeno produktu q, < q -, pak uspory budou pod urovni zamyslenych
investic. Vysoké vydaje na spotiebu (na tkor tvorby Uspor) vytvaieji silny tlak na poptavkové
strang, ktery presahuje moznosti vystupu. Firmy budou usilovat o rdst produktu a rostouci
dichod bude stimulovat riist Gspor. Pohyb se zastavi v bod€ E s, ve kterém neptisobi podnéty
ke zméné.

Urceni produktu pomoci uspor a investic je jednim z moznych zpusobii, ktery je ve
shodé s funkci financniho trhu, jako podminky utvareni rovnovahy.

Vyklad rovnovazné trovné produktu v modelu multiplikatoru se opirda o urceni
produktu pomoci vydajl na spotiebu a investic. Uvedeny vyklad je zalozen na vyuziti spotiebni
funkce, jejiz tiroven je navysena o zamyslené investice na uroven (C + I) pro kazdou hodnotu
dichodu. Osa kvadrantu predstavuje mnozinu bodu splitujicich podminku, ze celkova hodnota
vydaji C + I se rovna celkové vysi produktu. To znamena, Ze ekonomika se naléza v rovnovaze
v bodé¢, ve kterém kiivka C + I (celkova zamyslena uroven soukromych vydaji) protina osu
kvadrantu. Tento bod oznac¢ime v nésledujicim obrazku E.

Obrazek ¢. 8: Urceni rovnovahy a rovnovazného produktu pomoci celkovych vydaji

C/l
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Pokud by ekonomika dosahovala jiného vykonu, byl by vyvolan ptfizpisobovaci mechanismus
obnovujici rovnovahu na irovni vystupu q*.

Kdyby byl vykon napt. na trovni q;, znamenalo by to, Ze kiivka celkovych vydaju je
nad rovnovaznou urovni vydaji (lezici na ose kvadrantu). Jsou-li vydaje nad rovnovaznou
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urovni, je nakupovano vys§i mnozstvi, nez vyrobci produkuji. Neuspokojena poptavka bude
stimulovat rdst rozsahu produktu.

Pokud by bylo dosahovano produktu za trovni gq* (napf. qu), bylo by pro stav
ekonomiky charakteristické zaostdvani celkovych vydaji za urovni vystupu (produktu).
Nerealizovatelna produkce by znamenala investovani do zdsob a jiz dfive zminény dusledek v
podobé omezovani vykonu.

Model multiplikatoru je propojenim vyse uvedeného urceni rovnovazného produktu
pomoci celkovych vydajii C + I s multiplikatorem. Byl vyuzit keynesidanskou makroekonomii
pii sledovani multiplikaéniho 0¢inku dodate¢nych investic (proto byva oznacovan jako
investi¢ni multiplikator).

Pokud do rovnice multiplikdtoru dosadime rtizné hodnoty meznich sklonl zjistime, Ze
¢im vétsi jsou dodatecné vydaje na spotfebu (dC), tim vétsi je multiplikator a ¢im vyssi bude
podil dodate¢nych uspor (dS), tim nizsi bude hodnota multiplikatoru.

Na velikosti multiplikatoru je zavisly pfirGstek produktu. Je-li mezni sklon k usporam mps =
0,4, pak multiplikator ma hodnotu 2,5. To znamend, ze kazda dodatecna jednotka investic se
projevi v rastu produktu dodateénymi 2,5 jednotkami.

Model multiplikatoru je nutno doplnit jesté o srovnani rovnovazné urovné produktu s
potencialnim produktem. Keynesianska ekonomie vychazela, jak jsme uvedli v ptfedchozi
subkapitole, z pfedpokladu o zaostavani skute¢ného produktu za urovni potencialniho produktu
(resp. produktu pfi plném vyuziti zdrojli). prostiednictvim modelu multiplikatoru byla pficiny
spojovana s nedostatecnou urovni celkovych vydaji (zaostavanim poptavky). Model byl vyuzit
pro argumentaci aktivni statni intervence na podporu trovné poptavky.

2.8. Otazky k zamysleni

—_—

Definujte potencialni produkt:

Cim je vysvétlovan tvar kratkodobé agregatni nabidky?

Pro¢ je odlisna elasticita kratkodobé agregatni nabidky pii vykonu pod a za trovni
potencialniho produktu?

Kdy nastava a co vyjadiuje tzv. Pigutv efekt?

Cim je vyvolan a jak se projevuje v ekonomice tzv. Keynestv efekt Grokovych mér?

Proc¢ je ptedpoklad pruznosti cen vyznamny pro vyklad utvafeni rovnovahy?

Pro¢ je v modelu multiplikatoru osa kvadrantu mnoZzinou rovnovaznych bodii ekonomiky?
Popiste, jak probiha proces multiplikace v Case.

Vyjadrete, co je obsahem Engelova zakona:

O Uved’te, na ¢em zavisi rist vydajii na spotfebu:

w

SNk
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3. Ekonomicky riist a hospodarské cykly

3.1. Cil kapitoly

V kapitole se seznamite s interpretaci ekonomického ristu, ktery je zakladni a nezbytnou
charakteristikou ekonomiky sledované v Case. Pouze rlstova ekonomika mulze vytvaret
podminky pro naplnéni ocekavani spotiebiteli a spolecnosti. Rlistu miize byt dosazeno pomoci
sirsi skaly zdroju a jednotlivé zplisoby nejsou stejné kvalitni. Proto je nutno si ujasnit vyznam
hlavnich rastovych faktord a dbat na obsahové odliSeni procesu, ktery je popisovan jako
ekonomicky rist a procesu, ktery je zalozen na moznosti zvySovat vykon vyssi trovni vyuzivani
vyrobnich kapacit. Z hlediska rtstovych souvislosti je vyznamné ujasnéni si, proc je
prosazovani ekonomického ristu doprovazeno cyklickymi oscilacemi skute¢ného produktu.

3.2. Definice ekonomického riistu

Spolecnost vykazuje tendenci k riistu potieb a proto pozaduje, aby se vykon ekonomiky
zvySoval. Rust vykonnosti je povazovan za neoddélitelnou vlastnost hospodaistvi, je jednim
z kliCovych kriterii slouzicich k posuzovani hospodaiského vyvoje zemé. Proto se otazka
vykonnosti stala jednou ze zéakladnich otazek feSenych na makroekonomické trovni. Prvni
ucelenéjsi soustava ekonomickych nazorti — merkantilismus, pojednavala o ristu penézni formy
bohatstvi. Pfelomové dilo A. Smitha bylo Pojedndnim o podstaté a piivodu bohatstvi narodit.
Dilo se pochopitelné zabyvalo otdzkami dosazeni vzestupu vykonu.

Pokusme se postihnout zakladni souvislosti ekonomického riistu, ktery vyjadiuje, Ze
se potencialni produkt zvySuje. Toto vymezeni ekonomického ristu budeme povazovat za
zékladni. Pfitom je nutno si uvédomit, Zze oznacenim rist mohou byt pojmenovany procesy,
které jsou:

* sice shodné tim, Ze se zvySuje vykon
 ale soucasné odlisné, nebot’ plati:

* zvySeni vystupu muze byt dosazeno v ramci stavajicich kapacit, tzn. vy$§i mirou vyuziti
kapacit. Jedna se o posun po kiivce AS, pficemz produkéni moznosti ekonomiky zistaly
zachovany.

* vzestup vykonu miize byt zaloZzen na rastu potencialniho produktu, kiivka AS se posouva
doprava a ekonomika si osvojuje schopnost produkovat vyssi vykon.

Rust vykonu ekonomiky miizeme vyjadrit n€kolika zakladnimi zplsoby. Nejjednodussim
je srovnani makroekonomickych vystupu v po sob€ nasledujicich obdobich. O riistu hovorime
tehdy, jestlize HDP v roce t + 1 dosahuje vyssi trovné nez v roce t. Musi tedy platit vztah :

HDP

., —HDP, = AHDP > ()

Je-li rozdil vys$$i nez nula, vyjadfuje skuteCnost, Ze se vykon ekonomiky zvysil, zda nastal
ekonomicky riist neurcime. Uvedeny zpiisob neni béZzn€ uzivan, nebot’ konstatuje pouze vysi
ptipadného pririistku vykonu, nikoliv zptsob, jakym bylo vysledku dosazeno.

Ekonomicky riist znamend zménu veli€in v case (jedna se o tokové veli¢iny). Pii jeho
vyjadfovani predpokladame wuziti realnych rozmérl veli¢in, nikoliv vyjadfeni pouze
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nominalniho (z divodd, o nichz jsme se podrobnéji zminili pii vykladu méfeni vykonu
nominalnim a realnym produktem, tedy vylouceni cenového zkresleni).

Pokud posuzujeme hospodaisky riist, musime vzit v Givahu i skuteCnost, Ze samotna
dynamika nemusi mit dostateCnou vypovidaci schopnost, napt. provadime-li mezinarodni
srovnani. Pfi posuzovani vyvojovych tendenci ekonomiky v piipadném mezinarodnim
srovnavani se nabizi dvé zakladni roviny, umoziujici postizeni jak tendenci vyvoje ekonomiky,
tak také vyvoj postaveni zem¢ ve srovnani s jinymi zemémi.

Ekonomicky rust ovliviuje jak ekonomickou silu zeme, tak jeji ekonomickou urovern.
Kazdy z téchto ukazateld vyjadfuje jinou rovinu srovnani.

Ekonomicka uroven vyjadfuje ucinnost vyuZzivani disponibilnich zdroji métenou
pomoci tirovné vystupu na jednoho obyvatele.

Ekonomickou silu vyjadiujeme pomoci absolutni velikosti finalniho produktu.

Vérohodngjsim ekonomickym ukazatelem je ekonomicka tiroven. Mezindrodni srovnani
ukazuji, ze mnohé zemé, stojici v poptedi podle ukazatele ekonomické sily (napf. byvaly SSSR
v 80. letech na 3. misté) se podle ukazatele ekonomické urovné v poptedi neobjevuji (cca 30.
misto SSSR v téze dob¢). Je to pochopitelné, nebot’ na ukazatel ekonomickeé sily ma primy viiv
rozmér ekonomiky a mnozstvi pouzivanych zdrojii.

Musime vSak upozornit, ze urCitych zkresleni se nevyvarujeme ani u ukazatele
ekonomicka uroven, kde celné misto Kuvajtu (pfed valkou v Perském zéalivu a popiedni
postaveni fady jinych vyvozci ropy) ilustruje moznost, ale naznacuje i mozné pticiny zkresleni.

Béznym zplisobem vyjadieni ekonomického rtstu je pouzivani ukazatele ozna¢ovaného
jako tempo ristu (Gupp).

HDP — HDP
GI]DP =100
HDP_,

Uvedené tempo rastu ekonomiky je tempem, kterym roste realny HDP.

Jednim z dalSich pfistupd k vyjadieni rdstu vykonu je tzv. koeficient riistu, ktery je konstruovan
jako pomeér:

HDP
=" 1700
8 nop HD P_]

t

Podrobnéji a vystiznéji popsat ekonomicky rist znamena piedev§im identifikovat
zdroje, o které se vzestup vykonu opird. Tim, je umoznéno postihnout skute¢nou kvalitu
ekonomického rtstu. Vyjdeme-li z poznatkli o hranici vyrobnich moznosti ekonomiky a jejim
posouvani, pak plati, Zze kiivka vyrobnich moznosti je odvozena od mnozstvi a kvality
vyrobnich faktorti a zavisi na kvalité technologii. Jeji posun vyjadiuje, Ze nastala zména alespon
v jedné z uvedenych vychozich souvislosti. Odtud je mozno odvodit, ze hospodaisky riist se
mlze opirat o rozSifovani mnozstvi pouzivanych vyrobnich faktord (kvantitativni resp.
extenzivni zdroje) Zvétsuje-li se mnozstvi vstupl je vysledkem vys$si aroven vystupu. Neméni-li
se ostatni podminky, je rostouci mnozstvi pouzivanych vyrobnich faktorii doprovazeno riistem
potencialniho produktu i skutecného produktu.

Vyvoj ekonomickych struktur prokazuje, Ze touto cestou neni mozno dosahovat
dlouhodobého vzestupu. Bariéra omezenosti zdrojii orientuje vyspélé ekonomiky k feSenim, pfi
kterych je vzestup vykonu zalozen na ristu efektivnosti vyuzivani zdrojii. Rast se realizuje
trvalym tlakem na hledani zplsobd zvySovani produktivity vyrobnich faktor. Zavadéni novych
technologii se stava vychodiskem snizovani materialové a energetické narocnosti vykonu.
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V této souvislosti byva v ekonomické terminologii uzivano rozliSeni na extenzivni a
intenzivni faktory ristu, kde extenzivni jsou spjaty se zapojovanim dodateénych vyrobnich
faktorti, zatimco intenzivni jsou ty, které predstavuji zvySovani ucinnosti (produktivity)
vyrobnich faktorii. V praxi je hospodaisky vzestup zpravidla zalozen na kombinaci obou
moznosti, tzn. jak na zapojovani dodate¢nych vyrobnich faktordi, tak na zvySovani jejich
ucinnosti. Pokud se tedy hovori o extenzivnim & intenzivnim ristu, znamend to, ze rozhodujici
podil na dosazeni pririistku vykonu ekonomiky mély tzv. extenzivni i intenzivni faktory.

Zkoumani ekonomického rozvoje si vynutilo dynamizaci ekonomické teorie, jejimz
vysledkem bylo rozpracovani teorii ekonomického ristu.

Pozndamka ¢ 1

Ekonomicky rozvoj je sirsi pojem nez ekonomicky riist. Zatimco riist se omezuje na vztah zdrojii a vykonu,
soucasti rozvoje jsou dalsi aspekty, jako technologické a strukturdalni zmény, ale také zvysovani zivotni
urovne obyvatelstva, atd.

Teorie rastu Jejich ustfednim problémem se stalo hledani zptisobt jak zabezpecit staly,
rovnomeérny rist produktu na jednoho obyvatele. Rozpracovany byly postupné tyto dil¢i otazky:

 identifikace jednotlivych faktort ristu a jejich vlivu na tempo rlstu

* podminky uchovani makroekonomickych proporci zabezpecCujicich stabilitu ristu
* analyza mechanismu vyvolavajiciho odchylky od stalého ristu

* analyza mechanismu vyvolavajiciho odchylky od stalého ristu

* doporuceni statu, jaka opatieni vytvoii podminky pro staly rast.

Zatimco keynesianské modely (R.Harrod, E.Domar) vychazely z analyzy vlivu kapitalu
(investic) a jejich ucinnosti na rtst diichodu, postkeynesianské riistové modely (N. Kaldor, J.
Robinsonova) kladly navic diraz na rozdélovani jako proces vytvarejici predpoklady rdstu.
Neoklasické ristové modely vyuZily aparatu produkéni funkce, ktery umoznil analyzovat i vliv
ostatnich vyrobnich faktord (vCetné technického pokroku) a moznosti jejich vzajemné
substituce.

