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Predmluva k 3. aktualizovanému vydani

Vyvoj meénovych kurzii, urokovych sazeb, riist nebo pokles cen ¢i zmény vyse
dani jsou fenomény, které vyrazné ovliviiuji zivot kazdého jedince i firmy. Zminé-
né jevy jsou soucasti zkoumani specifické discipliny spolecenskych véd, makro-
ekonomie.

Kniha, kterou zacCinate ¢ist, pfinasi systematicky vyklad teorii, které vysvétlu-
ji — na soucasné urovni poznani — priciny i disledky fady makroekonomickych
procest, véetné téch, které jsme zminili v ivodni véte.

Ucebnice je urcena predev§im studentim stiedné pokrocilych kurzi makro-
ekonomie na vysokych Skolach. Autofi se vSak snazili pfipravit jeji text tak, aby
jej bylo mozné Cist naprosto nezavisle na dalSich publikacich. Autofi véfi, ze
pravé tato zvolena koncepce umozni, aby kniha pfinesla uzitek i dal§im zajem-
ctim o narodohospodaiské otazky.

Existuje velké mnozstvi u¢ebnic makroekonomie. Kazda nova publikace ma
vSak piinaset svému Ctenaii alespon ¢astecné novy, specificky pohled na zkou-
manou problematiku. Autofi ucebnice Makroekonomie zvolili ur¢ité hlavni zéasa-
dy, na nichz text vznikal.

Ceské hospodaistvi je silné propojené s ostatnimi, zejména evropskymi eko-
nomikami. Vyklad v uéebnici je proto témét vyluéné koncipovan tak, aby odpo-
vidal podminkdm takto vyrazné otevienych ekonomik.

Zakladnim cilem ucebnice je poskytnout ¢tenartim nestranny piehled stan-
dardnich témat moderni makroekonomie, véetné aktudlnich vyvojovych trendt
této discipliny. To se odrazi ve snaze poskytnout vyvazeny vyklad ¢asto odlis-
nych pfistupi riznych teoretickych kol k feSeni makroekonomickych problémii.

Nestaci vsak jen teorii vykladat. Autofi jsou presvédcCeni, Ze je téZ naprosto
nezbytné ukazat, jak se moderni makroekonomie pouziva pfi realizaci praktické
hospodarské politiky. Piedstavu o uziti makroekonomie pii formovani hospodar-
ské politiky si ¢tenaf udéla na zakladé statistickych dat a jejich interpretace vlad-
nimi institucemi. K tomuto ucelu je v uc¢ebnici vyuzita napi. Makroekonomicka
predikce Ministerstva financi CR, Zprava o inflaci Ceské narodni banky a fada
dal$ich publikaci. Autofi se pfitom snazili vyhnout spekulativnim ptikladtm, kte-
ré jsou vymyslené u ,,zeleného stolu™ a nemaji obvykle s realitou skute¢né¢ho
vyzkumu ¢i hospodatské praxe nic spole¢ného.

UcCebnice Makroekonomie tvoti spolené s publikaci Mikroekonomie autort
B. Hoftejsi, J. Soukupové, L. Macékovée a J. Soukupa dvojici, kterd nabizi uceleny
pohled na moderni ekonomickou teorii.
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MAKROEKONOMIE

Predpokladame, ze budeme ucebnici dale zdokonalovat a aktualizovat,
s ohledem na dalsi rozvoj makroekonomické teorie a na vyvoj ¢eského i své-
tového hospodarstvi. Proto uvitdme vSechny vécné piipominky a urcité je po-
uzijeme pro dal$i vydani. Naméty a pfipominky Ize zaslat na emailovou adre-
su soukup@vse.cz.

Autofi
Praha, ¢erven 2017
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Pro uditele a studenty

Rozdily proti predchazejicim vydanim ucebnice

UcCebnice je oproti pfedchazejicim dvéma svym vydanim vyrazné zménéna.
Upravy spocivaji v nésledujicich pomérné velkych modifikacich:

+ Uvodni text vénovany piedmétu a metodologii makroekonomie byl mini-
malizovan.

» Ukazatele vykonnosti ekonomiky byly upraveny tak, aby odrazely aktual-
n¢ uzivané statistické metodiky.

* V ramci vykladu trhu penéz byly ponechany pouze teoretické koncepce
poptavky po penézich, které maji ptimou vazbu na vyklad v dalsich kapi-
tolach ucebnice.

* Vyklad ménovych kurzli byl piesunut hned za problematiku trhu penéz,
aby byla zdiiraznéna uzka provazanost obou témat. V kapitole byl rozsifen
vyklad Marshallovy-Lernerovy podminky, aby byla Iépe vysvétlena prova-
zanost ménovych kurzii s exportem a importem.

* V modelu IS-LM-BP byl vyrazné omezen algebraicky vyklad.

» Pii vykladu trhu prace byla nové vénovana pozornost Beveridgovée kiivce.

* Vyklad inflace a nezaméstnanosti je nove propojen do jediné kapitoly Inflace
a nezaméstnanost. Mizi tak oddéleny vyklad obou problémd, coz napomuze,
jak autofi véfi, lepSimu pochopent, jak jsou oba uvedené procesy spjaté.

* Vyklad agregatni poptavky je dislednéji propojen s Taylorovym pravi-
dlem a pravidlem ménové politiky. To dovoluje zdlraznit vazbu mezi mo-
delem AD-AS a ptisobenim centralnich bank vyspélych zemi (vyjadieny
tzv. cilovanim inflace).

» Pti vykladu modelu AD-AS byla posilena aplika¢ni Cast kapitoly: text je
zde nyni vice zaméfen na vysvétleni metod 1éceni inflace a jejich dusledkda.

* Byl z0zen vyklad teorii hospodarského rustu. Byl vypustén Harrodtv
a Domardv model. Soucasné je struktura vykladu zménéna a zkracena do
jediné kapitoly.

* Nov¢ byla ptridana kapitola Vybrané otazky hospodaiské politiky, ktera
reaguje na vybrané problémy, jejichz naléhavost zdlraznila svétova rece-
se roku 2008. Vyklad v kapitole se tyka vztahu finan¢niho sektoru a tzv.
realné ekonomiky, otdzek spojenych s vysi vefejnych dluhi a problema-
tiky eura.
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MAKROEKONOMIE

Ucebnice obsahuje fadu nastroji, které maji ctenaiim usnadnit jisté nelehké
studium makroekonomie.

Pedagogické nastroje

S cilem usnadnit ¢tenafi studium makroekonomie je vyklad v ucebnici doplnén
fadou pedagogickych nastroji. Kazda védecka disciplina ma svij specificky ja-
zyk a jeho znalost je vyznamnou soucasti kazdého kurzu. Pro usnadnéni jeho
studia je na konci jednotlivych kapitol vzdy zafazen seznam dtlezitych pojmu.

Aby si ¢tenai mohl ovéfit, jak porozumél vykladu, je na konci kazdé kapitoly
zafazeno shrnuti, kontrolni otazky a u vétsiny kapitol i ptiklady. Vysledky ptikla-
di jsou zatazeny na konci ucebnice.

Makroekonomicka data

Novinkou v ugebnici je ¢asova fada makroekonomickych dat Ceské republiky.
Udaje zahrnuji dvé obdobi. Prvni ¢asovy tsek pokryva 1éta 1969—1992. Piipo-
mefime, Ze od 1. 1. 1969 bylo tehdejsi Ceskoslovensko federaci Ceské a Sloven-
ské republiky; publikovana data se tykaji pouze Ceské republiky. Druhy &asovy
tsek se tyka let 1993-2016, kdy jiz byla Ceska republika samostatnym statem.
Tteti skupina dat charakterizuje mezinarodni postaveni Ceské republiky v letech
2004-2015. Je naprosto nezbytné zdiraznit, ze vétSina ¢asovych fad do roku
1990, které jsou v ucebnici publikovany, je vysledkem prace statistikii Vysoké
Skoly ekonomické v Praze a je vefejné dostupna na webu katedry ekonomické
statistiky VSE (http://kest.vse.cz). Zarovei je vhodné pod&kovat prof. Stanislavé
Hronové za formalni kontrolu publikovanych dat. Za piipadné nepfesnosti ¢i
chyby v datech jsou vSak vyluéné odpovédni autofi této ucebnice.