3.3. Dynamika vyvoje agregdtni nabidky a poptavky

Ekonomicky rist vyjadiuje zvySovani rozméru potencialniho produktu. Pochopitelné
jednou ze zakladnich rovin zkoumani je analyzou zdroji zvySovani produktu. Tim se ovSem
rustova problematika nevycerpava. Neméné zavaznym problémem a ve své podstat¢ mnohem
slozitéjsim, je otazka proporcionality ekonomického ristu. Proporcionalitu ristu miizeme
analyzovat v riuznych rovindach a kontextech, napt. proporce vyvoje zdroju a vystupi, vzajemné
proporce zdroji, proporce jednotlivych slozek na strané vystupu. Z pohledu
makroekonomického mizeme za zakladni rovinou zkoumani povazovat proporci mezi nabidkou
a poptavkou v podminkach riistu potencionalniho produktu.

Skutecnost, zZe se vzdajemne mohou odliSovat tempa ristu potencionalniho produktu,
agregatni nabidky a agregatni poptavky, ma primé dopady na utvareni rovnovahy. Tim je
ovliviiovéna cenova hladina ekonomiky i vykonnost ekonomiky v nasledujicim obdobi.

Uchovani stability cen v podminkdch rustu predpoklada, ze rust vykonu (potencionalni

produkt se posouva doprava) je doprovazen posunem kiivek AS i AD doprava, a to ve stejné
mife. Tuto souvislost ilustruje obrazek ¢. 1.
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Obrazek ¢. 1: Ekonomicky riist v podminkach cenové stability

P

Py=Ps

0 P q, vystup (Q)

Zobrazenou situaci neni mozno vyloucit a jeji dosazeni je zadouci, ale neni to privodni jev
ekonomického rustu. Rozdilna dynamika vyvoje je hospodatskou realitou. V§imnéme si, jaké
jsou dopady odlisné dynamiky vyvoje AS a AD.

Pokud dochazi k zaostavani tempa ristu AD za vyvojem AS, jsou tim vyvolany
dasledky, které jsou ilustrovany na obrazku ¢. 3-2.

Jestlize Y je vychozi uroven vystupu, odpovidajici potencidlnimu produktu a ptivodni
rovnovaze E (prise¢ik AS a AD). Je-li rist doprovazen vzestupem nabidky na troveinn AS; a
vzestupem poptavky, ktery je vyjadien kiivkou AD,, utvoii se rovnovaha v jejich pruseciku E,.
Vzhledem k tomu, Ze posun agregatni poptavky je mensi nez je posun agregatni nabidky, je
rovnovaha utvotfena na urovni vykonu Y,. Tedy pri nizsi cenové hladine, ale take pri nizsim
vykonu, nez odpovida potencialnimu produktu. Dochazi k zaostavani skute¢ného vykonu za
potencialnim produktem, které je vyjadfeno rozdilem mezi Y; a Y,. Potencidlni vykon by
vyjadrila vertikala v bodé Ys.

Pokud budeme tutéz souvislost (pokles cenové hladiny a skutecny vykon pod urovni
potencidalniho produktu) ilustrovat za piedpokladu, Ze nedochazi k ristu potencialniho
produktu, musi dojit nutn¢ k poklesu AD. Hospodaisky proces spliujici uvedenou podminku
byva oznacovan jako klasickd recese.

Pokud by rast byl provazen opa¢nou situaci, vy$§i dynamika vyvoje poptavky ve
srovnani s nabidkou, pak by disledky zaostavani nabidky za poptavkou byly totozné s vyvojem,
ktery byva oznacovan jako slumpflace. Predpokladejme, Ze se velikost agregatni poptavky
nezmeéni, ale dojde k poklesu urovné agregatni nabidky. (viz obrazek ¢. 4). Pokles AS je
ilustrovan posunem ktivky AS doleva. Dusledkem je zména rovnovahy z ptivodni polohy E, do
polohy E;. Pliivodni rovnost potencidlniho a skute¢ného vykonu pfi rovnovaze v bod¢ E,, je
vystiidana obnovenim rovnovahy mezi AS; a AD pii vykonu Y, ktery je niz$i. Skutecny
produkt zaostava za Grovni potencialniho produktu (je nizsi). Soucasné je rovnovaha utvoiena
pii vyssi cenové urovni P,. Slumpflace je vyvoj charakteristicky omezovanim vykonu a ristem
cenové hladiny.
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Obrazek ¢. 2: Zaostavani tempa rustu AD za tempem ristu AS

P

5 vystup (Y)

Obrazek ¢. 3: Klasicka recese

P

p1 . NS

[

0 Y, Y, vystup (Y)

Poznamka ¢. 2

V ekonomické literature se casto pouziva jako synomyma pojmu stagflace, ktery ovsem mnozi autori
vztahuji k situaci, kdy vykon ekonomiky stagnuje, ale dochazi k riistu cenové hladiny.

Pokud je dynamika vyvoje agregdtni poptivky a agregdtni nabidky odliSnd, projevuje
se to rovnéZ ve vitahu mezi potencidlnim a skuteCnym produktem, skutecny produkt se od
potencialniho odchyluje.

V nasich ptipadech jsme uvazovali pouze situace, kde vychozi stav byl charakteristicky
idealni rovnosti agregatni poptavky s agregatni nabidkou na tirovni potencialniho produktu a
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doslo k zaostdvani nabidky ¢i poptavky. Vysledkem bylo snizeni skutecného produktu pod
uroven potencialniho produktu. Obdobné bychom mohli rozsifit tvahy i do prostoru vpravo od
potencidlniho produktu, tedy situace, kdy skutecny produkt je nad trovni potencialniho
produktu..

Obrizek ¢. 4: Slumpflace
P

P

P4

|
0 Y, Y, vystup (Y)

3.4. Hospodadiské cykly

Teorie hospodarského cyklu se zabyva kolisanim skute¢ného produktu kolem urovné
potencialniho produktu, jehoz vyvoj vyjadiuje rlstovou tendenci ekonomiky. Predmétem
zkoumani jsou predevsim otazky:

e prub¢h cyklu
» pfi¢iny cyklického kolisani

* moznosti omezeni cyklickych vykyvi.

Potencialni produkt vykazuje tendenci k rlstu, ma rostouci trend. Ekonomika by se
timto trendem vyvijela, kdyby procesy zdokonalovani probihaly v situaci plného vyuZzivani
zdroji. Skutecny vykon kolem dlouhodobého trendu osciluje. Rozdil mezi skute¢nym
produktem a potencialnim produktem se oznacuje jako mezera vystupu (GAP).

V pribéhu cyklu rozliSujeme dvé zakladni vyvojové tendence. Cyklus ptedstavuje
stiidani obdobi rlstu skute¢ného produktu s obdobim pokles skute¢ného produktu a témto
pohybiim odpovidajici body zvratu, oznacované jako vrchol a sedlo. Odtud se odvozuji faze
cyklu. Vseobecné plati, ze v okoli vrcholu je hospodarska aktivita vysoka, ve srovnani s urovni
dlouhodobého ristového trendu. Sedlo predstavuje nejnizsi roven hospodarské aktivity.

V cyklickém pohybu ekonomiky mizeme rozlisit dvé faze. Kontrakce je faze, v niz
dochazi k poklesu skute¢ného produktu. Jedna se nejen o pokles vykonu ekonomiky, ale také
vynost. Tim je soucasné ovliviiovan i pokles poptavky po investicich. Dynamika poklesu muize
vykazovat rozdilné charakteristiky, které byvaji oznacovany jinymi pojmy. Pokud délka poklesu
prekroci horizont Sesti mésicli, byva vyvoj charakterizovan jako recese. Poklesy zvlast¢ vyrazné
jsou oznacovany pojmem deprese.
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Obrazek ¢. 5: Pribéh hospodaiského cyklu

vrchol

vystu
ysiup skutecny vykon

vrchol trend

sedlo

0 cas

Pozndamka ¢. 3

Uvedené pojmoslovi neni uzivano zcela jednotné. Nékdy se v literatuie pojmem recese oznacuje faze poklesu
(chdpano jako obdobi klesajicich prijmii a rostouci nezaméstnanosti). Deprese je oznacenim pro hlubokou
recesi.

Expanze je fazi cyklu vyznacujici se vzestupem urovné skutecného produktu. O
expanzi hovoiime zpravidla tehdy, jestlize v pribéhu vzestupu dosdhne ekonomika vyssiho
vykonu, neZ byla jeji uroven pied kontrakci. V pribéhu expanze je mozné rozlisit dvé obdobi.
V prvnim se ekonomika ve skute¢nosti navraci na troven, kterou jiz dosahovala a pro oznaceni
této Casti vzestupu se nékdy pouzivaji pojmy obnova, zotaveni, oZiveni. Téchto pojmi se uziva
predevsim tehdy, je-li vzestup obnoven po vyrazném poklesu, tedy expanze navazuje na recesi
¢i depresi. Pro tu ¢ast vzestupné faze, ktera se vyznacuje vys$im skutecnym produktem nez je
urovenn potencialniho vystupu mohou byt pouzita oznaceni boom, piipadné konjunktura ci

rozmach.

Pti charakteristice cyklického pohybu se bézné uziva i pojmu krize, ktery vzdy vyjadiuje
situaci, kdy klesa skute¢ny produkt. Dal$im z pojmtll bézn¢ uzivanych je stagnace, pomoci niz
se zpravidla oznacuje obdobi, kdy vykon neroste ani neklesa.

Body zvratu mezi kontrakci a expanzi se oznacuji jako:

e vrchol, ktery vyjadfuje maximalni uroven skute¢ného produktu. Jedna se tedy o vrchol
expanse, po kterém ma nasledny vyvoj podobu kontrakce.

* dno je naopak nejnizsi Grovni vykonu zvrsujici kontrakci. Po jeho dosaZeni se ekonomika
obraci na vzestupnou drahu (zotaveni) a skutecny vykon se zacina pfiblizovat k urovni
potencialniho produktu.

Cyklické oscilace patii ke dlouhodobé sledovanym jeviim. Vykazuji uréité pravidelnosti
v podobé¢ stiidani obdobi vzestupu a poklesu. Jednim hospodaiskym cyklem rozumime pohyb,
ktery ekonomika vykona, mezi opusténim sedla (pocatek vzestupu) a navratem zpét do sedla.
Casovy tsek, za ktery je uvedeny pohyb vykonan se oznaduje jako perioda. Ekonomicka teorie
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odlisuje cyklické pohyby s riznou periodou a podle délky odlisuje tii typy cykll, u nichz je
perioda vazana na pusobeni odliSnych faktord. Za zakladni typ, co do vyznamu i teoretické
propracovanosti, je mozno oznacit tzv. Juglarovy cykly. Jedna se o stifednédobé cykly s
ptiblizné osmi az desetiletou periodou. Pribéh tohoto cyklu je spojovan s vyvojem investic do
stroju a zafizeni. Tomuto cyklu budeme v dalsim vykladu vénovat pozornost.

Od stiednédobého cyklu se odliSuje cyklus krdatkodoby s periodou ptiblizné tfiletou (36
- 40 mésict). Hovotime o tzv. Kitchinovych cyklech. Tento typ oscilace je odvozovan z vykyvi
v zasobach. Dlouhodobé cykly jsou oznacovany jako Kondratévovy viny, resp. Kuznetsovy cykly
a jejich perioda je nékolik desetileti (54 - 60 let) jsou spojovany predev§im se zasadnimi
zménami ve vyvoji technologii. V analyze cykll se nejvice sporli vede pravé o téchto
dlouhodobych vinach, a to predevsim o otazkach ptic¢in dlouhodobych vin.

Priibéh cyklu znamend nejen ménici se uroven vystupu kterd je diisledkem rizné miry
vyuzivani stavajicich zdroji. Pribéh cyklu mé zavazné dopady i do oblasti trhu prace a
socialnich podminek ve spolecnosti. Vysoka mezera vystupu v obdobich recese je provazena
vyraznym vzestupem miry nezaméstnanosti, tlaky na omezovani vyroby, poklesy ziskovosti atd.
Spojitost mezi vykyvy ekonomiky a nezaméstnanosti popisuje tzv. Qkunitv zdkon (Arthur
Okun se zabyval studiem vzajemné vazby mezi vykyvy realného produktu a vykyvy v mife
nezamestnanosti v podminkach americké ekonomiky). Souvislost je mozno vyjadfit rovnici:

Au = —é {aHDP, - 3%)

kde:  Au — procentni zména miry nezamestnanosti
AHDP, — procentni zména redlného hrubého domaciho produktu

Tedy: pokud redlny HDP roste o 3%, nedojde ke zméné miry nezaméstnanosti. Pokud by
ekonomika rostla rychlejSim tempem, napi. 5%, potom by doslo kpoklesu miry
nezamestnanosti o 1%.

Je mnoho dalSich souvislosti, které stimulovaly snahu rozpoznat souvislosti cyklu,
odhaleni pfic¢in cyklickych oscilaci ekonomiky, pfipadné nalezeni nastroji slouzicich k
omezovani negativnich dopadli recesi. Nasledujici obrazek nam ilustruje, pro¢ v prvnich
desetiletich 20. stoleti vyznam této analyzy prudce vzrostl.

Obrazek ¢&. 6: Cyklicky pohyb ekonomiky CR v obdobi od 1. &étvrtleti 1994 do 2. étvrtleti 2002
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3.5. Priciny cyklického kolisani

Existuje fada koncepci a pokusll vysvétleni pfi¢in cyklického kolisani vykonu
ekonomiky. Naprosta vétSina vyuziva pii identifikaci pficin vztahu mezi agregatni nabidkou a
poptavko a analyzuje faktory, které mohou vyvolat jejich vykyv. Tyto pfi¢iny je mozno
klasifikovat podle riznych hledisek. Pokud nas zajima chovani hospodarského systému jako
celku a mechanismus jeho fungovani, je G¢elné provést rozliseni podle toho, jsou-li vykyvy
odvozovany od pficin endogennich ¢i exogennich.

Mezi exogennimi pricinami byvaji zdliraziiovany a vyskytuji se nejcastéji nasledujici:

* wWkyvy v moznostech vyuzivani inovaci, které jsou do znacné miry zpUsobeny
nerovnomernosti, s niz jsou vynalezy nabizeny,

e politické priciny. Napt. spojovani hospodarskych cykll s volebnimi cykly, politické krize a
jejich vliv na hospodaistvi, valky, aj.

ek této skupiné pti¢in se zafazuji i nedostatecna informovanost trznich subjektl a predevsim
hospodarska politika viady.

Mnohé z vykladii se opiraji o kombinaci endogennich a exogennich vlivi. Pies vSechny
odlisnosti vykladu se vétSina ekonomut shoduje v pfisuzovani mimotadného vyznamu investi¢ni
aktivité, s jejimz kolisanim souvisi i kolisani na stran¢ vystupu. Nestabilita investicnich vydaji
odvozovana od zmén provazejicich ocekavani vyvoje budoucich vynosd, doprovazena
pusobenim mechanismit umocitujicich efekty téchto impulsti, tvofi jadro koncepce vysvétlujici
cyklické oscilace. Tento vyklad byl rozpracovan na pudé keynesianské ekonomie vyvozujici
cyklus od vnitinich pfi¢in ovliviiujicich vyvoj poptavky, ktera se proméiuje v hlavni pficinou
nestability.