Makroekonomie a Internet

Makroekonomie se rychle rozviji; stejn€ tak dynamicky prochazeji zménami hos-
podaistvi jednotlivych zemi. Jednou vytistény text vSak jiz ménit nelze, a tak
nevyhnuteln€ udaje obsazené v knihach postupné zastaravaji. Vybornym nastro-
jem, ktery dovoluje toto omezeni tisténych publikaci ptekonavat, je Internet. Pro-
to je na konci knihy zafazena pasadz oznacend Makroekonomie a Internet. Lze
v ni nalézt adresy organli vefejné spravy, statistickych tfadi vybranych zemi
a dulezitych mezinarodnich instituci, které produku;ji klicova data a analyzy vé-
nované vyvoji ¢eského anebo svétového hospodaistvi. Ctenat tak ma moznost
pracovat se stale aktualnimi tidaji a pribézné je konfrontovat s makroekonomic-
kou teorii, kterou obsahuje ucebnice.
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Seznam pouzitych zkratek

R ® O

N9 3 3 3

S

= 2 o< =

SRR - L N

vydajovy multiplikator

mira opotfebeni, mira rizika
rozvinuty penézni multiplikator
mira inflace (skute¢nd)

mira inflace (o¢ekavana)

zisk

akcelerator

citlivost autonomni spotieby
na urokovou miru

mezni sklon ke spotiebe
vykonnost pracovnikl

tempo rustu potencialniho pro-
duktu

citlivost poptavky po penézich
na zmény realného dichodu
nominalni arokova mira
investice na 1 pracovnika
Cambridgesky koeficient
kapitalova intenzita

citlivost poptavky po penézich
na nominalni trokovou miru
mezni sklon k dovozu

mira rlstu obyvatelstva

mira nalezeni prace

Tobinovo ¢

realnd trokova mira

mira povinnych minimalnich
rezerv

mezni sklon k Gispordm
danova sazba

mira nezaméstnanosti
pfirozena mira nezameéstnanosti
kapitalovy koeficient

mzdova sazba

produkt na 1 pracovnika

N

AD
APC
APS

Ca
CPI

DPH

Q™

GBS

HDP
HNP

I
IP
IU
IPD
K
L

mira ztraty pracovnich mist
planované autonomni vydaje
agregatni poptavka
primérny sklon ke spotiebe
priameérny sklon k Gispordm
spotieba, obézivo
autonomni spotieba

index spottebitelskych cen
bézné vklady

dan z ptidané hodnoty
nominalni ménovy kurs
pocet zaméstnanych
rovnovaha

terminovy ménovy kurs
vladni nakupy zbozi a sluzeb
hrubé uspory firem

volny ¢as

hruby domaci produkt

hruby narodni diichod
investi¢ni vydaje

plénované investice
neplanované investice
deflator HDP

kapital

pocet zaméstnanych
(mnozZstvi prace), poptavka po
realnych penéznich ztstatcich

LRAS dlouhodoba agregatni nabidka

M dovoz

M1, M2, M3  penézni agregaty
Ma  autonomni dovoz

MB ménova baze

MD poptavka po penézich
MP, mezni produkt kapitalu
MP, mezni produkt prace
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1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti
ekonomiky

1.1 Makroekonomie

Tradi¢n€ se ekonomie Cleni na mikroekonomii a makroekonomii. Mikroekono-
mie zkouma rozhodovani individualnich subjektd (jednotlivct ¢i firem). Pii vy-
mezeni druhé soucasti ekonomicke teorie, makroekonomie, pouzijeme definic tfi
nositeltt Ceny Svédské narodni banky za rozvoj ekonomické védy na pamétku
Alfreda Nobela, ktera je udélovana kazdoro¢né od roku 1969.

Paul A. Samuelson (nositel Nobelovy ceny jiz z roku 1970) definoval makro-
ekonomii jako piredmét, ktery ,,studuje chovani ekonomiky jako celku. Zkouma
celkovou urovern narodniho produktu, zaméstnanosti, cen a zahranicniho obcho-
du zemeé*." Podle Josepha Stiglitze (Nobelovu cenu ziskal v roce 2001) ,, makro-
ekonomie predstavuje pohled na ekonomiku shora doli, se zamérenim na jeji
souhrnné charakteristiky“> A podle Paula Krugmana (ocenéného Nobelovou
cenou roku 2008) je ,, makroekonomie cast ekonomie, ktera se zabyva celkovymi
vykyvy v ekonomice. Pokud studujete makroekonomii, zjistite, jak ekonomové vy-
svetluji recese a jak mohou byt viadni politiky pouzity k minimalizaci Skod zpiiso-
benych ekonomickymi vykyvy >

Rozdil mezi mikroekonomii a makroekonomii vidi P. Krugman (a nejen on)
v tom, Ze ,, makroekonomie se zaméruje na chovani ekonomiky jako celku.* Zdu-
raziiuje vSak pfitom, ze kombinované ucinky chovani velkého poctu jedinct maji
Casto zcela odlisné dusledky od téch, které jedinci zamysleli svym jednanim do-
sdhnout. Chovani celku obvykle nelze odvodit prostym souctem efektii rozhod-
nuti jednotlivych subjekta.

Ptes zminénou rozdilnost je zde jiz vhodné zaroven upozornit na to, ze mikro-
ekonomie a makroekonomie, jako dvé Casti ekonomické teorie, jsou navzajem
silné provazané. Je zfejmé, ze makroekonomie vychazi z mikroekonomickych
zakladl a na druhou stranu chovani jedincd i firem je vyznamné ovlivnéno
makroekonomickym prostfedim, v jehoz ramci probiha jejich rozhodovani.

! Samuelson, P. A., Nordhaus, W. D.: Ekonomie. Praha, Svoboda 1991, ISBN 80-205-0192-4, s. 76.
? Stiglitz, J. E., Walsh, C. E.: Principles of Macroeconomics. New York, W. W. Norton 2006,
ISBN 0-393-92624-9, s. A4.
? Krugman, P., Wells, R.: Macroeconomics. New York, Worth Publishers 2013, ISBN 978-1-4292-83434, s. 4.
* Krugman, P., Wells, R.: Macroeconomics. New York, Worth Publishers 2013,
ISBN 978-1-4292-83434, s. 173.
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Mezi kli¢ové oblasti, kterym makroekonomie vénuje svou pozornost, jsou:

e Produkce — tedy kolik se v dané zemi vyrobi zbozi a sluzeb, jaky dichod
je s produkci spojen, jak je tento diichod distribuovan.

e Ceny —jak se méfi celkova cenova hladina, jaké dopady maji jeji zmény na
ekonomické subjekty.

e Trh prace — kolik osob pracovalo ¢i podnikalo v ramci ekonomiky béhem
urcitého obdobi, jak vysoka byla celkova Groven jejich piijmu.

e Ekonomické vztahy se zahrani¢im — co urcuje celkovy rozsah obchodu
zbozim a sluzbami a pohybu finan¢nich aktiv mezi Ceskou republikou
a dalSimi zemémi.

e Hospodaiska politika statu — jak mohou statni organy ovlivnit zaméstna-
nost ¢i stabilitu a rist ekonomiky?

Pokud chceme hledat odpovédi nejen na vyse uvedené otazky, musime nejdii-
ve znat agregatni (souhrnné) velic¢iny, kterymi métime vyvoj ekonomiky. Proto se
v dal$im vykladu této kapitoly zaméfime na popis zékladnich makroekonomic-
kych ukazateld. Tyto indikatory makroekonomického vyvoje hospodatstvi si roz-
délime do ¢tyt skupin. Pijde o ukazatele charakterizujici:

velikost produkce vyrobené v ekonomice
pohyb cenové hladiny

situaci na trhu prace

vztah doméaci ekonomiky k zahranici

V dalsich kapitolach pak tyto ukazatele propojime a pouzijeme v makro-
ekonomickych modelech. Prostiednictvim modeltl budeme zkoumat podminky,
za nichz lze dosahnout stability ekonomiky a jejiho udrzitelného ristu. V piipadé
stability jde napf. o relativné nizkou a stalou miru inflace ¢i miru nezaméstnanos-
ti, v pfipadé ristu o dlouhodobé dosazitelné zvySovani objemu vyrabéného a pro-
davaného zbozi a poskytovanych sluzeb. Zaroven budeme za pomoci makroeko-
nomickych modelll analyzovat ti¢inky faktord, které mohou pozitivné i negativne
pUsobit na stabilitu &i rist hospodéistvi.” K témto faktortim patfi mimo jiné vlivy
prichazejici ze zahrani¢i nebo pltsobeni hospodarské politiky. Naptiklad diky
provazanosti evropskych ekonomik rist némeckého, polského ¢i slovenského
hospodafstvi pomaha i ristu hospodaistvi Ceské republiky. Stejné tak rozhodnuti
bankovni rady Ceské narodni banky ¢&i ¢eské vlady mohou ve svych disledcich
pomoci, ale i ptipadné i uskodit ceskému hospodatstvi.

* Hospodaiska politika nemusi byt pouze stabiliza¢ni &i proriistova. Miize jit napt. o strukturalni politiku,
ktera muze podporovat rozvoj technologicky naroénych odvétvi, o podporu zapojeni ekonomiky do

mezinarodnich ekonomickych vztahii (proexportni ¢i proimportni politika) apod. V ucebnici je vsak
rozhodujici védha poloZena na problematiku makroekonomické stability a ristu.
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

1.2 Hruby domaci produkt

Hruby doméci produkt (HDP) je klicovym ukazatelem zachycujicim vykonnost
dané ekonomiky. HDP vyjadiuje trzni hodnotu veskerych findlnich statkit a slu-
zeb vyprodukovanych v dané ekonomice za dané obdobi.

Existuji tfi metody zjistovani HDP, a to vydajova, vyrobni a dichodova me-
toda.’ Pro zjistovani vyse HDP statistické ufady vyuzivaji tzv. systém narodniho
ucetnictvi, jehoz cilem je poskytovat komplexni informace o vyvoji ekonomiky.
Narodni Géty nezachycuji pouze samotnou vyrobu, ale také rozdélovani diichod,
jejich uziti a akumulaci. Zakladni kostru tvofi soustava sektorovych uctd, ve kte-
rych jsou zachyceny veskeré materialni, dichodové, penézni a ostatni toky mezi
vSemi ekonomickymi subjekty uvniti narodni ekonomiky i ve vztahu k zahranici,
a zaroveti i vysledky téchto tokd.” V sou¢asnosti jsou narodni uéty v Ceské repub-
lice (a v ostatnich ¢lenskych zemich EU) sestavovany podle evropského standar-
du ESA 2010.

Vydajova metoda

V ucebnicich makroekonomie se velmi ¢asto pracuje se zjednoduSenym pojetim
vydajové metody, kdy dochdzi k souctu vydaji domécnosti na spotiebu (C),
hrubych soukromych investic (/), vladnich nakupt statk® a sluzeb (G) a ¢istého
exportu (NX), neboli vyuziva se vzorec:

HDP=C+1+G+NX (1.1)

Spotiebni vydaje domacnosti jsou vydaje domacnosti na statky kratkodobé,
sttednédobé a dlouhodobé spotieby a na sluzby. Hrubé soukromé investice se ¢leni
na hrubé fixni investice, které jsou financovany podniky ¢i domacnostmi, a na zmg-
nu stavu zasob. Vladni nakupy statki sluzeb mohou byt béznymi vydaji ¢i investi¢-
nimi vydaji. Cisty export pak predstavuje rozdil mezi exportem a importem.

V ramci narodnich uc¢td je vydajova metoda HDP vykazovana v mirn¢ odlis-
ném ¢lenéni (viz tabulku 1-1). Vydajova metoda obsahuje tfi zakladni slozky: vy-
daje na konecnou spotiebu, tvorbu hrubého kapitalu a saldo zahrani¢niho obchodu.
Vydaje neziskovych instituci, které poskytuji vyrobky a sluzby domécnostem,
v makroekonomii bézné zahrnujeme pod vydaje domacnosti na spotiebu (C).
Cisté pofizeni cennosti v makroekonomii asto nebereme v tvahu a zahrnujeme
ho obecné do fixnich investic, jde napf. o drahé kovy, drahé kameny, staroZitnosti

® Jako zékladni metodu zjistovani HDP lze povaZovat metodu vyrobni.
7 Viz informace Ceského statistického titadu: https://www.czso.cz. Detailni vysvétleni narodnich uéti je
obsazeno napf. v publikaci: Rojicek a kol. (2016). Makroekonomicka analyza — teorie a praxe.
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apod. A posledni odlisnost je v piipadé tvorby hrubého fixniho kapitalu, ktera v na-
rodnich u¢tech mize byt financovana i vydajem vlady. V makroekonomii tedy
vyuzivané G zahrnuje jednak vydaje na konecnou spotiebu vladnich instituci a jed-
nak ¢ast tvorby hrubého fixniho kapitalu.

Z tabulky 1-1 je patrné, Ze vydaje domacnosti na kone¢nou spotiebu tvori
nejvétsi polozku HDP Ceské republiky. Ceskou republiku lze charakterizovat
jako vyrazné otevienou ekonomiku, coz potvrzuji udaje o celkovém exportu
a importu. Vysoké objemy exportu a importu také vedou k tomu, ze vyvoj ceské
ekonomiky je siln¢ ovlivnén ekonomickou situaci u jejich obchodnich partnerti.
Z hlediska budouciho vyvoje ekonomiky jsou samoziejmé dilezité také fixni
investice (hruba tvorba fixniho kapitalu), které vykazuji zna¢né kolisani v prubeé-
hu hospodatského cyklu.

Tab. 1-1 Vydajova metoda HDP Ceské republiky v roce 2015 (v mil. K&, b&Zné ceny)

Vydaje na konecnou spoti‘ebu 3029 383
— domacnosti 2109 535
— vladni instituce 889 672
— neziskové instituce 30 176
Tvorba hrubého kapitalu 1246 027
— tvorba hrubého fixniho kapitalu 1198 101
— zmeéna zasob 43 451
— Cisté potizeni cennosti 4475
Saldo vyvozu a dovozu 279 205
— vyvoz zboZi a sluzeb 3 822925
— dovoz zbozi a sluzeb 3543 720
Hruby domaéci produkt 4 554 615

Pramen: CSU, Databaze narodnich uéta (cit. 21. 5. 2017)
Vyrobni metoda

Vyrobni metodou ziskavame HDP tak, ze seCteme hrubou pfidanou hodnotu
(vCetn€ odpisii) a pricteme nepiimé dané¢ zmensené o dotace. Hrubou ptidanou
hodnotu ziskame, pokud od hodnoty celkové produkce odecteme mezispotirebu
(¢ili meziprodukt). Hruba ptidana hodnota se muze dale ¢lenit na jednotliva odvét-
vi ekonomiky (primysl, zemédélstvi, obchod, finanéni sluzby apod.). V Ceské
republice nejvétsi pridanou hodnotu vykazuje zpracovatelsky primysl.
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Tab. 1-2 Vyrobni metoda HDP Ceské republiky v roce 2015 (v mil. K&, béZné ceny)

Produkce 10 634 506
Mezispotieba 6 539 394
Hruba pfidana hodnota 4095112
Dané¢ z produkti 543 082
Dotace na produkty (minus) —-83 579
Hruby domaci produkt 4 554 615

Pramen: CSU, Databéze narodnich uéta (cit. 21. 5. 2017)
Diichodova metoda

V makroekonomii se diichodova metoda vyjadiuje jako soucet dichodi z vlast-
nictvi vyrobnich faktorti: mezd (v¢etné ostatnich nakladd na praci), rent, ¢istych
uroki a zisku a neptfimych dani zmensenych o dotace.

V ramci narodnich uctl se u dichodové metody vyuzivaji odlisné pojmy — jde
o nahrady zaméstnancii, které zahrnuji mzdy a platy a socidlni ptispévky zamést-
navatel. Dale se pak pouziva kategorie hruby provozni prebytek, ktera piedsta-
vuje diichod z vlastnictvi kapitalu (zjednoduSené zisk). Smiseny diichod pak
vznikd v piipad€ vyrobni ¢innosti domacnosti a zahrnuje jak odménu za préci, tak
1 v podstaté zisk. Tyto dvé ¢asti pfijmt vSak v realité Casto nelze od sebe odlisit.

Tab. 1-3 Diichodova metoda HDP Ceské republiky v roce 2015 (v mil. K&, béZné ceny)

Nahrady zaméstnancim 1 815395
—mzdy a platy 1379 157
— socialni pfispévky zaméstnavatelt 436 238
Dang z vyroby a z dovozu 566 295

Dotace (minus) —133 722

Hruby provozni prebytek a smiSeny dichod 2 306 647

Hruby domaci produkt 4 554 615

Pramen: CSU, Databéze narodnich uétd (cit. 21. 5. 2017)

Nominélni a realny HDP

HDP je vzdy vyjadfovan v trznich cenach (kupnich cenach), tedy v cenach, které
zahrnuji i nepfimé dan¢ (DPH, spotiebni dan¢). Pokud HDP vyjadtime vzdy pro

dany rok v kupnich cenach toho stejného roku, hovofime o tzv. nominalnim
HDP neboli o HDP v b&Znych cenach (HDP, ).
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Pramen: CSU, Databaze narodnich uétd (cit. 21. 5. 2017)
Obr. 1-1 Nominalni a realny HDP Ceské republiky

Sledujeme-li vyvoj nominalniho HDP v Case, neni zfejmé, zda dand zmeéna je
zpusobena zménou fyzického objemu produktu nebo zménou cen, anebo ¢astec-
nou zmeénou fyzického objemu produktu a ¢aste¢nou zmeénou cen.

Pokud eliminujeme zménu cen, ziskavame realny HDP, ktery je vyjadifovan
v tzv. stalych cenach urcitého zakladniho roku (HDP_ ). Zakladnim rokem mize
byt v podstaté kterykoliv rok, v sougasnosti CSU pouziva rok 2010. Pokud sledu-
jeme vyvoj redlného HDP v Case, vime, Ze je zpisoben pouze zménou fyzického
objemu findlnich statkd a sluzeb.

Vydélime-li nominalni HDP redlnym HDP, ziskavame tzv. deflator HDP, coz
je jeden z cenovych indexi, ktery lze vyuzit pro zachyceni vyvoje cenové hladiny
v dané zemi (viz dale).

Domaci produkt a narodni duchod

Vedle hrubého doméciho produktu existuje jeste ukazatel hruby narodni dtichod
(HND), ktery zohlednuje saldo prvotnich diichodii mezi rezidenty a nerezidenty.
Saldo prvotnich diichodti zahrnuje zejména salda mezd a platd a diichodil z vlast-
nictvi (dividendy, tiroky apod.) mezi rezidenty a nerezidenty. Je zcela béZné, ze
rezidenti jedné zemé pracuji v jiné zemi, a také, Ze firmy se zahrani¢nim vlastni-
kem produkuji v jiné zemi. HND zachycuje diichody rezidentli dané zemé.