3.6. Role investic v cyklickém kolisani ekonomiky

Pfi objasniovani stfednédobého cyklu sehravaji rozhodujici roli investice. Od jejich
kolisani jsou odvozovany i hospodaiské cykly. Jednotlivé interpretace se odliSuji v pfic¢inach
vyvolavajicich kolisani investic, coz je umoznéno tim, ze rozhodnuti investovat je rozhodnuti
subjektu, ma silnou psychologickou dimenzi a je zavislé na tadé faktorti, vcetné faktord
jednoznacné mimoekonomickych.

Soustfed'me se proto na objasnéni zakladnich souvislosti, postihujicich vazbu mezi
investicemi a skuteénym produktem. O vzajemnych vazbach pojednava jednak teorie
multiplikatoru, jednak teorie investi¢niho akceleratoru.

Investicni multiplikator jsme si zavedli jako koeficient vyjadifujici diichodotvorny
ucinek investic, pomoci rovnice:

AY =kl41

Kde Y je prirustek dichodu vyvolany vynalozenim investic 1. Podle multiplika¢niho principu je
vysledkem kazdé investice zvySeni produktu (dtichodu).

Vztah dichodu a investic ma vSak i zpétnou vazbu, kterou popisuje princip
akceleratoru. ten zdlraznuje, ze zasoba kapitalu spolecnosti je zavisla predevsim na dichodu.
ptirtstky zasoby kapitalu tj. Cisté investice se vynakladaji tehdy, jestlize roste vystup. Jestlize je
rust produktu zastaven. Tedy, i kdyz se vykon ustali na vysoké urovni, miize byt omezena
investi¢ni aktivita.

Z pohledu akcelera¢niho principu se investice déli na dvé skupiny:

e autonomni investice predstavuji tu Cast investiCnich vydaji, které nezavisi na dichodu.
Jejich vynakladani je podminéno jinymi okolnostmi, jako napf. technicky pokrok a
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konkurencni pomeéry v odvétvi, ochota investovat, rozvoj oblasti, tempo ristu obyvatelstva
aj.

e indukované (vyvolané) investice jsou tou casti celkovych investi¢nich vydaji, ktera
bezprostfedné zavisi na realizovaném dichodu. jestlize je oznacime I,, pak mulzeme
akceleracni princip zapsat :

kde je Y pfirtstek dichodu, a je akceleracni koeficient, ktery vyjadiuje vztah mezi piirGstkem
dichodu a vyvolanymi investicemi. Vznik indukovanych investic predpoklada, Ze bude
dosazeno ptirtstku dichodu. Jestlize se velikost diichodu neméni, je jejich hodnota nulova.
Pokud diichod klesd, dochazi ke snizovani investic (akcelerator pisobi v opacném sméru).
Pomoci principu akceleratoru a multiplikatoru mizeme vysvétlit i cyklické kolisani skute¢ného
produktu kolem urovné potencidlniho produktu. V téchto dvou souvislostech je obsazena
tendence jeho vychylovani. VynaloZend investice md podle multiplikatoru diichodotvorny
ucinek, projevi se tedy pririistkem diichodu. Ten vSak podle principu akcelerace vyvoliva
nutné dodatecné (indukované) investice. Tedy rust produktu stimuluje dodatecné investice
podminujici jeho dalsi rtst. Tento vyvoj narazi po ur¢ité dob¢€ na existujici bariéru, kterou je
pravé potencialni produkt, jehoz trovenn mtze byt piekrocena, ale ne dlouhodob¢ udrzena.
Ochromeni tempa rlstu znamend prosazovani vzajemné vazby multiplikatoru a akceleratoru v
opacném smeéru a pokles skute¢ného produktu. Spodni hranici poklesu investic jsou
obnovovaci investice, jejichz bariéra znovu obraci tendenci. Zastaveni poklesu investic umozni,
aby se zacal prosazovat vzestup produktu.

Hospodarské cykly nevyjadiuji souvislosti pouze tizce technicko-ekonomické. Oscilace
se bezprosttedné promitd do vSech trhli, vCetné trhu prace a ma tedy piimy vliv na vyvoj
zamgéstnanosti, tedy miru nezaméstnanosti. Vzajemnou souvislost vyvoje hospodatského cyklu a
nezaméstnanosti miizeme ilustrovat srovnanim nasledujiciho obrazek ¢. 3-7, s obrazkem ¢. 3-6.

Obrazek ¢&. 7- CyKklické oscilace a tirovei nezaméstnanosti v obdobi od 1. ¢tvrtleti 1994 do 2. ¢tvrtleti
2002
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3.7. Otazky k zamysleni

1. Proc¢ potencialni produkt vykazuje riistovy trend?

2. Vysvétlete jak souvisi ekonomicky rist s hranici vyrobnich moznosti:

3. Které souvislosti nuti ekonomickou teorii klast diraz na zkoumani cyklickych pohybt
skute¢ného produktu?
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10.
11.

Proc¢ skute¢ny produkt prochazi nejen vzestupnou, ale i sestupnou fazi?

Pro¢ je ekonomicky rist provazen vzestupem cenové hladiny?

Za jakych podminek by byl ekonomicky rhst doprovazen uchovanim ptivodni cenové
hladiny?

Jaky postoj k ekonomice zaujimame, jestlize vychazime z koncepce endogennich pricin?

Co to znamena v piistupu k ekonomice a problematice hospodatskych cykll, jestlize
vychézime z koncepce exogennich pficin?

Jak se podle periody cyklu rozlisuji kolisani vykonu ekonomiky?

Vysvétlete souvislost mezi investiénim multiplikatorem a principem akcelerace?

Popiste body obratu v cyklickych oscilacich skutecného produktu, jsou 1i cykly
vysvétlovany pomoci investic.
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4. Penize a poptavka po penézich

4.1. Cil kapitoly

V kapitole si osvojite zaklady pfistupu ekonomie k penézim. Pijde rovnéz o pochopeni divodu,
pro¢ ekonomie zpravidla chape penize v SirSim smyslu, nez je obvyklé v bézném zivote.
Vymezenim charakteru soudobych penéz a zvladdnutim teorie poptavky po penézich budou
vytvoteny piedpoklady pro naslednou analyzu trhu penéz. V kapitole je nezbytné pochopit
v zékladnich souvislostech vyznam mnozstvi penéz v ekonomice, tzn. pfedev§$im vztah mezi
mnozstvim penéz, velikosti produkce a cenovou hladinou ekonomiky. Na tomto zékladé si
uveédomit existenci pfimych disledkit zmén mnozstvi penéz na cenovou hladinu.

4.2. Charakter a formy soudobych penéz

Penize zaujimaji vysadni postaveni v hospodafstvi i v ekonomické teorii, stejné jako v
zivoté kazdého Cloveka, a to i téch, ktefi si jejich vliv nepfipoustéji. Pfes vyznam, ktery penize
maji, je v ekonomii provazi fada nedostate¢n¢ rozpracovanych otazek, tykajicich se dokonce i
vymezeni penéz. Ekonomickd teorie rozumi penézi to, co je vseobecné uznavino jako
prostredek placeni za vyrobky a sluzby pri sméné. Penézi se rozumi soubor aktiv, jez lidé
pouzivaji k placeni, tj. k nakupu zbozi a sluzeb od ostatnich subjektii.

Vznik penéz je vazan na rozvoj smeény a penize se objevuji az na urcitém stupni vyvoje
smény. Pocatecni vyvoj penéz je spojen s komoditni formou, kde kupni sila penéz se opirala o
jejich vnitini hodnotu. Do dominujiciho postaveni komoditnich penéz se ve vyvoji prosadilo
zlato.

Pokud penize nemély vnitini hodnotu, musely mit nuceny obéh, tzn. byly za penize
prohlaseny vladnim rozhodnutim vlady ¢i jiného statniho organu.

Komoditni penize byly postupné nahrazovany. Od 17. stoleti zacal nartistat vliv
papirovych penéz, které v obéhu nahrazovaly drahy kov, fungovaly soubézné s nim a byly s nim
uzce svazany. Témito papirovymi pen¢zi byly bankovky. Postupny piechod k papirovym
penéztim byl podlozen poznanim, ze v obéhu mize byt zlato zastoupeno. Bankovka vSak méla
tésnou vazbu na zlato. Vyvinula se z dluznich upisii bank (smének zné&jicich na bankéte). Pravo
emitovat bankovky mély ptivodné komercni banky a bankovky byly po ptfedlozeni v bance za
zlato smeénitelné. Tento penc¢zni systém byva oznaCovan jako zlaty standard. Prochazel
vyvojem, ve kterém bylo charakteristické, ze se postupné¢ omezoval podil transakci, v nichz se
drahy kov pfimo ucastnil (v podobé zlatych minci). Soucasné se menilo (snizovalo) procento
povinného zlatého kryti bankovek. Nicméné sménitelnost byla zachovana. Pokud je vedle
sménitelnosti bankovek zachovan volny pohyb zlata pies hranice zemé a volna razba
zlatych minci, hovotime o &istém zlatém standardu, standardu zlaté mince.

Tento systém existoval do 1. svétové valky a v jeho ramci fungovala i druhd zakladni
forma papirovych penéz - statovky. Byly to papirové penize emitované stitem a slouzily ke
kryti potfeb statu. Na rozdil od bankovek nebyly kryty zlatem a mély nuceny ob¢h (stanovena
povinnost je piijimat).

Po 1. svétové véalce prochazi zlaty standard modifikacemi, které maji dvé zakladni formy:

* standard zlatého slitku, ve kterém je uchovana moznost ptimé sménitelnosti bankovek za
zlato. To je vSak uchovavano jako ménovy kov ve slitcich (cihly, pruty), a proto smena
predpoklada slozeni takového mnozstvi bankovek, které by odpovidalo hodnoté slitku
(zpravidla vic nez 10 kg zlata).
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 standard zlaté devizy (byl i v CSR) umoziioval nepfimou sménitelnost domaci mény
prostfednictvim povinnosti statni banky vyménit doméci ménu za ménu, kterd byla ptimo
sménitelna za zlato.

S uvedenym vyvojem souvisi i novy jev, déleni mén na mény hlavni a vedlejsi. V
téchto systémech jiz zlato fakticky nefungovalo jako obéZivo, netcastnilo se trznich transakci
a postupné¢ byla naruSovdna pfima vazba penéznich prostiedkli na zlato (probihd proces
demonetizace zlata). Mezi hlavni ptiiny procesu je mozno zaradit:

* v souvislosti s rozvojem vyrob se kovovy penézni systém stal nepraktickym (velka
hmotnost) a navic se zacal projevovat nedostatek pené¢zniho kovu
e praxe dlouhodobé¢ prokazovala, ze drahy kov miize byt zastoupen v ob¢hu.

Soucasné platilo, Ze zlato bylo rozdéleno mezi zemémi nerovnomérné.

Se vzdalovanim papirovych pen¢z od zlatého obsahu, zacaly papirové penize klast nové
poZadavKky na regulaci obéhu statem. Pravo emitovat bankovky pfeslo na jedinou, centralni
banku. Vyvoj trznich hospodafstvi je provazen prudkym tempem rlstu uvérovych transakci a
bezhotovostnich forem placeni. Proces demonetizace zlata byl fakticky zavrSen pocatkem 70.
let, zruSenim sménitelnosti amerického dolaru za zlato v srpnu 1971. Soucasné penize tedy
nejsou kryty zlatem, maji nuceny ob¢h. Jsou pfijimany v trznich transakcich, protoze jsou
zakonem piedepsanym platidlem.

Soudobé penize ve tirech zakladnich formach. Jsou to:

*  mince, které, predstavuji obézné prostiedky predevs§im nizkych nominalnich hodnot.

e bankovky jsou emitovany vyluéné centralni bankou, od které je ziskavaji komer¢ni banky
prostiednictvim operaci, o nichz pojedname v dal$im vykladu.

Mince a bankovky tvo¥i tzv. hotovost (hotovostni penize).

* depozitni penize (bankovni penize) jsou povazovany za charakteristickou formu, v niz
soudobé penize existuji. Je to forma kvantitativné jednoznacné pievazujici. Jsou to
bezhotovostni penize vedené na uctech bank a jejich pohyb v podobé pievodi z ucti na
ucty snizuje naklady ob&hu a zejména pozadavek na rozsah hotovostnich prostredk.

Depozita netvoii homogenni celek pokud jde o jejich pohotovost k platebnim operacim.
Maji riiznou uroven likvidity:

a) prvni skupinu, vysoce likvidni, tvofi tzv. depozita na pozadani. Jsou to vklady v bankach,
které je mozno v kazdém okamziku Cerpat a pouzit. Mlize se jednat o vybér hotovosti, jinou
béznou formu jsou Seky, piedstavujici pohledavku splatnou na pozadani. Mohou byt uzity i
jiné nastroje pomoci nichz se uskuteciiuji prevody.

b) vyznamnou slozkou depozit jsou terminovana depozita, vklady s urcitou vypovédni lhiitou.
Predstavuji aktiva s niz§i mirou likvidity a je pro n€ pouzivdno oznaCeni near - money
(,,skoropenize®).

Pod timto oznacenim vystupuji i nékteré druhy cennych papiri, u nichz je prikazna vysoka
likvidita. Samy o sob& nemohou byt pouzity jako penize k placeni, ale mohou byt v likvidni
prostiedky snadno pieménény (at’ hotovost ¢i depozita). Pfedpokladem je schopnost jejich
vlastnika tyto cenné papiry nechat proplatit nebo odprodat na trhu cennych papirii (napft. vysoce
likvidni jsou statni cenné papiry).

Timto jsme se dotkli jedné z citlivych rovin, kterou je vymezeni penéz. Pivodné
jednoduché a zdanlivé jednozna¢né vymezeni, Ze penize jsou to, co je vSeobecné pouzivano pii
placeni za zbozi a sluzby, je zakladem tzv. uzsiho pojeti penéz. V tomto uzs$im smyslu jsou
penize chapany jako hotovost a vklady na pozadani (Sekovatelné vklady, vklady na vidénou, t;.
na pozadani).

Do kalkulaci a rozhodovani subjektit vSak vstupuji i aktiva s nizst urovni likvidity, ktera
vSak jsou jako penézni prostfedky chapana. Proto se nutn€ projevuje jejich vlivy na ekonomické
rozhodovani a tedy i prubéh hospodaiskych déji. Jednou z nejslozitéjSich makroekonomickych
otazek se tak stavd vymezeni rozméru penézni zasoby (penéz, které skutecné v ekonomice
funguji a ovliviiuji chovani trznich subjektl) a jejiho vlivu na vyvoj hospodatstvi.
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Vyrazem rozliSeni forem penéz i §ife jejich pojeti jsou tzv. penéZni agregaty, jejichz

vymezeni se dil¢éim zplusobem v jednotlivych zemich odliSuje, ale v zasadé ma nasledujici
podobu:

agregdt M0 je tvoifen obéZivem (mince a papirové penize v ob¢hu, tj. véetné prostiedkt
v pokladnach bank). Tedy ¢ast obéziva je drZzena vetejnosti, zbytek ob&ziva drzi banky jako
¢ast svych rezerv.

agregat M1 predstavuje obézivo a bankovni depozita na pozadani (Sekovatelné ucty).