HND ziskame z HDP tak, Ze pficteme diichody rezidentii ze zahranici a ode-
c¢teme dlichody nerezidentii dosazené v dané zemi neboli tzv. saldo prvotnich
dichodu, které je zachyceno v platebni bilanci zemé.
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Z tabulky 1-4 je zfejmé, ze Ceska republika dlouhodobé vykazuje nizsi hod-
notu HND, neZ je hodnota HDP. Ceské republika tedy vykazuje zaporné saldo
prvotnich dichodu, které je zptsobeno zejména odlivem ziskli zahrani¢nich fi-

rem produkujicich v Ceské republice v podobé dividend do matefskych zemi.

Tab. 1-4 HDP a HND Ceské republiky (v mil. K&, b&Zné ceny)

2010 2011 2012 2013 2014 2015

HDP 3953651 | 4033755| 4059912 | 4098 128 | 4313789 | 4554615
Saldo

prvotnich —297393 | -305473| -251570| -244607| -291511| -299 368
dtchodu

HND 3656258 | 3728282 | 3808342 | 3853521 | 4022278 | 4255247
Spotteba

fixniho 849 717 863 985 879 573 906 134 938 874 981277
kapitalu

CDP 3103934| 3169770 | 3180339 | 3191994 | 3374915 | 3573338
CND 2806541 | 2864297 | 2928769 | 2947387 | 3083404 | 3273970

Pramen: CSU, Databaze narodnich u&tii (cit. 21. 5. 2017)

Tabulka 1-4 vedle HDP a HND zachycuje také ukazatele Cisty domaci pro-
dukt a Cisty narodni dichod. Oba tyto ukazatele jsou ziskany z hrubych verzi
téchto veli¢in po odecteni spotieby fixniho kapitalti (odpist).

Vedle srovnani tempa rustu realného HDP se pfi mezinadrodnim srovnani vy-
uziva také HDP na obyvatele, ktery je metitkem ekonomické urovne zemé. Jeli-
koz jednotlivé zemé pouzivaji riizné meény, je tieba pti mezinadrodnim srovnani
prepocitat HDP zemi na jednu spole¢nou ménu. Pro tento prepocet se velmi ¢asto
vyuziva parita kupnich sil (PPP), ktera eliminuje odliSnosti v cenovych hladi-
nach. Podrobnéji se touto problematikou budeme zabyvat v kapitole vénované
meénovym kurziim. Zde pouze upozornime na fakt, ze PPP znamena, Ze jsou kup-
ni sily vyrovnané, tj. ze si za danou castku lze pfi pfepoctu pravé paritou koupit
stejny kos statktl a sluzeb. V ramci Evropské unie se parita kupnich sil vyuziva na
vypocet tzv. parity kupnich standardd (PPS), coz je uméla ménova jednotka. Za
jednu jednotku PPS by Slo nakoupit stejné mnozstvi statka a sluzeb v riiznych
zemich. ProtoZe se jednotlivé zemée liSi i poctem obyvatelstva, pfepocitava se
HDP v PPS na jednoho obyvatele.

Na obr. 1-2 je zachycen HDP na jednoho obyvatele v PPS a to tak, Ze primér
EU je vzat jako zaklad rovny 100. Cisla v obrazku tedy udavaji, kolik ¢ini HDP
v PPS na obyvatele dané zemé z praméru EU. Ceska republika v roce 2016 dosa-
hovala v tomto ukazateli 87 % pruméru EU.
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Pramen: Eurostat (cit. 27. 5. 2017)

Obr. 1-2 Hruby domaci produkt na obyvatele v EU v PPS (EU 28 = 100)
Potencialni produkt

Potencialni produkt pfedstavuje takovou troven produktu, pfi kterém jsou plné
vyuzity vyrobni faktory. Potencialni produkt, jinymi slovy, pfedstavuje dlouho-
dob¢ udrzitelnou vysi produktu. Kratkodobé¢ se skute¢ny produkt miize nacha-
zet pod potencialnim produktem, pokud ekonomika pln€ nevyuziva své vyrobni
zdroje, ale do¢asné se skute¢ny produkt mize nachazet i nad urovni potencial-
niho produktu, kdy ekonomika ,,pfetézuje” své vyrobni faktory, coz zpravidla
vede k zesileni inflacnich tlakd. Je tfeba si vSak uvédomit, Ze plné vyuziti vy-
robnich faktori nutné¢ neznamena, ze vSechna disponibilni pracovni sila bude
zameéstnana, nebot’ i pfi potencidlnim produktu bude existovat tzv. pfirozena
mira nezaméstnanosti.® Obdobné tomu tak bude i v piipadé kapitalu, spise se
v souvislosti s potencialnim produktem hovofi o optimalnim vyuziti kapitalu.
Rast potencialniho produktu je pak v ekonomické teorii ozna¢ovan jako ekono-
micky rust.

Vysi potencidlniho produktu Ize zjistit nékolika metodami.” Nej¢astéjsi meto-
dou je vyuziti produkéni funkce, obvykle Cobbovy-Douglasovy funkce, kterou
1ze pro potencialni produkt zapsat nasledovne:

Y =ALK"" (1.2)

# Pfirozenou mirou nezaméstnanosti se budeme podrobn&ji zabyvat v kapitole vénované trhu prace.
? Detailngjsi popis nékterych metod, véetné vysvétleni na prikladu Ceské republiky, I1ze nalézt v publi-
kaci Lang, Mares (2015).
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

kde Y;* je potencialni produkt, 4, je souhrnna produktivita vyrobnich faktort
(SPVF), L, je prace, K, je kapitdl a a a (1 — a) jsou elasticity produktu vzhledem
k préci, resp. kapitalu.

Plati ptitom, Ze v pfipadé konstantnich vynost z rozsahu se soucet téchto elas-
ticit rovna jedné."” V piipadé vyrobniho faktoru prace se bere v uvahu pocet lidi
v aktivnim véku, mira participace a také mnozstvi odpracovanych hodin. U kapi-
talu jde o jeho priimérné (optimalni) vyuziti v ekonomice a produktivita vyrobnich
faktord se dopocitavé jako zbytkové veli¢ina." Podrobnéji se touto problemati-
kou budeme zabyvat v kapitole vénované ekonomickému rtistu, v ¢asti vénované
rustovému ucetnictvi.
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Pramen: MFCR, Makroekonomicka prognéza, duben 2017

Poznamka: HPH — meziro¢né v %, SPVF, kapital a prace — v procentnich bodech

Obr. 1-3 Potencialni hruba pfidana hodnota Ceské republiky a jeji zdroje

Mezi dalsi metody zjisStovani potencialniho produktu patti vyuziti linearniho
trendu, ktery vychdzi ze skutecnych tdaji o vyvoji zakladnich vyrobnich faktort
v ekonomice. Pro zjistovani potencialniho produktu jsou také vyuzivané viceroz-
mérné ekonometrické metody.

' Viz kapitolu Hospodafsky riist.
"'V ekonomické teorii se jako zakladni vyrobni faktory uvadi prace, ptida (ptipadné ptirodni zdroje)

a kapital. V ramci zjiStovani potencidlniho produktu se ptda, resp. pfirodni zdroje, samostatné do
analyzy nezahrnuji.
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Na obr. 1-3 je misto potencialniho produktu zachycen vyvoj potencialni hrubé
ptidané hodnoty (HPH), u které je eliminovan vliv dani z produktt a dotaci na
produkt, v ptipadé Ceské republiky. Meziroéni zmény potencialniho produktu
(HPH) jsou zptisobeny souhrnnou produktivitou vyrobnich faktord (SPVF), kapi-
talem a praci. V Ceské republice, podobné jako ve vét§ing vyspélych statd, je riist
potencialniho produktu — ekonomicky rtst — taZzen zejména souhrnnou produkti-
vitou vyrobnich faktort.

Ekonomické fluktuace

Skutecny produkt (hruby domaci produkt) se miize od potencialniho produktu
odchylovat obéma sméry. Ekonomické fluktuace v ekonomické teorii znamenaji
mimo jiné odchylovani skute¢ného produktu od potencialniho produktu. Ekono-
mické fluktuace lze v této souvislosti vyjadtit pomoci tzv. mezery produktu. Béz-
n¢ se vSak ekonomické fluktuace zachycuji i kolisanim skute¢ného realného pro-
duktu, tudiz ne jeho odchylkou od potencialniho produktu.

Mezera produktu
Mezera produktu (produkéni mezera) vyjadiuje, jak se skute¢ny produkt odchy-
luje od potencialniho produktu. Kladna mezera produktu znamena, ze se skutec-

ny produkt nachazi nad potencialnim produktem, zaporna mezera produktu, Ze se
skute¢ny produkt nachazi pod potencialnim produktem.
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Pramen: MFCR, Makroekonomické prognoza, duben 2017

Obr. 1-4 Mezera produktu Ceské republiky
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

Vyse potencialniho produktu, respektive odchylky skute¢ného produktu od po-
tencialniho produktu (mezera produktu), ma vyznam pro nastaveni ménové a fiskal-
ni politiky. Zapornd mezera produktu naznacuje potfebu expanzivni politiky vlady
¢i centralni banky. Kladna mezera produktu je ¢asto spojena se zesilujicimi inflacni-
mi tlaky,'” a proto je tieba uvazovat spise o tlumici ménové ¢i fiskalni politice.