Pro ostatni slozky SirSich ménovych agregatii se pouziva oznaceni quasipenize.

agregat M2 obsahuje M1 a terminovana depozita do urCité vySe (tzv. mala terminovana
depozita. Napt. v USA do wvyse 100 000 USD. Bézn¢ je uzivano omezeni Casové, napf.
terminované vklady do 2 let).

agregdt M3 je oproti M2 rozsifen o tzv. velkd terminovand depozita. Prechodem k
agregatim vyS$im by doslo k rozsifeni o likvidni aktiva v podobé nékterych druhii cennych
papirt. VSeobecné je na zakladé statistickych dat uznavano, ze tempa rlstu prvnich tii
agregati vykazuji pomémé vysoky sklon ke shodnému pohybu, nicméné rast neni zcela
totozny. I kdyz agregaty vykazuji ristovou tendenci, byl napt. v roce 1970 pomér M3:M1 v
USA 3:1, ale v Anglii byla hodnota téhoz poméru 2:1. V roce 1988 vSak ¢inil pomér tychz
agregati v USA jiz 4,9:1.

Pro ilustraci mizeme uvést udaje o vyvoji M1 a M2 v CR podle CNB (viz obrazek &. 1).

Obrazek &. 1: Vyvoj penéZnich agregati v CR (v mld. CZK)
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Do agregatu M2 zapogitava CNB i vklady v cizi méné.
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Tabulka ¢&. 1: PenéZni zisoba Ceské republiky v letech 1993-2001 (v mld. CZK)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
M, 323 372 425 447 419 404 448 498 584
obézivo 60 8 104 119 119 127 158 172 180
vklady na vidénou 263 288 321 328 300 277 290 326 403
vklady terminované 291 378 490 545 623 673 653 645 742
depozitni sménky . . . . . 27 91 114 113
vklady v cizi méné 57 61 88 8 136 138 145 156 157
Pramen: CNB

Je patrné, Ze penézni zasoba vykazuje tendenci k rdstu a soucasné dochazi ke zménam uvniti
struktury. Statisticka data o vyvoji penézni zasoby v CR méfené agregatem M2 jsou nésledujici:

Tabulka &. 2: SloZeni agregitu M2 Ceské republiky v letech 1993-2001 (v %)

ukazatel 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
obézivo 89 104 104 11,0 10,1 102 11,8 122 11,3
vklady na vidénou 39,2 355 32,0 304 254 223 21,7 23,1 253
vklady terminované 43,4 46,6 48,9 50,6 52,9 542 48,8 457 46,5
dep. smén. . . . . . 2,1 6,8 8,1 7,1
vklady v cizi méné 8,5 7,5 8,7 79 11,6 11,1 109 11,0 99

Pramen: CNB

I kdyz se Sife pojeti penéz mize pti feSeni jednotlivych otazek lisit, budeme s penézi

vzdy spojovat tii zdakladni funkce, které penize v trzni ekonomice plni a s nimiz je spojovan
jejich vyznam. Témito funkcemi jsou:

a)

Transakcni prostredek, prostredek smeny je zakladni funkci, jejiz bezprostiednim efektem je
snizeni transakénich nakladt smény. Se zdokonalovanim penéznich a platebnich soustav se
tyto naklady dale snizuji.

b) Zuctovaci jednotka (méritko hodnoty). Penize se pouzivaji k ocenovani zbozi a sluzeb

penéznimi jednotkami. Rozdilné vykony ekonomiky se stavaji penéznim vyjadienim
srovnatelné, coz vytvaii predpoklady meéfitelnosti produkce a jeji evidence.

Uchovatel hodnoty je funkce, jejiz vyznam nemusi byt bezprosttedné sledovan. Vyjadiuje
schopnost penéz uchovavat kupni silu do budoucna. Na tom, jak Gspé$né tuto funkci plni,
zavisi kvalita mény. Oslabeni funkce uchovatele hodnot se zpravidla projevi ve zietézeni
poruch penézniho sektoru s dopady na realnou ekonomiku. Jak uvidime, naruseni schopnost
plnit funkci uchovatele hodnot mtize byt stimulovano jak ze sektoru pen¢zniho, tak z
fungovani realného sektoru. Vyznamné je, Ze naruseni funkce uchovatele se bezprostfedné
projevuje v chovani subjektt. Nastava "uték od penéz"”, preference okamzitych vydaju pred
odlozenymi ndkupy a usporami. To se nutn€ projevuje ristem rozméru poptavky a poruchy
trhu jsou prohlubovany.

Sviyj vliv sehrava i skuteCnost, ze penize nejsou jedinym prostiedkem plnicim funkci

uchovatele hodnot a mnohé statky jsou schopny plnit tuto funkci Iépe (nemovitosti, ptda,
umelecké predmeéty aj.). Prave z téchto ditvodit se stabilizace mény stala jednim z cilii, které stat
sleduje v hospodarstvi. Tato potfeba vystoupila do popfedi v  souvislosti s procesem
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demonetizace zlata, které je svymi  vlastnostmi schopno funkci uchovatele plnit a plnilo ji i
jako penézni kov.

Pozndamka ¢. 1

Statky schopné uchovivat hodnotu povaiujeme za aktiva. Proto v moderni ekonomii jsou penize chapany
Jjako jedna z forem aktiv a v tomto kontextu je také poptavka po penézich zkoumdna jako soucdst SirSi
poptavky po aktivech.

4.3. Poptavka po penézich

Poptavka po penézich je vstupnim problémem penézni teorie. Penize jsou poptavany
jako kazdé jiné zbozi, pticemz poptavka po penézich podléhd na trhu obdobnym vliviim, jako
kazda jina trzni poptavka. Pfesto s jeji interpretaci mohou vznikat uréité problémy, kterym se
pokusime ptedejit zdliraznénim souvislosti sice ziejmych, nicméné Casto neakceptovanych.

* penize poptivame proto, abychom je drzeli. Pfejeme si drzet uréité mnozstvi
hotovostnich penéz (tzv. penézni zistatky, které jsou tvofeny obézivem a vklady na
vidénou). Divodem je skutecnost, Ze mohou nastat situace, kdy mtizeme vyuzit toho, Ze
penize jsou nejlikvidnéjsi formou aktiv.

* kazda penézni jednotka je v drzeni nékterého subjektu. Nabizené mnoZstvi penéz se musi
rovnat tomu mnoZzstvi, které subjekty skute¢né drzi.

* nabizené mnoZstvi penéz se nemusi rovnat mnoZzstvi poptavanému. Subjekty mohou
drzet v daném okamziku vétsi ¢i mensi mnozstvi penéz, nez si pieji drzet.

* poptavka po penézich vyjadfFuje mnoZstvi, které pii dané cené jsou subjekty ochotny -
tzn. preji si - drzet.

Vzhledem k tomu, Ze penize plni rizné funkce, existuji i rizné motivy jejich drzby, tedy
i rizné motivy poptavky po penézich.Drzba penéz je v ekonomické teorii vysvétlovana pomoci
teorie preference likvidity, ktera zdaraznuje nutnost disponovat penéznimi prostiedky,
likvidnimi aktivy pouzitelnymi jako prostfedek smény.

DrZba penéz je spojena s naklady drzby, temi je obétovany urok nebo zisk, o ktery
prichazime tim, Ze penize drzime, misto abychom je vlozili do aktiv ¢i investic. Penize jsou
uzite¢né, ale kdyby bylo bohatstvi drzeno v jiné nez penézni formé (akcie, obligace, Giro¢ené
ucty), prindselo by vyssi vynos. Vedle skuteCnosti, Ze penize ve srovnani sjinymi aktivy
nenesou urok viibec nebo jen urok maly, je alternativnim ndkladem driby penéz i skutecnost,
Ze v inflaénim prostiedi ztrdceji svoji kupni silu.

Jaké motivy vedou lidi k upfednostnéni drzby pen€z? Podle teorie preference likvidity
rozliSujeme tii motivy drzby:

* transakéni motiv vyplyva z Casového nesouladu mezi ptijmy diichodl ¢i trzeb a jejich
vydavanim. Moznost nakupovat ptedstavuje hlavni motiv, pro ktery lidé obétuji urok.
Transakéni poptavka po penézich je zavisla na dichodu. S rostoucim diichodem roste
hodnota kupovanych statkd, roste transakéni poptavka po penézich.

*  opatrnostni motiv vyjadiujici snahu ekonomického subjektu vyhnout se riziku, ptipadné
zabezpecit se pied nejistou budoucnosti. Projevuje se snahou vytvaret penézni zasobu
umoziujici piekonat nepiiznivé vlivy (napf. ztrata zaméstnani, nemoc, realizacni potize
firmy aj.) K opatrnostnimu motivu mtzeme pfifadit i drzbu penéz motivovanou snahou
vyuzit prilezitost vyhodné koupé€. I tento motiv piisobi na transakéni slozku poptavky.

»  spekulacni motiv, ktery souvisi s funkci penéz jako uchovatele hodnot. Lidé drzi penize
jako jednu s forem aktiv. Kdyz rostou vynosy z jinych aktiv ve srovndni s urokovymi
sazbami z penéz, lidé i firmy maji tendenci omezit drzbu penéz. Uvedeny motiv se
projevuje i ve snaze ziskat dodate¢ny majetek cestou vyhodnych nakupt a prodeji. Motiv
spekulace se prosazuje v transakcich s cennymi papiry i majetkovymi aktivy.
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V souladu s vyse uvedenymi motivy miizeme rozliSit mezi transakéni a majetkovou
slozkou poptavky po penézich. Ta vedle zavislosti na velikosti diichodu vykazuje i citlivost
na urokovou miru, od niZ jsou odvozovany naklady drzby penéz.

Pokud budeme uvazovat penize jako formu aktiva, plati, Ze pfedstavuji vysoce likvidni
formu aktiv a mohou slouzit na nakup jinych aktiv. Jaka bude konkrétni struktura (portfolio)
aktiv, zavisi na fad¢ riznych faktort, napf.:

e vynosnost jednotlivych aktiv

* riziko jejich drzby

e stupen likvidity

* ale také napt. o¢ekavani zmén cenovych relaci ostatnich aktiv.

Obrazek ¢. 2: Poptavka po penézich citliva na zménu trokové miry

i

Celkova poptavka po penézich (Dm) vykazuje vysokou citlivost na urokovou miru,
pricemz zavislost je nepfimo umérna. Mizeme ji tedy znazornit zplisobem vyjadienym na
obrazku €. 4-2. S ristem urokové sazby poptavané mnozstvi penéz klesa. Tvar poptavky
vyjadfuje funk¢ni zavislost mezi poptadvanym mnoZzstvim pen€z a irokovou mirou.

Ke zménam poptavky po penézich mize dojit, i kdyZ se hladina irokové miry nezméni.
Piivodni poptavka se mliize zménit (vzroste ¢i poklesne) a zména bude doprovazena posunem
ktivky Dy doprava (v ptipade ristu poptavky) ¢i doleva (pokles). Tyto posuny mohou byt
stimulovany dvéma vlivy.

Riist poptavky po penézich je vyvolan ristem realného HDP nebo rlstem cenové hladiny.
Pokles poptavky po penézich je stimulovan poklesem uvedenych velicin.

Poznamka ¢. 2

Vedle techto faktori miize pusobit i Fada dalsSich, jako napr.:

* zmeny v oblasti platebniho styku. Financni inovace mohou napi. urychlit, pak poptavka po penezich
poklesne.

* rust poctu samostatnych podnikovych subjektii v ekonomice.

49



4.4. Rovnice smény

V vykladu o rovnovaze ekonomiky a funkcich penéz je patrné, Ze v ekonomice existuje
uzky vztah mezi mnozstvim penéz, vykonem ekonomiky a cenovou hladinou. Vztah vykonu a
mnozstvi penéz je popisovan pomoci rovnice smény, ktera vyjadiuje vyrovnavani toku vyrobku
a sluzeb s penéznim tokem, uréenym na jejich nakupy. Rovnici miizeme zapsat ve tvaru :

PlY=MI[V

kde P je hladina cen, Y je dosazeny HDP, M je mnozstvi penéz v ob¢hu a V je rychlost obratu
penézni jednotky. Rychlost udava kolik koupi a prodeji zprostiedkuje penézni jednotka za
sledované obdobi.

Z rovnice je ziejmé, ze rychlost ur¢ime, pokud vydélime nominalni produkt (P.Y)
mnozstvim penéz, které se v ekonomice pohybuje. Jestlize je napt. 500 000 hodnota trzni
produkce realizované v prubéhu roku, pficemz transakce byly zprostfedkovany mnoZstvim
penéznich prostiedkd v rozsahu 25000 K¢, pak rychlost obratu je 20, coz znamena, ze se kazda
koruna zucastnila v priméru 20 transakci.

Rovnice smény (v naSem piipad¢ se jedna o tzv. transakeni variantu, jejimz autorem je
Irving Fisher) je vyuzivana k ilustraci zavislosti mezi cenovou hladinou, redlnym produktem a
mnozstvim penéz. Plati, ze cenova hladina je zavisla:

e piimo timérn¢ na mnozstvi penéz a rychlosti jejich obratu
* nepfimo umérné na objemu dosazeného produktu.

Rovnice smény byla rozpracovana na ptid¢ neoklasické ekonomie. Vzhledem k tomu, ze
v klasickém modelu je vykon dan (AS je vertikalou) a Fisher pfedpokladal, Ze rychlost V je
konstantni, vyjadfovala rovnice, Ze cenova urovern je primo umeérna penéini zdasobé v
ekonomice. Tim byla povySena na klasickou kvantitativni teorii penéz.

Z rovnice smeény je ziejmé, ze ekonomika vyzaduje pravé urcité mnozstvi penez. Protoze
se rychlost obratu penéznich jednotek vyrazné neméni a vykon kolisa, musi fungovat
mechanismus, ktery zabezpecCuje, aby rozsah penéznich prostfedkli byl dostatecny a nebyl
prebytek penéz v ob&hu.

Mnozstvi penéz je piimo umérné zavislé na rozméru nominalniho produktu a nepiimo
umémné na rychlosti obratu penézni jednotky. Vzajemna vztah s produktem, tedy realnym
vykonem ekonomiky a jeho trznim ocenénim, zvyraziiuje nezbytnost regulace mnoZzstvi
obéziva. Ptipadnd zména rychlosti penéz vede ke zméné poptavaného mnozstvi penéz. Které
faktory ovliviuji rychlost obratu V?

Ptedevsim je to trokova mira, se kterou jsou spjaty alternativni naklady drzby penéz.
Jestlize napft. roste urokova sazba z aktiv, které jsou blizkymi substituty penéz, pak subjekty
zpravidla chtéji drzet méné penéz (za jinak nezménénych podminek) a rychlost jejich obratu
poroste. Tedy:

ti=tV&li= IV

Vyznamnym faktorem je zplsob vyplaceni mezd a platt. Jestlize dojde ke zkraceni
intervalu, ve kterém subjekty pobiraji diichody, projevi se to tim, ze drzi v priméru méné penéz.
Vysledkem bude rist rychlosti obratu penézni jednotky.
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Kone¢né mezi vyznamné faktory je nutno zafadit i ocekdvanou inflaci (ocekavany
vzestup cenové hladiny). Pokud subjekty oCekavaji rast inflace, o¢ekavaji rist nakladi drzby
penéz, nebot’ je ocekavany pokles kupni sily penéz. Proto budou omezovat mnozstvi penéz
drzenych ve formé penéznich zlstatkli. Opét plati, Ze ocekavani inflace vyvola tlak na rist
rychlosti obratu.

4.5. Otazky k zamysleni

V ekonomii se penézi rozumi:

Pro¢ se prosadil drahy kov jako univerzalni transakéni prostiedek?

V ¢em spocival rozdil mezi bankovkami a statovkami?

Proc¢ se rozlisuji penézni agregaty a jak se da charakterizovat vztah mezi nimi?
Se kterymi agregaty pracuje CNB? (viz www.cnb.cz)

Pro¢ jsou penize formou aktiv?

Proc¢ je poptavka po penézich citliva na tirokovou miru?

Jak ovlivituje poptavku po penézich zména diichodu?

Pro¢ vzestup cenové hladiny zvysuje poptavku po penézich?

10. Vysvétlete, jak mohou zmény v platebnim styku ovlivnit poptavku po penézich?
11. Na ¢em je zavisla rychlost obratu pen¢z?

A e R Sl e
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5. Bankovni soustava a nabidka penéz

5.1. Cil kapitoly

V navaznosti na pochopeni vyznamu penéz v ekonomice a naznaCeni zakladnich souvislosti
spojenych s mnoZstvim penéz, si v této kapitole osvojité vysvétleni zplisobu, jak se mnozstvi penéz
v ekonomice utvari. Proto je jejim téziSt€ém nabidka penéz, kterou v ekonomice zabezpecuje
bankovni soustava a za kterou nese odpovédnost centralni banka. V tomto kontextu je uvod
vénovan pravé funkcim bankovni soustavy. Popsan je mechanismus tvorby nabidky penéz, kde
vstupnim problémem je jak otazka kdo a jaké penize emituje, ale predevSim je ukazan
mechanismus multiplikace depozitnich penéz, ktery omezuje moznosti pfisné kontroly mnozstvi
penéz. Cilem je tedy uvédomit si, které segmenty tvorby nabidky penéz jsou pod kontrolou
centralnich bank a které subjekty a jakym chovanim zplsobuji, jaky je rozmér skute¢né fungujici
penézni masy v ekonomice.

5.2. Bankovni sektor ekonomiky

Rozvoj bank a bankovni soustavy je tésné spjat s existenci a funkci finan¢niho trhu.
Zakladni funkci finanénich trhl je zprostfedkovani pfesunu prostfedkd od téch, ktefi je spofi
(vydaje dosahuji niz§i urovné nez jakou ma dichod, ktery pobiraji) ve prospéch subjekti
schopnych vydavat vice prostiedkd, nez jim umoznuje jejich pfijem. Ti, ktefi spofi, se stavaji
veriteli dluznikd, (subjekty, které si vypujcily).

Obrazek ¢. 1: Uvérové vztahy na finanénich trzich

Rgzine financovani

Na stran¢ véfiteld i dluzniki stoji domacnosti, firmy, vlada a nebudeme-li uvazovat
uzavienou ekonomiku, pak i zahrani¢ni subjekty. Motivy vyptujcky mohou byt ridzné, ale
uskute¢nuji se dvéma zpusoby, které ozna¢ujeme jako pFimé a nepiimé financovani,.

Piimé financovdni znamena, ze si dluznici vyptj¢i od veétitelt pfimo na finan¢nich trzich.
Vypujcka se uskutecnuje prodejem cenného papiru, ktery predstavuje zavazek ze strany dluznika a
opraviiuje vétitele podilet se na budoucim diichodu dluznika. Pfimé financovani je sice béznou
metodou, ale zdaleka ne univerzalni a dostatecn¢ efektivni. NemiiZe zabezpecit presun vSech
prostredkit, které mohou byt efektivné vyuzity, ani zabezpecit jejich presun ve prospéch téch, kteri
jsou schopni prostredky vyuzit nejefektivnéji. Zatimco znama firma muize této formy vyuzivat
poméme snadno, pro jiné podnikatelské subjekty nemusi byt tento postup zdrojem nezbytnych
investi¢nich prostredkd.

Potifeba mobilizace do¢asné volnych (uspotfenych) prostfedkti a jejich usmériiovani ve
prospéch téch, ktefi jsou schopni je vyuzit nejefektivnéji, si vyzadala vznik specializovanych
zprostfedkovatelil, prostfednictvim nichZ se realizuje nepiimé financovani.

Nepiimé financovdani se uskuteCiiuje jako pfesun fondd od veéfiteld k dluznikiim
prostednictvim sluzeb finan¢nich zprostiedkovateld. Tim jsou vytvofeny predpoklady pro vyssi
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efektivnost vyuziti zdrojii a tedy i vykonnosti ekonomiky jako celku. Odtud je odvozena funkce
finan¢nich trhil v trzni ekonomice a také role finan¢nich zprostfedkovatelll, mezi nimiz zaujimaji
banky ustfedni postaveni.

Banka je firmou specializovanou na obchodovani s kapitalem v penézni (likvidni) forme.
Banka na jedné stran¢ ptijima vklady (pasivni operace) a poskytuje uvéry (aktivni operace). Jako
specializovana zprostiedkovatelska instituce poskytuje i dalsi sluzby spojené se zabezpecenim
pohybu kapitalu (vedeni uctd, sprava cennych papirt aj. sluzby), tzv. zprostredkovatelské operace.

Cilem banky, jako soukromé firmy, je dosazeni zisku. Tento cil je realizovan v ramci Sirsi
palety cilii, kam patti dale:

e solventnost (schopnosti plnit vlastni platebni zdvazky) a

e likvidita (schopnost banky vyplacet vklady na pozadani).

Protoze sledované cile jsou rozporné, predpoklada jejich realizace dusledné fizeni bankovnich
aktivit a pasiv. Pfitom je ¢innost bank provazena fadou dalsich specifickych podminek, odlisujicich
je od postaveni jinych firem. Uved'me alespoii dvé okolnosti vyznamné puasobici na bankovni
aktivitu:

Cinnost soukromych bank podiéhd pomérné prisné regulaci ze strany centrdlni banky.
*  Viastni kapital banky je vzhledem k rozméru kapitalu, kterym banka disponuje, pomérne maly
(méné nez 10% a u komercnich bank vyrazné méné).

Pozndamka ¢ 1
Viastni zdroje bank, které zahrnuji vedle zakladniho jmeni i rezervy, dale rezervni a kapitalové fondy
predstavovaly k 30. 9. 1997 priblizné 9% z celkové bilancni sumy bank piisobicich na ceském bankovnim trhu.

Zdrojem zisku bank je rozdil mezi piijmy z uvért, které banka poskytla a uroky, které musi
banka vyplacet na vklady, které piijala (budeme-li abstrahovat od zprostiedkovatelskych operaci).
Proto se banka snazi proménovat vklady v poskytované uvery.

To =znamena, Ze jsou to pravé banky, které v trzni ekonomice predstavuji
institucionalizovanou podobu nabidky penéz.

5.3. Bankovni soustava

Bankovni soustava prodé€lala vyvoj, ktery odrazi rozvoj trzniho hospodaistvi a rozvijejicich
se pozadavkl kladenych na banky. I kdyZ jsou bankovni soustavy odlisné v jednotlivych zemich,
zékladni organiza¢ni schéma je jednotné. Bankovni soustava je tvoifena dvéma zakladnimi stupni:

1. centralni banka
2. sit komer¢nich bank.

Centrdalni banka predstavuje statni bankovni instituci. Ve vétSin€ zemi ji pfedstavuje
jedina instituce (Bank of England, Bundesbank). V USA je reprezentovana soustavou Federalniho
rezervniho systému (Fed), jehoz organizace vychazi z rozdé€leni uzemi na 12 oblasti, pficemz v
kazdé z nich funguje Federalni rezervni banka. Zvlastnosti je i to, Ze tyto banky maji podobu
akciovych spole¢nosti, jejichz vlastniky jsou komer¢ni banky. Jejich vlastnicka prava jsou vsak
omezena, nebot’ ¢innost Federalniho rezervniho systému je fizena sedmiclennou Radou guvernéru.
VétSina zisku je odvadéna Ministerstvu financi USA.

I kdyZ centralni banku zfizuje stat a banka zabezpecuje provadéni finan¢nich operaci vliady
a jak uvidime, podili se na zabezpecovani monetarni piipadné fiskalni politiky vlady, neznamena to
jeji bezprosttedni podiizenost vlad€. Vzajemny vztah obou instituci je upraven riizné, napf. od
povinnosti koordinovat svoji ¢innost s vladni politikou (napi. u Bank of England) az po nezavislost
na vladni politice (napi. USA).

Poslanim centralni banky je piedevsim:
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* emisni funkce, centralni banka jako jedind ma pravomoc emitovat hotovostni penize

e uskutecniovani dozoru nad komercnimi bankami, s cilem zabezpecit stabilitu a divéryhodnost
bankovniho systému, ochranu klienti bank

* provadéni ménové politiky

* ptsobi jako banka pro ostatni komercni banky, kterym mimo jiné poskytuje uvéry

» vykonava funkci banky stdtu, pro ktery vede ucty a provadi urcité operace, spravuje statni dluh
* vykonava sprdavu devizovych rezerv a ovlivituje devizovy kurz

* reprezentuje bankovni soustavu a stat viici zahrani¢i v oblasti mezinarodnich ménovych vztahti
a organizaci.

Pii vykonu uvedenych funkci sleduje cile, mezi nimiz je jednoznac¢né prioritni udrieni
kvality mény. S nastroji, které vyuziva se blize seznamime pii vykladu monetarni politiky.
Komeréni banky provadi operace, které jsme uvedli v pfedchozi subkapitole. Jejich ¢innost
je vyrazn¢ ovliviiovana puisobenim centralni banky a jejimi opatfenimi smétujicimi:
¢k stabilizaci celé bankovni soustavy
* kovlivnéni jejich uvérovych moznosti.

Jestlize centralni banka vtiskuje bankovni soustavé jeji zakladni rdmec, pak je nutno
konstatovat, ze komer¢ni banky jsou skutecné zakladni slozkou celé bankovni soustavy a tvofi jeji
obsah. S rozvojem trzniho hospodafstvi se zvysuji a rozvijeji pozadavky kladené na jeho penézni a
uvérovy systém. Tyto divody vedly nejen k rozvoji bankovnictvi, ale také ke specializaci mezi
bankami. Hlavnimi klienty komercnich bank jsou primyslové a obchodni firmy. Klienty jsou i
domacnosti, jiné penézni Ustavy a ostatni instituce. Z hlediska rozsahu a druhu provadénych
operaci mizeme komer¢ni banky rozd¢lit na:

e universalni (provadéji vSechny zakladni operace)
e specializované (provadi omezenou skupinu operaci).

Rostouci naroky na rozsah tivéru a ¢asovou naroc¢nost, zejména v souvislosti s prechodem k
realizaci technického pokroku konce 19. stoleti, si vynutily vznik specializovanych investicnich
bank. Specializované investi¢ni banky jsou dnes vyznamnou slozkou bankovni soustavy vyspélych
trznich ekonomik.

Tradi¢nim prvkem bankovni soustavy jsou hypotecni banky specializované na dlouhodobé
pujcky zajisténé nemovitym majetkem. Po roce 1970 se v standardni komercni banku vyvinuly i
sporitelny, ptivodné orientované na piijem vkladi drobnych spofiteld. V procesu transformace
ceské ekonomiky vznikly vedle pfevazujicich univerzalnich bank i banky specializované, napf.
Konsolidaéni banka (statni penézni tistav) a Ceskomoravska zaruéni a rozvojova banka.

5.4. Tvorba depozitnich penéz

Tvorba depozitnich penéz predstavuje specificky produkt bankovni Cinnosti, ktery ma
bezprosttedni a piimé dopady nejen na penézni trh, ale také na realny vykon ekonomiky.
Mechanismus tvorby depozit vychazi z poznani, Ze banka miize bankovnimi vklady disponovat
(coz je konec konci diivod, pro¢ vklady piijima). Mechanismus tvorby depozit naznacuje v ¢em
spociva slozitost problému dosazeni a udrzeni potiebného mnozstvi penéz v ekonomice.

Moznost disponovat vklady je ovliviiovana jednim ze zakladnich nastroji, které pouziva
centralni banka k regulaci bankovni soustavy a nabidky penéz. Jedna se o stanoveni tzv. miry
povinnych minimadlnich rezerv. Rezervy jsou Casti aktiv banky, jsou drzeny ve formé trezorové
hotovosti nebo ve form¢ vkladdi v centralni bance. Stanoveni mira povinnych rezerv je v
kompetenci centralni banky a jsou nastrojem umoziujicim kontrolovat nabidku penéz. Stanovuji se
procentualné z vkladii a predstavuje ¢astku, se kterou komercni banky nemohou volné disponovat.
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Povinné minimalni rezervy jsou vazany na uctu u centralni banky, komercni banka s nimi nemize
disponovat

Zbyvajici cast vkladi mtze byt nabidnuta ve forme tivéru klientim.

Vzhledem k tomu, ze obdobné postupuji vSechny komeréni banky, zptsobuje kazdy vklad
fetézovou reakci na uctech dalSich bank. Ilustrujme si tento proces pomoci zjednoduSeného
prikladu, kdy cast vkladu odpovidajici mife povinnych minimalnich rezerv bude skutecné v
rezervach, ale zbyvajici ¢ast vkladu banka uspésné realizuje jako uvér. K ilustraci vyuzijeme
redukovanou bankovni bilanci, ve které budou na strané¢ aktiv rezervy a uvéry, na strané¢ pasiv
vklady.

Pomoci pasiv ziskava banka prostiedky. Tvoii je depozita na pozadani, ostatni depozita,
uveéry od centralni banky pfipadné jinych bank a vlastni kapitdl banky. Aktiva predstavuji uziti
prostfedkti, jimiZ banka disponuje. Patfi sem jiz uvedené povinné rezervy, uvery, ale i drzba
cennych papirQ pfinasejici diichod, ptipadné¢ vklady u jinych bank. Plati:

celkova aktiva = celkova pasiva + vlastni kapital

Ve zjednodusené formé mizeme rozvahu zapsat nasledovné:

Aktiva Pasiva
rezervy 50 depozita 500
pujcky (avéry) 460 uvéry od CEB 1
- - vlastni kapital 9
celkem 510 celkem 510

Vzhledem k tomu, Ze za vklady plati banka tGroky (vyse zavisi na form¢ depozit) a rezervy
jsou prostredky, které se nezhodnocuji, musi banka usilovat o efektivni umisténi rozdilu mezi
depozity a rezervami. Od této snahy se odviji mechanismus tvorby depozitnich pen¢z.