Propojenost ekonomik

Bézné se ekonomicke fluktuace vyjadiuji vyvojem skute¢ného realného HDP. Vét-
Sinou se vyuzivaji ¢tvrtletni data, ktera mohou byt meziro¢ni (porovnava se udaj za
dané Ctvrtleti s idajem za stejné Ctvrtleti predchazejiciho roku) nebo mezictvrtletni
(porovnava se udaj za dané Ctvrtleti s udajem predchazejiciho ¢tvrtleti). Pokud ales-
pon dvé Ctvrtleti za sebou realny HDP kles4, oznacuje se tento stav jako recese.

8,0
6,0

4,0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

= Ceska rep. == Francie *+*-* Némecko == == == Spojené kralovstvi == == Spojené staty

Pramen: OECD, statisticka databaze (cit. 21. 5. 2017)

Obr. 1-5 Vyvoj realného HDP ve vybranych statech (meziro¢ni zmény v procentech, sezénné ocisténo)

V dnesnim globalizovaném svété je vSak vyvoj v dané zemi propojen s vyvo-
jem v ostatnich statech. Na obr. 1-5 je zachycen vyvoj redlného HDP v péti sta-
tech od roku 2000. Na obrazku je patrna recese v letech 2008-2009, ktera méla
své kofeny ve Spojenych statech. Je zfejmé, Ze z duvodu propojenosti — pres
mezindrodni obchod a pfes mezinarodni toky kapitalu — se recese ze Spojenych
stat rozsifila i do dalsich zemi, Ceskou republiku nevyjimaje. Zejména v piipa-
de¢, ze prvotni impuls vznikd v ekonomicky svétové vyznamné zemi, dochazi
k preliviim do dalSich zemi. Z obr. 1-5 je vSak také patrné, ze ekonomicky vyvoj
kazdé zemé je ovlivnén i Cisté domacimi faktory.

1> 74lezi, zda je kladna mezera produktu zpiisobena poptavkovym & nabidkovym pozitivnim Sokem.
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1.3 Cenova hladina

Cenova hladina, respektive vSeobecna cenova hladina, se miize v ekonomice
zvySovat, snizovat ¢i mlze zustat neménna. Inflace znamena rist vSeobecné
cenové hladiny, deflace znamena jeji pokles. Situaci, kdy se snizuje inflace,
resp. mira inflace, oznacujeme jako desinflaci. Zménu cenové hladiny velmi
casto zachycujeme v procentech, tedy v ptipad¢ inflace jako miru inflace. Aby-
chom mohli miru inflace zjistit, je tfeba nejprve zméfit cenovou hladinu v eko-
nomice.

Cenova hladina se méfi tfemi zakladnimi cenovymi indexy: indexem spotie-
bitelskych cen, indexem cen vyrobct a deflatorem HDP.

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

= Priimérna mira inflace CPI = = Deflator

Pramen: CSU (cit. 27. 5. 2017)

Obr. 1-6 Primérna mira inflace a deflator v Ceské republice

Index spoti‘ebitelskych cen (CPI)

CPI je zaloZen na spotfebnim kosi obsahujicim tzv. reprezentanty — vyrobky
a sluzby, kterym je pridélena urcita vaha. Konkrétni slozeni spotfebniho kose
a vahy jsou ur€eny na zakladé€ vydaji primérné domacnosti. Za cenové reprezen-
tanty jsou vybrany takové vyrobky a sluzby, které pokryvaji celou oblast spotie-
by. Vahy reprezentantii jsou po urcitou dobu fixni, dil¢i revize vah se provadi
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

v poslednich letech jednou ro¢né. Spotiebni ko$ vyuzivany v Ceské republice je
zachycen v tabulce 1-1."
Formalné vypocet CPI vychazi ze vzorce:

Z&*poqo

Do
CPI =—&2 100, (1.3)
t 2 Podo

kde p, je cena vyrobku nebo sluzby ve sledovaném (béZzném) obdobi, p, je cena
vyrobku nebo sluzby v zakladnim obdobt, p,.g, = fixni vaha, spottebni kos zalo-
zeny na vahach zakladniho obdobi.

Ze vzorce je tedy patrné, Ze se dané slozeni spottebniho kose vzdy pfepocitava
na nové ceny. Vedle revizi vySe vah cenovych reprezentantli se samoziejme pro-
vadi 1 iprava samotného slozeni spotiebniho kose, a to tak, aby co mozné nejvice
zachycoval aktualni situaci ve spotfebé domacnosti.

Tab. 1-5 Spotiebni ko§ — CPI v Ceské republice platny od roku 2017

Pocet Stalé vahy
reprezentanti roku 2014 v %o
Uhrn 690 1 000,0
1. Potraviny a nealkoholické napoje 160 180,6
2. Alkoholické napoje a tabak 23 93,4
3. Odivani a obuv 65 39,2
4. Bydleni, voda, energie, paliva 41 251,3
5. Bytové vybaveni, zatizeni
domaécnosti, opravy 80 57,8
6. Zdravi 18 23,0
7. Doprava 83 100,9
8. Posty a telekomunikace 6 30,7
9. Rekreace a kultura 109 89,6
10. Vzdélavani 12 6,2
11. Stravovani a ubytovani 42 58,1
12. Ostatni zbozi a sluzby 51 69,2
Pramen: CSU

" Pro srovnani vyvoje cenové hladiny v ramci Evropské unie se vychazi z harmonizovaného indexu
spotfebitelskych cen (HICP), kterym se budeme zabyvat v kapitole vénované otazkam inflace.
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Vahy v jednotlivych oddilech urcuji, kolik promile svych vydaji vynakladaji
Ceské domacnosti na urcité skupiny vyrobkil a sluzeb. Sledovani spotfebniho
kosSe v Case tak také umoznuje, jakym zptisobem se nakupy domacnosti zménily.
Ceska republika se ve struktufe vydaji blizi vysp&lym trznim ekonomikam, kde
nejveétsi ¢ast vydaji smétuje do oblasti bydleni a do nakladd s nim spojenych.

Mira inflace

CPI vyjadiuje troveini cenové hladiny pro urcité obdobi (napf. pro dany mésic).
Inflace je rist cenové hladiny, a proto je tieba porovnat CPI za dvé obdobi. Infla-
ce se nejcastéji vyjadiuje jako mira inflace (x), tzn. procentni zména cenové hla-
diny, kterou Ize vypocist podle vzorce:

CPI—CPI,
-~ CPI

t-1
kde 7 je mira inflace, CPI, je CPI v bézném (sledovaném) obdobi, CPI _, je CPI
v pfedchazejicim obdobi.

r 100 (1.4)

12 3 45 6 7 8 9 101 121 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2015 2016
------- Prdmé&rna mira inflace CP| == Meziro¢ni mira inflace == ==Mezimésicni mira
(12-mési¢ni pramer) inflace

Pramen: CSU

Obr. 1-7 Mira inflace v Ceské republice v letech 2015 a 2016

Index spotiebitelskych cen je k dispozici kazdy mésic, tudiz i pro kazdy mésic
je k dispozici mira inflace. Existuji tfi zakladni druhy miry inflace, které se poci-
taji na zaklad¢é CPI, a je tfeba si byt védom rozdili mezi nimi. Prvni je pocitana
na zaklad¢ dvanactiméesi¢niho klouzavého priméru, kdy se srovnava CPI za 12 po-
slednich mésicti s CPI ptedchozich 12 mésict. Druha je meziro¢ni mira inflace,
kdy se srovnava CPI za dany kalendaini meésic s CPI za stejny meésic ptedchoziho
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

roku, a tieti je mezimésicni mira inflace, kdy se srovnava CPI za dany kalendaini
mesic s CPI za predchazejici mésic. Podrobnéji se rozdily mezi uvedenymi tfemi
ukazateli budeme zabyvat v kapitole vénované problematice inflace. VSechny tti
typy inflace pro Ceskou republiku jsou zachyceny na obr. 1-7.

Inflace méfena na zaklad¢ CPI vychazi z trznich cen, které spotfebitelé plati
b&zn& v obchodech. Cast zmény cenové hladiny, a tedy i miry inflace, viak v tom-
to pfipadé muze byt zpluisobena Upravou neptimych dani. Proto napf. centralni
banka sleduje tzv. ménovépolitickou inflaci, pii které jsou eliminovany primarni
dopady nepiimych dani. Pokud vlada zvysi neptfimé dané (napft. na tabakové vy-
robky), centralni banka tento vliv bere jako exogenni a svou politikou ho neni
schopna ovlivnit. Na obrazku 1-6 napf. ¢ast primérné miry inflace v roce 2008
1ze pficist Gpravam neptimych dani — doslo ke zvySeni snizené sazby DPH z 5 %
na 9 %, ke zvySeni spotiebnich dani na tabak a také k zavedeni ekologickych dani.
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Obr. 1-8 Indexy cen vyrobct v Ceské republice
Index cen vyrobci (PPI)

PPI v sob¢ zahrnuje nékolik indext, které monitoruji cenovy vyvoj v jednotli-
vych odvétvich ekonomiky. Nejéastéji pouzivané jsou index cen priumyslovych
vyrobced, index cen stavebnich praci, index cen trznich sluzeb a index cen ze-
médélskych vyrobet, jejichz vyvoj v Ceské republice je zachycen na obr. 1-8.
PPI je zaloZen na stejném principu jako CPI, opét se zde pracuje s kosi statkti
a sluzeb, které jsou typické pro dané odvétvi a fixnimi vahami. Jsou vyuzivany
ceny mezi dodavateli a odbérateli, a to bez nepfimych dani. Zmény v cenach
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vyrobcl, a tedy zmény PPI, velmi casto signalizuji budouci zmény CPI. Ze
samotnych cenovych indexti vyrobcl lze samoziejmée vypocitat i procentni
zménu v ¢ase s vyuzitim vzorce pro vypocet miry inflace uvedeny vyse.