Vyjdéme ze situace, kdy v urcité bance (ozna¢ime ji jako banku 1. stadia) je ptipsan vklad
ve vys§i 1 000,- penéznich jednotek. Je-li stanovena mira rezerv na urovni 10%, pak v bankovni
rozvaze sledované banky budou zachyceny nasledujici pohyby:

Banka 1. stadia

Aktiva Pasiva
rezervy 100 depozita 1.000
pujcky (avéry) 900 - -
celkem 1.000 celkem 1.000

Banka usiluje o umisténi 900,- jednotek v podobé uvéra. Uvéry poskytnuté bankou 1.
stadia proméni ten, kdo je &erpal, ve vydaje, coz znamena v trzby jiného subjektu. Uvérované
prostiedky se objevi v podobé depozit v dalsi bance, tzn. v bance 2. stadia. Znovu nasleduje déleni
na prirtstek rezerv a prostiedky, které banka ptjci.

Banka 2. stadia

Aktiva Pasiva

rezervy 90 depozita 900
pajcky (avéry) 810 - -
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celkem 900 celkem 900

Pokracuje proces premény uveérovych prostredkil ve vydaje a tedy i trzby, které se objevi
ve form¢ depozit u banky 3. stadia atd.

Probiha proces oznafovany jako multiplikovana expanze depozit, (resp. generovani
vkladt, kreace depozit), coz miZzeme souhrnné zapsat nasledujici tabulkou:

Tabulka ¢. 1: Multiplikovana expanze depozit

prirustek o
banka depozit uvéry rezervy
1. stadia 1.000 900 100
2. stadia 900 810 920
3. stadia 810 729 81
celkem 10.000 9.000 1.000

Oznacime-li AD ptirtstek depozitnich penéz, AR pfirlstek rezerv v bankovnim systému a r
je mira povinnych rezerv, pak plati:

AD =1DAR
r

Vyraz 1/r je oznacovan jako prosty multiplikdator depozit (v nasem piipad¢ mé hodnotu 10, coz
znamena, ze kazda jednotka ptirtistku rezerv je doprovazena desetinasobnym pfirtistkem depozit).

Z vymezeni vzajemného vztahu rezerv a depozit je ziejmé, Ze rozhodujici roli hraje vySe
miry rezerv, jejiz stanovovanmi je jednim z ndstroju, pomoci nichz centrdlni banka ovliviiuje
celkovou nabidku penéz.

V bankovni praxi neprobihd proces tvorby depozitnich penéz v tak idedlni podobe, jak bylo
naznaceno, tzn. jako plynuld pfeména celého rozdilu depozit a rezerv v uvéry a jejich navrat na
depozita. Proces je narusovan tim, ze banky drzi vyssi nez povinn€ minimalni rezervy, ale pasobi i
skutecnost, Ze ne vSechny penézni prostiedky (trzby) se vraci do banky. Zmény v tvorbé
depozitnich penéz ovliviuji vyvoj nabidky pen€z, coz se projevuje i na penéznim trhu.

Celkovy objem rezerv depozitnich instituci (bank) a obéZivo mimo bankovni sektor tvoii
monetarni bazi (B). Piitom rezervy bank se skladaji z bankovek a minci drZzenych bankami a
vklady bank u centralni banky. V penézni teorii je monetarni baze ¢asto ozna¢ovana terminem
mocné penize, nebot zména jejiho rozsahu vyvoliva nasledné zménu penézni zdsoby, kterd
predstavuje v ekonomice nabidku penez. Monetarni baze prochazi multiplikaci a v zavislosti na
urovni penézniho multiplikdtoru se utvafi penézni zasoba ekonomiky. Ve srovnani s vyse
uvedenym prostym multiplikatorem depozit, ktery zachycuje vliv miry povinnych minimalnich
rezerv na multiplikaci depozit, ptisobi na penézni multiplikator dalsi vyznamné vlivy provazejici
chovani trznich subjekti:

* chovani vkladatelit (mohou ovliviiovat proporci mezi vklady a hotovosti, a tim i wysi
prostiedkii, které mohou byt multiplikovany)
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* chovani bank, které rozhoduji zejména o existenci a rozsahu pfebytecnych rezerv

* chovani centralni banky v souvislosti s Upravami miry povinnych rezerv pro vklady ¢i
jednotlivé druhy vkladd. Pro terminovana depozita je zpravidla stanovovany jina miry
povinnych rezerv.

Yv_ s

Uvedené faktory jsou vyznamné v konstrukci penézZniho multiplikatoru (m), na jehoZ vysi zavisi,
jak intenzivné se promitne zména monetarni baze (B) do zmény penézni zasoby (M). Tedy:

M=ml[B

5.5. Nabidka penéz a jeji kontrola

Nabidka penéz byva Casto charakterizovana jako mnozstvi penéz, které ma ekonomika
k dispozici. Vyjadiuje funkéni zavislost mezi nabizenym mnoZzstvim penéz a jejich cenou t;.
urokovou mirou. Tento vztah je mozno charakterizovat jako pfimou uméru, nicméné citlivost na
zmeény urokovych meér je v ptipad¢é nabidky penéz mala. Ekonomické teorie proto vnima nabidku
jako zcela necitlivou na zmény urokovych sazeb.

Pokud budeme instituce pfijimajici vklady oznacovat jednotn¢ jako banky, pak mutizeme
fict, Ze se nabidka penéz sklada predevsim z vkladt u bank.

Nabidka penéz reprezentovana penéini masou, je tvotrena dvéma slozkami: obéZivem (0) a
vklady (D).

M=0+D

Poptavkou veiejnosti po hotovosti je ovlivnéna slozka O, poptavka po vkladech piisobi na
slozku D. Pomér obéziva ke vkladim je ovliviiovan naklady a obtiznosti pfistupu k hotovostnim
prostiedktim (napt. dostupnost bankomatti snizuje drzeni hotovosti).

S pomoci vyse uvedeného vymezeni poptavky a nabidky pen¢z miizeme zavést pojem
rovnovaha penézniho trhu. Z tvaru a trendu kiivek ilustrujicich nabidku penéz a poptavku po
penézich je mozno odvodit, Ze stavu rovnovahy odpovida pravé urCité mnozstvi penéz (Mg) a
urokova mira (ig).
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Obrazek ¢. 2: Rovnovaha penéZzniho trhu

i

Zmeéna nabidky penéz ¢i poptavky po penézich, ale také zména urokové miry povedou (za
jinak nezménénych podminek) ke zméné rovnovahy, resp. vychyleni zrovnovahy. Vzhledem
k tomu, Ze centralni banka mlize svymi nastroji ovlivilovat nabizené mnoZzstvi penéz i trokovou
miru, jsou nabidka penéz a drokova mira nastroji, pomoci nichZ se centralni banka snazi
ovliviiovat utvafeni rovnovahy na penéZnim trhu a tim napliiovat zaméry hospodaiské
politiky statu. Pti ovliviiovani nabidky penéz ma centralni banka pod kontrolou monetarni bazi,
kontrola penézni zasoby v ekonomice je oslabena skutecnosti, ze banky jsou nuceny drzet vyssi
rezervy, nez odpovida mife povinnych minimalnich rezerv. Soucasné plati, Ze ob&zivo mimo
bankovni sektor neovlivituje multiplikaci.

Pokud tyto okolnosti zohlednime, je mozno odvodit penézni multiplikator nasledovne:
Vyjdeme ze zavedeného vztahu mezi bazi a penézni zasobou:

M=ml[B

zasoba vznikd multiplikaci baze, ktera je souctem hotovosti (bankovky a mince) a rezerv bank
(vkladti u CEB):

B=H+R
Ptitom baze je tvotfena slozkou nevypujcenou, ale také uvéry od CEB (centralni banky), tedy:
B=B, +UCB
K odvozeni multiplikatoru vyjdeme z piedpokladii:

v' Poméry: k,, =% a k, =% jsou konstantni

v' R=R, + R, (rezervy povinné a dobrovolné)
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Jiz jsme odvodili a plati:

pricemz oznacme:

V" ryp je mira PMR pro bézné vklady

v 1yr je mira PMR pro terminované vklady
Muzeme psat:
AR=(r, LAVB )+ (r, [AVT)
a proto:
B=H+R, +R,
pak miizeme psat:

AB=AH + (1, LAVB) + (1, LAVT ) +(r, [AVB)
k, =l:>T=kT B
VB
AH =k, [AVB
H
za predpokladu, ze k,, =—
predp >

AB=(k, +r, +r, +k, +r, )[4VB
nebo-li:

AVB = ! (MB
ki t 1yt L+

coZ je tzv. rozvinuty depozitni multiplikdtor

Pokud vyjdeme z penézni nabidky chapané agregatem M1, tzn.:
MI=H+VB
Protoze plati: H = ky x VB
H=k, VB
MI=(k, [VB)+VB=(1+k, ) VB

AM 1
1+k,

AVB =

Dosadime z rozvinutého depozitniho multiplikatoru:
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I+k,
rVB+kH +]/'T |}T-i-rD

AM 1= B

5.6. Otazky k zamysleni

1. Vysvétlete funkci bankovni soustavy v trzni ekonomice:

2. Co je ptimé financovani?

3. Je-li plivodni vklad 500 K¢ a mira povinnych rezerv je 10 %, odvod’te piirtstek depozit v bance 3.
stadia:

Co je emisni funkce centralni banky?

Cim mtize ovlivnit multiplikaci baze vkladatel:

Definujte penézni masu a jeji strukturu:

Vysvétlete rovnici vyjadiujici vztah mezi piiristkem depozit a piiristkem rezerv?

Co se oznacuje jako monetarni baze?

e A
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6. Inflace

6.1. Cil kapitoly

V kapitole si osvojite zakladni poznatky vztahujici se kjednomu z nejsledovangjSich
ekonomickych jevi, inflaci. Pdjde pfedev§im o pochopeni jevu samotného, ale také zakladnich
zpisobti méteni inflace. V této souvislosti je nutno ujasnit si nejen riizné zpuisoby meteni, ale také
pro¢ jsou pouzivany, tedy jejich pfednosti a omezeni. Pozornost bude vénovana i zdrojim inflace a
tendencim rozvoje. Zvlastni pozornost je nutno vénovat otazkam, jak se inflace promita do chovani
jednotlivych subjektii ekonomiky a jaké dusledky pro jejich chovani ma. Z makroekonomického
hlediska ptijde piedevS§im o dusledky inflace pro alokaci zdrojii a efektivnost fungovani
ekonomiky.

6.2. Podstata inflace

Inflace je makroekonomickym jevem, ktery si dlouhodobé vynucuje zvySenou pozornost
ekonomické teorie, soucasné je predmétem zajmu kazdého jednotlivého subjektu, nebot’ inflace je
v§eobecné spojovdana s riistem trinich cen, ktery zpiisobuje sniZovanim koupéschopnosti penéz.
Proto se pfi jejim vykladu nejdiive zaméime praveé na problém cenovych vzestupt.

Trzni ceny zaznamenavaji v pribéhu sledovaného obdobi zmény, ale jejich pohyb nemusi
byt a zpravidla neni u riznych zbozi stejny. Jestlize se ceny potravin ve sledovaném obdobi
pravdépodobné zvysi, je neméné pravdépodobné, ze napt. pocita¢ miizeme nakoupit na konci
sledovaného obdobi za cenu niz§i, nez na pocatku.

Z makroekonomického hlediska je dilezité, co zmény cen jednotlivych vyrobku vyjadiuji
ve svém souhrnu. Pro celkovou tiroveri cen vyrobkii a sluZeb, které se v hospoddistvi prodavaji a
nakupuji, zavadime oznaceni cenovd hladina. Pomoci jejiho méfeni zjistujeme, zda jsou vzestupy
jednéch cen kompenzovany cenovymi poklesy u jinych zbozi, nebo cenova uroven vykazuje
vzestup, ptipadné pokles.

Inflace je spojovdina s riistem cenové hladiny. Pokles inflace je oznaCovan jako
dezinflace. Pokud vétSina cen v ekonomice opakované klesa, hovofime o deflaci. Presnéjsi
vymezeni téchto pojmli vyZaduje odpoveédet na otazky, jak se méfi cenova hladina a jak se cenové
hladiny porovnavaji.

Poznamka ¢. 1
Pro klasifikaci inflace je vyznamné i to, jaky je vztah mezi riistem cenové hladiny, dosahovanou urovni
vykonu ekonomiky vzhledem k potencialnimu produktu a zménou vykonu ekonomiky.

K méfeni cenové hladiny se pouzivaji cenové indexy, coZ jsou vazené prumery cen
vybranych zbozi a sluzeb. Cenové indexy poméruji uroven cen vybraného kose vyrobkii a sluzeb
Jednim z nejrozsifenéjSich je index spoti‘ebitelskych cen (CPI), pouzivany k zachyceni dopadi
zmén cenové hladiny na domacnosti a jejich zivotni naklady. Ma-li byt schopen tyto informace
poskytovat, musi byt konstruovan tak, aby postihoval ten okruh vyrobkt a sluzeb, ktery je
rozhodujici z hlediska vydajii domacnosti. Musi zahrnovat typické vydaje domacnosti.
Reprezentativni spotiebitelsky kos§ zahrnoval pii aktualizaci v roce 2001 celkem 775 polozek. Do
spotrebniho koSe je zarazeno:

e potravindiské zboZi (potraviny, napoje, tabak),

* nepotravindiské zboZi (odivani, nabytek, potfeby pro domacnost, drogistické a drobné zbozi,
zbozi pro dopravu a volny ¢as, zboZi pro osobni péci aj.)

* sluZby (opravarenské, z oblasti bydleni, provozu domacnosti, zdravotnictvi, socidlni péce,
dopravy, volného ¢asu, vzdélavani, stravovani a ubytovani, osobni péce a sluzby financni).

Zakladem konstrukce je tedy vybér reprezentativniho koSe vyrobkit a sluZeb, ktery se
oceni trznimi cenami produkce a to jak cenami vychoziho roku, tak v cenach sledovaného roku.
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Budeme-li oznaCovat hornim indexem mnozstvi jednotlivych druhl statkii v zakladnim
obdobi a dolnim indexem druh statku (q'p) a jejich ceny v témze obdobi p'y, pak naklady na
poftizeni spotiebniho kose v zakladnim obdobi ¢ini:

2p, Wy,

Poznamka é. 2
V souctu je kazdy druh statku zastoupen prislusnym poctem jednotek, kterym vstupuje do reprezentativniho
spotrebitelského kose.

Néklady na potizeni téhoz spotiebniho kose v roce t miizeme zapsat:
2p, Uy,

Index spotiebitelskych cen je konstruovian jako pomér nakladi na potizeni
reprezentativniho spotiebitelského koSe v ¢ase t k nakladiim na pofizeni v zakladnim obdobi.
Tedy:

2p, g, O

CPl =————
2p, Ly,

00

Zvolime-li pro ilustraci velmi zjednoduseny ptiklad, kdy vydaje domécnosti se soustiedi na
dva druhy zbozi: pizza (v roce t v mnozstvi 12ks po 10 korunach) a cola (12 ks také po 10
korunach). Ko$ roku t budeme povazovat za vychozi (tzn. reprezentativni). Jestlize v roce (t+1)
doslo k zménam cen a pizza stoji 12 korun, zatimco u coly klesla cena na 9 korun, pak pro CPI
plati:

cpr = (12112)+(1219) . 144 +108
(1200)+(1200) 120 + 120

U00=105%

Za sledované obdobi doslo k pétiprocentnimu vzestupu cenové hladiny. Jestlize o rok
pozdéji (t+2) by dosahoval ukazatel CPI hodnoty 109% oproti roku t, mizeme procentualni zménu
mezi roky (t+1) a (t+2) vyjadfit nasledovneé:

, :M (700
CPI

t+1

kde: r— mira inflace, ktera vyjadiuje miru zmény cenové hladiny.

V naSem piipad¢ tedy plati, ze r = 3,81%.

Mirou inflace je procentni pfirtstek indexti spotfebitelskych cen. Informace o dosazené¢ miie
inflace jsou vyuzivany napft. pro ucely valorizace mezd, diichodii a socidlnich ptijmd. V neposledni
fade jsou tyto informace vyuzivany také v souvislosti s ndjemnimi ¢i jinymi smlouvami, v nichz je
zakotvena revize ptivodné dohodnutého finan¢niho plnéni v zavislosti na vyvoji inflace.

S pouzivanim indexu spottebitelskych cen souvisi nékteré problémy:

e jeho vérohodnost zavisi na adekvatnosti vybéru spotiebniho kose co do druhtt  zbozi a
sluzeb i co do vah ptiznanych jednotlivym druhtim,

* je-li vyuzivan k hodnoceni vyvoje "Zivotnich nakladt", pak je nutno respektovat v hodnocenich
skute¢nost, ze indexem se méii posun cenové hladiny. A pokud bychom nakupovali tenty? kos,
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pak pfi 10% ristu CPI by se naSe Zivotni naklady zvySily o 10%. Jinymi slovy museli bychom
vydat o 10% vyssi vydaje, abychom se neméli hiife, nez v predchozim roce. Ve skutecnosti se
vSak v dusledku zmén cen (nerostou-li proporciondlné ceny ve spotfebnim ko$i) meéni i
struktura vydajii, se kterou vychozi ko§ nemusi plné korespondovat. Skutecné vydaje se tedy
mohou odliSit. Zmena relativnich cen statkii (jedno zboZzi se stava levnéjsi ve srovnani s jinym a
naopak) je pro trzni prostiedi charakteristicka a je vyznamnym motivem zmén ve vydajich. Ale
dokonce i tehdy, budeme-li nakupovat identicky ko$ jako v pfedchozim obdobi, mohou zmény
relativnich cen preferovat pravé nas nakupovany soubor a dopad inflace zmirni.

index spotiebitelskych cen je omezen na tu C¢ast trzni produkce, ktera je zafazena do
reprezentativniho kose. Neodrazi iplnou cenovou hladinu ekonomiky.

Pro spravnou interpretaci kazdého cenového indexu je nutno si vzdy uvédomit, ke kterému obdobi
je pocitan. Pfi vyjadfovani miry inflace pomoci indexu spotiebitelskych cen jsou casto uvadéna
ruzna cisla, ktera, i kdyz rozdilna, jsou spravna. Podminkou je pfesné vécné, prostorové a ¢asoveé
vymezeni. To znamend uvést jednoznacné obdobi, za které je mira inflace uvadéna a dale zaklad, k
némuz se vymezené obdobi porovnava. Nejcastéji jsou pouzivany nize uvedené miry inflace:

mira inflace vyjadfena pfirGstkem primémého ro¢niho indexu spotiebitelskych cen,

mira inflace vyjadiena piiristkem indexu spotiebitelskych cen ke stejnému mésici predchoziho
roku,

mira inflace vyjadiena ptirtistkem indexu spotiebitelskych cen k pfedchozimu mésici,

mira inflace vyjadfena piirtistkem indexu spotiebitelskych cen k zakladnimi obdobi (napft. rok
2000 = 100).

CSU sleduje a publikuje celou fadu dalsich cenovych index®, z nichZ jsou vefejnosti nejvice
vyuZzivany:

indexy cen stavebnich praci a stavebnich objekti
indexy cen prumyslovych vyrobci

indexy cen zemédélskych vyrobcu

indexy cen trznich sluZeb v produkéni sfére

Pokud chceme dosahnout co nejpfesnéjsiho vyjadfeni zmény cenové hladiny, mlzeme

vyuzit cenovy index, ktery se oznacuje jako implicitni cenovy defldator (deflator HDP). Tento
ukazatel se vyjadiuje pomoci nominalniho a redlného HDP néasledovné:

HDP,
~ 000
P

R

IPD =

kde: HDPy —nominalni HDP

HDPy, — realny HDP

Nominalni i readlny HDP se vyjadii zpiisobem, ktery jsme zavedli v 1. kapitole, tedy vystup

ekonomiky (HDP) se oceni v cenach daného roku, tj. v béZnych cendach (p,). Tutéz finalni produkci
ocenime cenami roku, ktery je bran jako vychozi tzn. ve stdlych cendch (py).

Z' i i
Pp =P 9
2p, g,

Z vySe uvedeného mizeme nyni doplnit vyklad 1. kapitoly o vztah mezi redlnym a

nominalnim HDP, jak je zprostfedkovan pomoci implicitniho cenového deflatoru.

HDP,

HDP, === - 1100
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V makroekonomii je zpravidla uzivan implicitni cenovy deflator HDP jako ukazatel pohybu cenové
hladiny prave proto, Ze postihuje skutecné pohyby cen veskeré finalni produkce.

Inflaci projevujici se rist cenové hladiny. V tomto smyslu bude inflace vzdy penéznim
jevem. To neznamenad, Ze jeji pfi¢iny vznikaji pouze v penézni oblasti ekonomiky.

6.3. Formy inflace

Ptedevsim je tieba upozornit, ze inflace je pfece jen slozitéjSim jevem, nez by vySe
uvedené vymezeni (byt je vSeobecné¢ uzivano) nasvédCovalo. Zvlast¢ pak mozné tvrzeni,
nedochazi-li k cenovému vzestupu (ristu cenové hladiny), inflace neexistuje.

Na nebezpeci tohoto zjednoduseni reaguje ekonomicka teorie rozliSovanim na inflaci:

e zjevnou (otevienou)
* potlacovanou (blokovanou)

Rozliseni je nutné, nebot’ v kompetenci stitnich organti je pfijimani opatfeni, jimiz je
mozno zabranit vzestupu cenové hladiny. O oteviené inflaci hovorime tehdy, jestlize skute¢né
dochazi k rustu cenové hladiny. V ptipadé€, Ze je vzestup cenové hladiny zablokovan, ale pfi¢iny
inflace zistaly uchovany, hovotime o inflaci potlacené. 1 tato se navenek projevuje, ale jinymi
formami. K nejcastéjSim patii rist vynucenych Uspor (neni za co umistit vydaje), existence
nedostatkového zbozi, ¢erny trh atd. Pokud ovSem pusobi pfiCiny i nadale, je mozné obnovit
rovnovahu mezi nabidkou a poptavkou jen zménou cen, ¢imz se potlacena forma zméni ve formu
otevienou. Pokud neni inflace zachycena cenovym indexem, oznacuje se jako skrytd.

Jinym kritériem, které slouzi k odliSeni forem, je hledisko kvantitativni. Z tohoto pohledu
mizeme rozlisit:

v mirnou inflaci. Casto byva oznadovana jako plizivd. Je pro ni charakteristické, Ze
tempo rdstu cenové hladiny nepiekracuje tempo ristu vykonu. Roste nejen
nomindlni, ale i redlny produkt.

v’ pddivou inflaci. Vyznacuje se rychlej§im ristem cenové hladiny oproti ristu
vykonu ekonomiky. Dtsledkem je klesajici kupni sila pen€z, coz se projevuje v
chovani ekonomickych subjektd. Roste snaha zkracovat drzbu penéz na
minimum, inflace se stava soucasti kalkulaci pfi uzavirani obchodnich kontrakta.
Tim dochazi k promitnuti infla¢nich tendenci do chovani subjektu.

v’ hyperinflaci. Je povazovana za extrémni piipad. Cenova spirdla se rozviji
nezavisle na tempu ristu vyroby. Penize jsou znehodnoceny, piestavaji plnit svoje
funkce (nejsou uchovatelem hodnoty a ze sménnych transakci jsou vytlaceny
pfimou sménou). I kdyz se jednd o jev extrémni, je sledovatelny i v
soucasnosti, ¢i nedavné minulosti, napt. v r. 1985 byla mira inflace v Bolivii
11749%, coz znamenalo, Ze to, co bylo mozno koupit za pil dolaru pocatkem
roku, stalo na jeho konci 5000.

Jinym kvantitativnim kritériem je rozliseni podle procent, které dosahuje mira inflace. Za
mirnou se povazuje ta, kdy mira je nizs$i nez 10%. Hyperinflace se pohybuje fadove v tisicich a
padiva inflace v desitkach, pifipadn¢ stovkach procent. Vlastnosti, ktera inflacni prostredi
ekonomiky doprovazi a zarovenn mu vtiskuje dalsi charakteristiku, je inflacni ocekavani. Jestlize se
inflace v ekonomice projevi, pak jeji existence se stdva faktorem vstupujicim do rozhodovani
subjektd, prostiednictvim jejichz trzniho chovani je opakované vnasena do ekonomiky, i kdyz
priciny jejiho vzniku pominuly.

Jestlize se do rozhodovani subjekti prosadi inflaéni ocekavani, pak se setrvaéné v
ekonomice udrzuje i v nasledném obdobi.

6.4. Priciny inflace
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Vzhledem k tomu, Ze spojujeme inflaci s vzestupem cenové hladiny, mizeme snadno z
predchoziho vykladu odvodit mechanismus, kterym muiZze byt cenovy vzestup vyvolan, stejnym
zptisobem lze odvodit odkud mohou pusobit podnéty vzestupu. Podnét vzestupu cenové hladiny
muze prichazet jak ze strany poptavky, tak ze strany nabidky, a proto rozliSujeme inflaci tazenou
poptavkovou stranou nebo nabidkovou stranou ekonomiky.

Poptavkova inflace

Vyjdeme-li z ptedpokladu, Ze ekonomika je ve stavu rovnovahy na tirovni potencialniho
produktu, pak inflace tazend poptavkou predpoklida vzestup agregatni poptdavky, ktery vyvola
posun rovnovazného bodu za urovei potencidlniho produktu. Tim se rozevird tzv. inflacni
mezera, jako rozdil mezi skute¢nym produktem a potencialnim produktem. Novy rovnovazny bod
lezi na kiivce agregatni nabidky a odpovida mu nejen vyssi vykon, ale také vyssi cenova hladina.

Situace, kdy skute¢ny produkt je vyssi nez produkt potencialni neni dlouhodobé udrzitelna.
Celkové vydaje poptavaji vetsi produkt nez ekonomika miize dlouhodobé nabidnout a resenim
(reakct ekonomiky) je riist cenové hladiny, tedy inflace.

Uvedeny inflacni proces probiha vzdy, pokud rust agregatni poptavky neni doprovazen
rustem potencialniho produktu. Pfitom agregatni poptavka je tvorena souctem vydaji na spotiebu,
vydaji na investice, statnich nakupt a Cistého exportu. Kazda z téchto slozek mulize vyvolavat
infla¢ni tlaky.

Vyznamnou slozkou vydaji na spotiebu jsou mzdy. Jestlize rist mezd (nominalni)
predstihuje rist vykonnosti ekonomiky, tedy rdst mezd probiha rychleji nez roste produktivnost
vyroby, ptsobi mzdy inflacné. (Samoziejmé za vySe uvedeného piedpokladu, kdy skute¢ny
produkt je na urovni potencialniho produktu).

Pokud jde o investicni vydaje, uvedli jsme jiz v pfedchozich kapitolach jejich zavislost na
multiplikatoru a akcelera¢nim principu. Jejich vyvoj je silné ovliviiovan i zménami v o¢ekavanich.
Urychleny rust investi¢nich vydaju tak mtize byt pti¢inou inflace.

Stat muze svymi vydaji tyto inflacni tlaky dale stimulovat. Ptedevsim vSak hospodaiska
politika mize stimulovat tempo riistu vydajii na spotiebu i investi¢nich vydaji. (At uz jde o
deficitni rozpoc¢tovou politiku, danovou politiku ¢i politiku levného tvéru).

Graficky miizeme poptavkovou inflaci zobrazit nasledujicim obrazku €. 1.

Poptavkova inflace se mtize projevit, pokud se rozmér skutecného produktu blizi Urovni
potencialniho produktu. Neni-li za této situace rtst agregatni poptavky doprovazen odpovidajicim
rustem potencidlniho produktu, inflace je poptavkovou stranou vyvolana. Pokud vykon
ekonomiky je pod urovni potencialniho produktu, pak rostouci agregatni poptavka stimuluje
priblizovani skutecného produktu k produktu potencialnimu a doprovodny vzestup cenové
hladiny se za inflaci nepovazuje.
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Obrazek ¢. 1: Inflace taZena poptavkou

Inflace taZend nabidkou

Na rozdil od poptavkove inflace, miize byt nabidkova inflace vyvolina i za situace, kdy
skutecny produkt nedosahuje urovné potencialniho produktu. Jeji pribéh mulzeme ilustrovat
nasledujicim obrazkem.

Obrazek ¢. 14-2 — Inflace nabidkova

P

P

Py

0 Y, Y=Y, vystup (Y)
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Jak napovidd nazev, jedna se o ptipad, kdy v pozadi cenového vzestupu je nabidka.
Vzhledem ke tvaru nabidkové kfivky se tedy jedna o omezeni nabidky a protoze ptic¢inou tohoto
omezeni je zpravidla rist nakladl, hovotime Casto o inflaci taZené ndaklady.

Rist nakladt predstavuje hlavni pficinu nabidkové inflace. V povalecném obdobi jsou
Casto pric¢inou rustu nakladd tlaky na zvySovani mezd. V 70. letech to bylo opakované piecenéni
surovinovych zdroji. Roli hraje i postupné vycerpavani zdroji, které nuti vyuzivat zdroje mén¢
kvalitni ¢i htife dostupné.

Do nakladové hladiny se jako faktor jejiho zvySeni prosazuje i existence monopolnich
vyhod. Produkce monopoll, ktera vstupuje jako meziprodukt do dalsi vyroby, zvySuje hladinu
nakladi a tedy i cen.