Deflator HDP

Cenovym indexem, ktery zachycuje vyvoj cenové hladiny v dané ekonomice nej-
komplexnéji, je deflator HDP. Deflator je zvetejiiovan statistickymi urady vzdy
pro urcité ctvrtleti roku spolu s vyvojem HDP. Do deflatoru jsou zatazeny ceny
vSech statkl a sluzeb, které jsou v dané zemi vyrobené, ¢i které jsou do dané
zeme dovazené. Deflator HDP tedy neni zaloZen na omezeném kosi statkt a slu-
zeb s fixnimi vahami jako CPI.

Deflator HDP lze vypocitat jako podil nominalniho HDP a redlného HDP,
neboli formalné podle vzorce:

Ypiq

100 (1.5)
20,4,

deflator, .=
kde 0 je zakladni obdobi,
t je bézné obdobi,
p' je cena i-tého statku,
g' je mnozstvi i-tého statku.

I v ptipad¢ deflatoru HDP Ize pro vypocet procentni zmény cenové hladiny
vyuzit vzorec pro vypocet miry inflace uvedeny vyse.

Deflator HDP, resp. mira jeho zmény, se miize vyraznéji odchylovat od miry
inflace zalozené na CPI tak, jak je patrné z obr. 1-6. Jednim z divodt v pripadé
Ceské republiky miize byt vyvoj cen exportu a importu neboli tzv. sménnych relaci.

1.4 Trh prace

Nezaméstnanost predstavuje jeden z nejvyznamnéjSich makroekonomickych
problémtl, a proto ji je pii analyze trhu prace dané ekonomiky vénovana pozor-
nost nejcastéji. Samotna nezaméstnanost, resp. mira nezameéstnanosti, vSak nepo-
dava komplexni obrazek o situaci na trhu prace. Vedle nezaméstnanosti je tfeba
sledovat i jiné charakteristiky.

Na obr. 1-10 je zachycena struktura populace Ceské republiky v poslednim
Ctvrtleti roku 2016, a to v tisicich osob. Celkovou populaci 1ze rozd¢lit na dveé
zakladni skupiny, a to podle ekonomické aktivity. Prvni skupinou je ekonomicky
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aktivni obyvatelstvo, ktera se také oznacuje jako pracovni sila. Druhou skupinou
je pak ekonomicky neaktivni obyvatelstvo.

Ekonomicky neaktivni obyvatelstvo zahrnuje osoby, které nejsou ekonomic-
ky aktivni z objektivnich nebo subjektivnich pfi€in. Z objektivnich pficin jsou
ekonomicky neaktivni napf. osoby mladsi uréitého véku (vétSinou 15 let), a dale
studenti, dichodci apod. Ze subjektivnich diivodl jsou ekonomicky neaktivni ty
osoby, které se tak rozhodly samy, nehledaji tudiz zaméstnani, nebo byly k neak-
tivit¢ urcitymi podminkami donuceny. Pii analyze trhu préace je tfeba vénovat
pozornost i této skuping, nebot’ ¢ast téchto osob predstavuje potencial budouciho
posileni pracovni sily. Nemusi jit nutné pouze o mladé osoby, které casem budou
usilovat o nalezeni zaméstnani. Naptiklad i fada dichodct se za urcitych podmi-
nek muze opétovné navratit do skupiny ekonomicky aktivnich. Nékteré z ne-
aktivnich osob mohou byt osoby odrazenymi danou situaci na trhu prace, ale tato
situace se mizZe Casem zmenit.

Celkova populace

(10 573,5)
Pracovni sila Ekonomicky
Ekonomicky aktivni obyatelstvo neaktivni obyvatelstvo
(5379,2) (5 194,3)
Zaméstnani Nezaméstnani
(5187,4) (191,8)

Pramen: CSU, Vybérové Setieni pracovnich sil

Obr. 1-9 Struktura populace CR (data v tisicich osob, &tvrté &tvrtleti roku 2016)

Druhou skupinou je ekonomicky aktivni obyvatelstvo. Tato skupina se
b&zné oznacuje jako pracovni sila a ¢leni se na dvé ¢asti, na zamé&stnané a ne-
zaméstnané osoby. Podle metodiky Mezinarodni organizace prace (ILO) musi
byt zaméstnani i nezaméstnani starsi 15 let, aby mohli byt zafazeni do pracovni
sily, jak jiz bylo nazna¢eno vyse.

Zaméstnané osoby jsou ty, které vyvijeji néjakou pracovni aktivitu za odmé-
nu, pficemz mohou byt v postaveni zaméstnancti nebo podnikajicich ve vlastnim
podniku (oznacovani jako sebezaméstnani).
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Nezaméstnané osoby jsou ty, které splituji soucasné tyto podminky:

— nejsou zaméstnané, tj. nejsou zaméstnanci ¢i sebezaméstnanymi,

— aktivné hledaji praci (riznymi zplsoby, napf. ptes ufady prace, soukromé
zprosttedkovatelny prace, prostfednictvim inzeratd apod.),

— jsou schopné do urcité doby (zpravidla do 14 dni1) nastoupit do prace.

Vyse uvedené podminky jsou podminky Mezindrodni organizace prace, ze
kterych vychazi metodika pouzivana statistickymi ufady pti tzv. Vybérovém Set-
feni pracovnich sil (VSPS). Vybérové setieni pracovnich sil se provadi na ndhod-
né& vybraném vzorku domacnosti, napt. v Ceské republice bylo v prvnim Gtvrtleti
2017 zahrnuto 24 tisic domacnosti, ve kterych bylo cca 53 tisic respondentt. Data
z Vybérového Setfeni pracovnich sil jsou k dispozici Ctvrtletné a jsou mezinarod-
né porovnatelna.

Vedle absolutniho po¢tu nezaméstnanych se vyjadiuje i mira nezaméstna-
nosti. Z dat Vybérového Setfeni pracovnich sil se ziskava tzv. obecna mira neza-
méstnanosti (v procentech), a to podle vzorce:

U

-~ 100, 16
“TTIiu (1.6)

kde u je mira nezaméstnanosti,
U je pocet nezaméstnanych,
L je pocet zaméstnanych.

Mira nezaméstnanosti se tedy vypocte jako procento nezaméstnanych z pra-
covni sily.

Vedle obecné miry nezaméstnanosti se pouziva tzv. registrovana mira neza-
méstnanosti, ktera se vypocitava podle tradi¢niho vzorce miry nezaméstnanosti,
ale do vypoctu vstupuji pouze ti nezaméstnani, kteti jsou registrovani na uradech
prace. A jelikoz kazda ze zemi mlze mit jiné podminky, za kterych jsou neza-
méstnané osoby registrované na Ufadech prace, neni registrovana mira nezamest-
nanosti vhodna pro mezinarodni komparaci.

V Ceské republice byla takto definovana registrovand mira nezaméstnanosti
publikovana do roku 2012. V soucasnosti je Ministerstvem prace a socialnich
véci publikovan ukazatel podil nezaméstnanych osob, ktery vyjadiuje podil do-
sazitelnych uchazeci o zaméstnani ve véku 15-64 let ze vSech obyvatel stejného
véku. Pocet uchazeti o zaméstnani vychézi z idajti uadi prace Ceské republiky.

Srovname-li obecnou miru nezameéstnanosti a podil nezaméstnanych osob, je
ziejmé, ze se od sebe budou lisit z fady divodt. Hlavni rozdil je v tom, Ze obecna
mira nezaméstnanosti se vypocitava jako procento nezaméstnanych z pracovni
sily, kdezto podil nezaméstnanych osob z celkového poctu osob daného véku.
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V obecné mife nezaméstnanosti jsou zapocitany i osoby hledajici zaméstnani,
které tak necini ptes Gfady prace. Zaroven podle metodiky obecné miry neza-
méstnanosti plati, ze pokud osoba v daném referencnim tydnu pracovala alespoii
jednu hodinu, jiz neni brana jako nezameéstnana, ale zaméstnana. Rozdilti mezi
obéma ukazateli je vSak vice, a proto se jejich hodnoty mohou vyrazné odliSovat,
jak je zachyceno na obr. 1-10.
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Poznamka: Obecna mira nezaméstnanosti — pro vékovou skupinu 15 let a star$i. Podil nezaméstnanych
0sob — pro vékovou skupinu 15-64 let

Obr. 1-10 Obecna mira nezaméstnanosti a podil nezaméstnanych osob v CR
Dlouhodoba nezaméstnanost

Nezaméstnanost je spojena s negativnimi dopady jak v ptipad€ samotného jedin-
ce, ktery je nezaméstnany, tak i z pohledu celého hospodartstvi. Tyto negativni
dopady se prohlubuji s délkou trvani nezaméstnanosti. RozliSujeme v této souvis-
losti dlouhodobou nezaméstnanost, ktera trva déle nez 12 mésict, a velmi
dlouhodobou nezaméstnanost, ktera trva déle nez 24 mésicti. Samoziejme lze
vypocitat i miru dlouhodobé nezaméstnanosti, a to jako procentni podil dlouho-
dobé nezaméstnanych na pracovni sile (v pfipad¢ dat z Vybérového Setieni pra-
covnich sil).