Rist cen vstuplt mize byt vyznamné ovlivnén i mimoekonomickymi (napi. politickymi)
vlivy.

6.5. Dusledky inflace

CNB, obdobné jako vétsina centralnich bank, se soustied’uje piedev§im na stabilitu
spotfebitelskych cen. V praxi se zpravidla stabilitou cen rozumi nikoli absolutni neménnost cen,
nybrz jejich mirny rtst. Rist cen odpovidajici cenové stabilit¢ by mél zahrnovat statistické
vychyleni smérem nahoru, k némuz dochazi pfi méfeni ristu téchto cen, a mél by také dat
dostate¢ny prostor pro drobné zmény cenovych relaci, k nimz v kazdé ekonomice s efektivnim
cenovym systémem neustale dochazi. CNB odhaduje, Ze v soucasnosti stabilité spotiebitelskych
cen v Ceské ekonomice dlouhodobé odpovida Cista inflace na urovni kolem 2%. Z této piedstavy
vychazi cilové pasmo v celkové inflaci pro obdobi leden 2002 - prosinec 2005 vyhlasené v dubnu
2001. Cista inflace je vypocitavana Ceskym statistickym tfadem jako pfirtistek cen v neregulované
casti spotfebniho kose ocistény o vliv nepfimych dani, pfipadn€ ruseni dotaci. V soucasné dob¢
pouzivany spotiebni ko§ byl sestaven na zakladé vybérového Setieni vydaji domacnosti v roce
1999 a tvoii jej 775 polozek, z toho neregulované ceny vchazejici do vypoctu Cisté inflace tvori
658 polozek a regulované ceny (kam pro jednodussi vyjadfovani zatfazujeme i poplatky) zbylych
117 polozek. Pomér celkovych vah neregulovanych cen a regulovanych cen ve spotfebnim kosi
¢ini zhruba 82:18.

Pii vypoctu cisté inflace Cesky statisticky uirad v soucasnosti vylucuje tyto regulované ceny:

regulované ceny stala vaha v %
regulované najemné 1,9772
vodné 0,8202
odvoz odpadu 0,3029
stocné 0,2446
elektiina 3,3181
zemni plyn 1,9570
propan butan 0,0527
tepelnd energie pro domacnost 3,3381
léky a vykony ve zdravotnictvi 1,0107
parkovné 0,0457
dalni¢ni zndmka 0,0937
poplatek za technickou kontrolu osob. auta 0,1302
osobni Zelezni¢ni doprava 0,2138
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meéstska hromadna doprava 0,0999

autobusova doprava 0,5265
taxisluzba 0,0109
kombinovana osobni doprava 0,5117
postovni sluzby 0,0806
telefonni poplatky - pevné linky 1,8878
poplatek za rozhlas 0,1957
poplatek za televizi 0,4362
poplatek v matefské Skole 0,0812
poplatek za p¥ijimaci ¥izeni na VS 0,0115
Skolné na vysoké Skole 0,0182
ubytovani v internaté 0,0567
ubytovani v domové diichodci 0,4040
postovni poukazka typu A 0,0295
poplatek pfi podani zZadosti o rozvod 0,0096
vydani stavebniho povoleni 0,0242
sepsani zaveti 0,0478
poplatek ze psa 0,0305

Dlouhodobé empirické zkuSenosti z vyvoje ve svétové ekonomice potvrzuji, Ze vysoka a
nestabilni inflace ma negativni disledky pro dynamiku hospodaiského ristu. Vyssi inflace
znehodnocuje prijmy a uspory, znamena vysSi nominalni urokové sazby a zpravidla i vyssi
proménlivost inflace, coZ vyrazné zvySuje jeji naklady. Je to dano tim, ze vyssi inflace zvySuje
nejistotu o budoucich relativnich cenach i o cenové hlading, a tak domaci i zahrani¢ni financni trhy
vyzaduji vyssi rizikovou prémii jako kompenzaci za zvySenou nejistotu. Pii dlouhodobé vyssi
inflaci dochéazi obvykle pii rozhodovani ekonomickych subjekti k =zafixovani infla¢nich
ocekavani. V dusledku vys$si promeénlivosti inflace se investofi orientuji predev§im na kratkodobé
finan¢ni investice (spekulacni aktivity) a na zajistovani se proti inflaci. Mensi pozornost je
vénovéana investicnim projektim v realné¢ ekonomice, nebot horizont jejich névratnosti je
dlouhodobgjsi. Nepiedvidana inflace zpuisobuje nékteré dalsi ekonomické distorze, které v delsim
casovém horizontu snizuji dlouhodoby rtustovy potencial ekonomiky. Dochazi predev§im k tomu,
ze inflace:

* redistribuuje diichod od veriteli k dluznikiim

e zpusobuje deformace darniového systému

o predstavuje skryté zatizeni vSech, kdo spori a nejsou s to zabezpecit kupni silu svych prijmii a
uspor.

* nevyhodou vysoké inflace jsou téZ vysoké urokové sazby, které stimuluji priliv kratkodobého
rizikového kapitalu, ktery miva fadu neptiznivych piimych i nepfimych dopadd.

* Problematické je predevsim to, ze pii inflaci zpravidla nedochazi k proporcionalni zméné cen
vsech statkd, sluzeb a faktord. V disledku toho se méni relativni ceny, a proto:

e jsou vyvolany pierozdélovaci procesy u dichodu a bohatstvi mezi jednotlivymi skupinami a
subjekty trzni ekonomiky

* mohou byt vyvolany deformace pii alokaci vstupii i ve vystupech ekonomiky. Tim muZze byt
ovlivnéna uroven produktu ekonomiky.

Uvedené disledky se prosazuji s riznou intenzitou v zavislosti na stupni inflace i stavu, pfi
kterém je ekonomika inflaénim tlakem zasazena.
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S pierozdélovacim efektem souvisi socidlni diisledky inflace. Inflace negativné postihuje
vSechny pfijemce fixnich diichodii, nebot stabilni nominalni vySe dichodu je rdstem cenové
hladiny znehodnocovana, kupni sila dichodu klesa.

Pokud jde o mzdy a platy, pak v podminkach mirné inflace jejich vyvoj udrzuje zpravidla
krok s riistem cenové hladiny. Jejich realnd troven zistava zachovana. V podminkach padivé
inflace zaostavaji tyto diichody za inflaci a jejich kupni sila se snizuje.

Obdobné jsou vyvolany prerozdélovaci efekty u #vérovych vztahii. Zde puasobi jako
nastroj prerozdélovani rozdil mezi Grokovou mirou a mirou inflace. Jestlize roste mira inflace,

dochazi k pterozdélovani ve prospéch dluznika. Je-li mira inflace vy$§i neZ nominalni Grokova
mira, dochazi k poklesu hodnoty vkladii a pljcek.

Inflaci a jeji vyvoj zahrnuji subjekty do svych ocekavani, anticipuji inflaci. Inflace je
postupné kalkulovdnim vnasena do trzni urokové miry. V rostouci nominalni urokové sazbé je
obsazena mira inflace a realna Grokova mira. Ta vykazuje schopnost pfizptisobovani mife inflace.
Otazkou vsak zlstava, do jaké miry se oekavani shoduji se skuteCnym vyvojem. Jestlize je mira
inflace vyssi nez anticipovand (inflacni Sok), dochazi k prerozdéleni bohatstvi od veéritelii ve
prospéch dluznikii. Na druhé strané, pokud je anticipace vyssi nez by odpovidalo moznému
inflacnimu vyvoji, stava se anticipace pricinou vyssi setrvacné inflace.

Vztah inflace, vykonu a zaméstnanosti patii k problémtiim, na néz neni v makroekonomii
jednotny pohled. Cast ekonomil zastava nazor, ze mirna inflace stimuluje agregatni poptavku a tim
stimuluje i vykonnost ekonomiky a zaméstnanost. Zatimco v keynesianské ekonomii pievazuje
jednoznacné zdiiraznéni tohoto pozitivniho momentu, v monetaristické ekonomii je efekt smérem
ke stimulaci vykonnost zpochybnén. Vyuzijeme-li jiz uvedené¢ho klasického a keynesianského
modelu rovnovahy, pochopime souvislost keynesianské argumentace i stanovisko ekonomu
vychazejicich z klasického modelu, ktefi zdlraziuji, ze v delsim obdobi neexistuje vztah mezi
inflaci a produktem.

Dopady inflace jsou zavislé na tom, zda je svym charakterem vyrovnana ¢i nevyrovnana.
Inflace je vyrovnand, pokud neméni relativni ceny. Nevyrovnana inflace zpisobuje vySe uvedené
efekty. Svoji roli hraje i okolnost, zda je inflace anticipovand ¢i neanticipovand. Pokud by inflace
byla vyrovnana a anticipovana, pak by s ni nebyly spojovany zadné negativni dopady na vykonnost
a efektivnost ekonomiky.

Protoze se inflace projevuje ve zmeénach cen, je nutno zdlraznit jeji negativni dopad na
kvalitu cenové informace. Inflace znehodnocuje cenové informace, coz ma vliv na fungovani
trzniho mechanismu a jeho efektivitu.

Pii posuzovani dopadi inflace je nezbytné zdiraznit i vliv tempa. Pokud mira inflace
dosahuje urovné padivé inflace, jsou jeji dopady na ekonomiku jednoznacné negativni. Padiva
inflace destimuluje ¢innost ekonomickych subjektd, prohlubuje nerovnovahu.

Z hlediska naruSovani rovnovahy jsou nezanedbatelné i dopady na vné&jsi hospodarské
vztahy vcetné ménovych kursi (viz zavérecna kapitola).

Rostouci mira inflace oslabuje postaveni pen¢z v ekonomice a mize vyvolat ,ut¢k od
penéz‘. Penize jsou vytlacovany z trznich transakci (pfima vymeéna) a ve funkci uchovatele hodnot
jsou uptednostnéna aktiva, jejichz cenovy vzestup je garanci alesponn uchovani majetku. Rostouci
zajem o nemovitosti stimuluje vzestup jejich cen jesté¢ vyraznéjSim tempem, nez je tempo rustu
cenové hladiny.

6.6. Phillipsova kiivka

Vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti je v makroekonomii popisovan pomoci Phillipsovy
ktivky, ktera byla na pfelomu padesatych a Sedesatych let zavedena jako nastroj vyuzivany
k interpretaci vztahu inflace a sledovanych hospodaiskych cili. Na zaklad¢é analyzy tdaji o
nezamestnanosti a nominalnich mzdach, které mél k dispozici za obdobi vice nez sto let,
formuloval A. W. Phillips asymetricky vztah obou veli¢in. Na zaklad¢ Phillipsovy interpretace byl
odvozen vztah mezi inflaci (mirou inflace) a nezaméstnanosti (mirou nezameéstnanosti), zobrazeny
kiivkou. Tato kiFivka byva oznacovana jako rand. Jednd se o verzi, kterd vyjadiovala tzv.
substitucni teorii inflace. Vytvarela presvédCeni, ze zemé (vlada) mize uskutecnovat volbu mezi
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vy$$i mira inflace a naopak. Pfitom se predpokladalo, Ze tento vztah plati jak pro kratké, tak pro
dlouhé obdobi.

Obrazek ¢. 3: Plivodni Phillipsova kiivka

zmeéna
nominalni
mzdy

o 1 2 3 4 N'? 8  mira
nezaméstnanosti
Gy

Koncem 60. let byla substitu¢ni verze poprvé zpochybnéna a vyrazné pohyby cenovych
hladin pocatkem 70. let potvrdily, Ze substitucni vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti vykazuje
stabilitu jen tehdy, pokud se neméni mira setrvacné inflace. Jestlize dojde ke zméné, projevi se
posunem kiivky. Proto je dnes v analyze kiivky disledné odliSovan charakter zmén v kratkém a
dlouhém obdobi.

Obrazek ¢. 4: Kratkodoba a dlouhodoba Phillipsova kiivka

mira

inflace Lpc

mira
nezaméstnanosti

Vertikala predstavuje dlouhodobou kiivku na tdrovni prirozené miry nezaméstnanosti
(u). Kratkodoba kiivka s indexem SPC; se vztahuje k vychozimu obdobi. V bodé A je troven
nezamgstnanosti v rozsahu ptirozené miry. Dojde-li v ekonomice k rlistu produktu, sniZzuje se mira
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nezamestnanosti a roste konkurence na stran¢ poptavky na trhu prace. Disledkem je mzdovy
vzestup ve srovnani s pfedchozim obdobim. Ekonomika se posouva po kratkodobé kiivce smérem
k bodu B. Vzestup mezd a cen se promitne do o¢ekavani firem i zaméstnancti, ktefi nyni ocekdvaji
vyssi inflaci Roste setrvacnda oclekdvand inflace. Ekonomika se posouva pii dané tUrovni
nezamestnanosti a vykonu do bodu C, kratkodoba kiivka se posunula. Nova kiivka vyjadiuje, ze
pfi kazdé irovni nezaméstnanosti je vys$i mira inflace, nebot’ vzrostla ocekavana mira inflace.
Faktory plisobici na vykon pfesahujici uroven potencialniho produktu vcetné ochoty pracovat,
omezi v nasledném obdobi vykon a mira nezaméstnanosti se vrati na uroven pfirozené miry
(vzroste). Ekonomika se posune po kiivce do bodu D. Mira inflace je vyssi nez byla ve vychozim
stavu. Ekonomika je v rovnovdze, redalny vykon i nezaméstnanost se ustalily na vychozi urovni, ale
nominalni veliciny (ceny a nominalni produkt) vzrostly.

Kratkodoba Phillipsova kiivka vychazi z ptfedpokladu, Ze se neméni oCekavand mira
inflace. Jestlize se zvy$i oCekdvand mira inflace, trzni subjekty je promitnou do svych trznich
transakci, dojde k posunu kiivky smérem nahoru.

Bude-li nezaméstnanost vysS$i nez odpovida prirozené mife, bude inflace vykazovat
tendenci k poklesu. Stabilizovat se bude pouze v piipadé, kdy je vyrovnana nabidka s poptavkou na
trhu prace. Pouze piirozend mira nezaméstnanosti vytvaii prostiedi pro stabilni miru inflace
(riiznych rozmért). Proto musi byt dlouhodoba Phillipsova kiivka znazornéna vertikalou.

6.7. Otazky k zamysleni

1. Proc je mozno pomoci tzv. cenovych indexti métit zmeénu cenové hladiny?
2. Kdy a pro¢ je uptfednostiovan cenovy index CPI?

3. 'V ¢em spociva prednost indexu IPD?

4. 'V ¢em spociva rozdil mezi otevienou a potlacenou inflaci?

5. Pro¢ se odliSuje mirna a padiva inflace?

6. V Cem spociva a kdy se projevuje inflacni riziko spojené s ristem mezd

7. Pro¢ neni kazdy vzestup cenové hladiny povazovan za inflaci

8. Proc se odlisuje inflace vyrovnana a nevyrovnana

9. Proc je odlisny tvar Phillipsovy kiivky kratkodobé a dlouhodobé

10. Za jakych podminek jsou potlaceny pierozdélovaci efekty inflace
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