Jak jiz bylo uvedeno vySe, pro mezinarodni srovnani nezameéstnanosti se vy-
uziva obecna mira nezaméstnanosti, ktera je zalozena na mezinarodné srovnatel-
né metodice. Na obr. 1-11 je zachycena obecna mira nezaméstnanosti v Evropské
unii v roce 2016. Ve vétsing ¢lenskych stati EU je diky pozitivnimu ekonomické-
mu vyvoji mira nezaméstnanosti nizka. Nékteré staty, 1 pres obecné hospodaiské
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oziveni v Evropé, vSak vykazuji vysoké hodnoty nezameéstnanosti, coz potvrzuje
skute¢nost, Ze nezaméstnanost je ovlivnéna fadou faktort, které nemusi mit své
pric¢iny pouze ve fazi hospodaiského cyklu (cyklickd nezaméstnanost), ale pficiny
mohou byt i strukturalni ¢i instituciondlni povahy (strukturalni nezameéstnanost).

Na obr. 1-11 je zachycena mira nezaméstnanosti pro populaci ve véku 15-74
let. Existuji vSak i dil¢i miry nezaméstnanosti, napt. pro jednotlivé vékové skupi-
ny, pro jednotlivé skupiny pracovni sily podle trovné dosazeného vzdélani apod.
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Obr. 1-11 Primérna mira nezaméstnanosti v Evropské unii v roce 2016
(pro vékovou skupinu 15-74 let)

Mira ekonomické aktivity a mira zaméstnanosti

Jak jiz bylo uvedeno vyse, mira nezaméestnanosti neposkytuje komplexni obraz
vyvoje trhu prace. Mezi dalsi ukazatele trhu prace patfi napt. mira ekonomické
aktivity a mira zamestnanosti.

Mira ekonomické aktivity (mira participace) vyjadiuje procentni podil pra-
covni sily (zaméstnani a nezamestnani) na celkovém obyvatelstvu starsim 15 let.
Lze ptipomenout, Ze mira ekonomické aktivity je vyuzivana pii vypoctu potenci-
alniho produktu. Mira ekonomické aktivity se v roce 2016 v Ceské republice
pohybovala kolem 60 %.

Mira zaméstnanosti vyjadiuje procentni podil zaméstnanych osob na celko-
vém poctu osob ve stejném véku (napt. ve véku 15— 64 let). Mira zaméstnanosti
se v roce 2016 v Ceské republice pohybovala mezi 5758 %.
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

Narodohospodarska produktivita prace

S trhem préce tizce souvisi ndrodohospodaiska produktivita prace. Obecnée produkti-
vita prace vyjadiuje podil produktu na jednotku pracovniho vstupu. V piipadé narodo-
hospodaiské produktivity prace se jako produkt bere redlny HDP a jako jednotka
pracovniho vstupu zaméstnand osoba (zaméestnanec nebo sebezaméstnana osoba) ane-
bo pocet odpracovanych hodin. Produktivita prace pocitana na jednoho zaméstnance
samoziejme nezohlediuje délku zakonné pracovni doby, velikost uvazki apod.

Mezi vyvojem realného HDP a vyvojem narodohospodarské produktivity mo-
hou existovat znacné rozdily. Napftiklad v situaci, kdy se ekonomika nachazi nad
potencialnim produktem a vyrazné roste zameéstnanost, mtize narodohospodaiska
produktivita primérné rist pomaleji nez HDP, a to z divodu, Ze rostouci zameést-
nanost mize byt smétovana do odvétvi s niz$i pfidanou hodnotou. Naopak, pokud
jsou noveé zamé&stnani zaméstnani v odvétvi s vysokou ptidanou hodnotou, mize
v priméru narodohospodaiska produktivita rtst rychleji nez je rast realného HDP.

Narodohospodaiska produktivita prace je vyznamny ukazatel, ktery pti srov-
nani s vyvojem mezd ukazuje na vyvoj naklada prace (jednotkové naklady pra-
ce). Z vyvoje jednotkovych nakladl prace lze pak usuzovat na rozsah inflacnich
tlakd v dané ekonomice.

1.5 Vztahy domaci ekonomiky se zahrani¢im

Zakladnim vykazem, ktery zachycuje vztah doméaci ekonomiky se zahranicim, je
platebni bilance, ktera piedstavuje tokovou veli¢inu. Vedle platebni bilance exis-
tuje investi¢ni pozice zemé vici zahranici, kterd pfedstavuje stavovou veli¢inu.

Platebni bilance

Platebni bilance je systematickym zapisem vSech ekonomickych transakci mezi
rezidenty a nerezidenty urcité zemé za dané obdobi.

Platebni bilance zachycuje jak realné transakce (pfesuny zbozi a sluzeb), tak
1 finan¢ni transakce (pfesuny kapitalu). K dispozici jsou mésicni, Ctvrtletni a roc-
ni data. V Ceské republice sestavuje platebni bilanci Ceské narodni banka.

Struktura platebni bilance a pravidla pro jeji sestaveni vychazeji z metodiky
Mezinarodniho ménového fondu. Od roku 2014 je platebni bilance sestavovana
podle Sesté metodiky (BPM6), ktera piinesla zna¢né odlisnosti od predchazejici
verze. Nejnovéjsi metodika platebni bilance je pln€ sladéna se systémem narod-
nich ucti ESA 2010.
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Pro popis zakladni struktury platebni bilance lze vyuzit tabulku 1-6, ktera

zachycuje platebni bilanci Ceské republiky za rok 2016.

Tab. 1-6 Platebni bilance Ceské republiky za rok 2016 (mil. K¢)

1. BéZny ucet 52 641,9
Zbozi 250 636,8
— Vvyvoz 3203 445,0
—dovoz 2 952 808,2
Sluzby 101 059,1
— Vyvoz 584 429,9
—dovoz 483 370,8
Prvotni diichody =271 762,0
— ptijmy 191 745,0
— vydaje 463 507,1
Druhotné dichody -27292,0
— pifjmy 70 108,3
— vydaje 97 400,3
2. Kapitalovy cet 53 509,7
— piijmy 54 947,1
— vydaje 1437,4
3. Finan¢ni ucet 117 678.4
Piimé investice —140 957,2
Portfoliové investice -169 532.,4
Financ¢ni derivaty 11 291,1
Ostatni investice —146 6442
Rezervni aktiva 563 521,2
4. Cisté chyby a opomenuti 11 526,8

Pramen: CNB (cit. 21. 5. 2017)

Platebni bilance je slozena ze tfi zakladnich Gctd — bézného, kapitalového
a finan¢niho — a ze salda chyb a opomenuti.

1. BéZny ucet zahrnuje toky zbozi, sluzeb a primarnich a druhotnych di-
chodil mezi rezidenty a nerezidenty. Bézny ucet se dale ¢leni na:
— Bilance zbozi ptedstavuje rozdil mezi exportem a importem zbozi, ne-
boli v podstaté Cisty export.
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Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

Bilance sluzeb zachycuje obchod se sluzbami. Patii sem napt. doprava
zbozi, vydaje turistli, mezinarodni pojisténi, poplatky za vyuziti inte-
lektualniho bohatstvi apod.

Bilance prvotnich diichodii zahmuje ptevody dichodt z vlastnictvi
prace a kapitalu. Jinymi slovy, jde o pfevody piijmu z prace ze zahra-
nici (rezidentl) a pfijmy z prace nerezidentd, dichody z investic v po-
dobé¢ dividend ¢i reinvestovanych ziskl apod.

Bilance druhotnych diichodii zahruje dan€ z pfijmii a majetku, soci-
alni platby a plnéni, plnéni z nezivotniho pojisténi, platby mezinarod-
nim organizacim, pfijmy z prace zasilané migranty — nerezidenty do
zeme puvodu (tzv. remitence) apod.

2. Kapitalovy ucet zahrnuje kapitalové transfery jako napt. odpusténi dlu-
ht, investi¢ni podpory, transfery z fond EU, nabyti ¢i ubytek nevyrob-
nich a nefinan¢nich aktiv, pfevody spojené s patenty a obchodnimi znam-
kami apod.

3. Finan¢ni ucet zahmuje transakce spojené s vlastnictvim zahranic¢nich
aktiv a pasiv. Finan¢ni ucet se dale ¢leni na:

Primé zahranicni investice predstavuji investice, kdy vznika podil za-
hrani¢niho investora na zakladnim kapitalu alespon ve vysi 10 %.
Portfoliové investice jsou majetkové ucasti, které jsou nizsi nez 10 %
zakladniho kapitalu a dale pak nakupy dluhopist, podilovych listi apod.
Financni derivaty zahrnuji terminované obchody v podob¢ forwardd,
futures apod.

Ostatni investice zahrnuji vklady a uvéry (bankovni, obchodni) apod.
Rezervni aktiva zahrnuji devizové rezervy centralni banky v podobé
vkladd, cennych papiri, ménového zlata, rezervni pozice u MMF,
zvlastnich prav Cerpani apod.

4. Cisté chyby a opomenuti. Tato polozka zajiituje vyrovnani bilance béz-
ného a kapitalového uctu s bilanci finan¢niho G¢tu. Vznika z diivodi me-
todologickych neptesnosti, ocenéni, casového nesouladu apod.

Platebni bilance je sestavovana na principu podvojného tcetnictvi, tedy kazda
transakce je zachycena dvakrat, jednou jako kreditni polozka, jednou jako debet-
ni polozka. Uetné pak musi byt platebni bilance v souhrnu vyrovnana. Kreditni
polozky jsou spojeny s devizovou nabidkou a patii mezi n¢€ vyvoz statktl a sluzeb,
priliv diichodi, sniZeni zahrani¢nich aktiv a zvySeni zahrani¢nich pasiv. Debetni
polozky jsou spojeny s devizovou poptavkou a patii mezi né¢ dovoz statkd a slu-
zeb, odliv diichodi, zvySeni zahrani¢nich aktiv a sniZeni zahranicnich pasiv. Po-
kud napft. zemé vyveze zbozi do druhé zemé a obdrzi platbu v zahrani¢ni méné,
bude tato operace zaznamenana v bézném Uctu v bilanci zbozi a zarovei na fi-
nan¢nim uctu jako zvyseni aktiv.

41



MAKROEKONOMIE

Platebni bilance je celkové vzdy ucetn€ vyrovnand. Vyrovnani salda bézného
uctu a kapitalového uc¢tu se saldem financ¢niho uctu je zajisténo pres Cisté chyby
a opomenuti, plati tedy:

bézny ucet + kapitdlovy ucet + cisté chyby a opomenuti = financni ucet  (1.7)

Z tabulky 1-6 je zfejmé, ze Ceska republika méla v roce 2016 piebytek bézného
uctu z dvodu piebytku bilance zbozi (rostl export a zarovei klesaly ceny surovin)
a bilance sluzeb. Naopak bilance prvotnich a druhotnych dtichodii byly v deficitu,
bilance prvotnich diichodl z divodu odlivu dividend a bilance druhotnych dicho-
da z divodu poklesu piijmi z evropskych fonda. Zaroven dochézelo k ptilivu ka-
pitalu (zejména kratkodobého) z ditvodu spekulace na posileni kurzu po skonceni
kurzového zavazku CNB, coz se projevilo ve vyrazném nartistu devizovych rezerv.

Investi¢ni pozice zemé
S platebni bilanci Gizce souvisi investi¢ni pozice zemé¢, ktera zachycuje hodnotu
finan¢nich aktiv rezidentli v podobé pohledavek viici nerezidentim a hodnotu

finan¢nich pasiv rezidentt vi¢i nerezidentim.

Tab. 1-7 Investi¢ni pozice Ceské republiky za rok 2016 (mil. K¢)

Investi¢ni pozice -1 175 539
aktiva 5395593
pasiva 6571 131

Primé zahranicni investice -2 475 692
aktiva 1104 733
pasiva 3 580 425

Portfoliové investice -596 576
aktiva 753 439
pasiva 13 500 016

Finan¢ni derivaty -7139
aktiva 69 940
pasiva 77 080

Ostatni investice —294 062
aktiva 1269 550
pasiva 1563 611

Rezervni aktiva 2197 931

Pramen: CNB (cit. 21. 5. 2017)
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Investi¢ni pozice je stavova veli€ina, ktera zachycuje situaci k ur¢itému caso-
vému okamziku. Jeji struktura odpovida finan¢nimu ¢tu platebni bilance, ktera
predstavuje tokovou veliCinu, tj. eviduje transakce za urcity casovy usek (mésic,
ctvrtleti, rok).

Z tabulky 1-7 je patrné, ze Ceska republika vykazala v roce 2016 zapornou
investi¢ni pozici, tedy Ze jeji zavazky prevysily jeji aktiva.

SHRNUTI

1. Hruby domaci produkt vyjadfuje trzni hodnotu veskerych finalnich statku
a sluzeb vyprodukovanych v dané ekonomice za dané obdobi. Hruby doma-
ci produkt Ize zjistit tfemi metodami: vydajovou, vyrobni a dichodovou.

2. Hruby narodni diichod je hruby domaci produkt upraveny o saldo primarnich
duchodu, které predstavuje rozdil mezi primarnimi dichody obdrzenymi re-
zidenty ze zahranic¢i a primarnimi dlchody nerezidenti obdrzenych v doma-
ci zemi.

3. Ekonomicka uroven Ize vyjadrit hrubym domacim produktem prfepoctenym
na jednoho obyvatele. Z diivodu eliminace cenovych rozdill se pfi mezina-
rodnim srovnani vyuziva parita kupnich sil.

4. Potencidlni produkt predstavuje produkt pfi plném vyuZiti vSech vyrobnich
zdrojl. Rast potencialniho produktu se oznacuje jako ekonomicky rist. Me-
zera produktu zachycuje odchylku skute€ného produktu od potencialniho
produktu.

5. Inflace znamena rlst vS§eobecné cenové hladiny, deflace jeji pokles. Desin-
flace znamend pokles miry inflace.

6. Cenovou hladinu Ize méfit indexem spotrebitelskych cen, indexem cen vy-
robcl ¢&i deflatorem HDP.

7. Z pohledu trhu prace Ize celkové obyvatelstvo rozdélit na ekonomicky aktiv-
ni (pracovni silu) a ekonomicky neaktivni obyvatelstvo. Pracovni sila je sloze-
na ze zaméstnanych osob (zaméstnané a sebezaméstnané osoby) a neza-
meéstnanych osob. Nezaméstnana osoba je osoba starsi 15 let, ktera neni
zaméstnana ani sebezaméstnana, ktera zaroven aktivné hleda praci a ktera
je schopna do 14 dnl nastoupit do prace.

8. Obecna mira nezaméstnanosti vyjadfuje procento nezaméstnanych z pra-
covni sily. Mira ekonomické aktivity vyjadfuje procentni podil pracovni sily
na celkovém obyvatelstvu starSim 15 let. Mira zaméstnanosti vyjadfuje pro-
centni podil zaméstnanych osob na celkovém obyvatelstvu stejné vékové
skupiny. Podil nezaméstnanych osob vyjadfuje procento nezaméstnanych
registrovanych na ufadech prace na celkovém obyvatelstvu stejné vékoveé
skupiny.
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9.

10.

11.

Narodohospodarska produktivita vyjadfuje podil HDP pfipadajici na jedno-
ho zaméstnance ¢&i na jednu odpracovanou hodinu.

Platebni bilance je systematickym zépisem vesSkerych ekonomickych trans-
akci mezi rezidenty a nerezidenty zemé za dané &asové obdobi. Platebni
bilance je ¢lenéna na 4 zakladni ¢asti: bézny ucet, kapitalovy ucet, financni
UcCet a Cisté chyby a opomenuti.

Investi¢ni pozice zemé zachycuje hodnotu financnich aktiv a pasiv reziden-
td vaci nerezidentam.

Dulezité pojmy

hruby domaci produkt hruby narodni ddchod
potencialni produkt mezera produktu

mira inflace index spotrebitelskych cen (CPI)
index cen vyrobcu (PPI) deflator HDP

pracovni sila obecna mira nezaméstnanosti
podil nezaméstnanych osob dlouhodoba nezaméstnanost
mira ekonomické aktivity mira zaméstnanosti
narodohospodarska produktivita prace platebni bilance

investi¢ni pozice

Kontrolni otazky
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Cim se li8i hruby doméci produkt od hrubého narodniho dichodu? Prog
nékteré zemé maji vyssi HDP a nékteré HND? Jak je to v pfipadé Ceské
republiky?

Kterymi faktory je ovlivnéna vySe potencialniho produktu?

Srovnejte zmény cenové hladiny vypoc¢tené pomoci CPI a cenového deflato-
ru. Cim se oba cenové indexy li§i?

Vysvétlete, jaky je rozdil mezi obecnou mirou nezaméstnanosti a podilem ne-
zaméstnanych osob, ktery je pouZivan jako ukazatel nezaméstnanosti v Ces-
ké republice. Uvedte zakladni pfiCiny rozdill hodnot t&chto ukazatel.
Vysvétlete, jak spolu souvisi platebni bilance a investi¢ni pozice zemé.



Kapitola 1 Uvod do makroekonomie a ukazatele vykonnosti ekonomiky

Priklady

1. Dana ekonomika je charakterizovana nasledujicimi udaji:

vydaje na kone¢nou spotiebu 3 200 | vyvoz zboZi a sluzeb 2 500

produkce 7 400 | dovoz zboZi a sluzeb 2 300

tvorba hrubého kapitalu 1 070 | dané z produktu 500

tvorba hrubého fixniho kapitalu | 1 000 | saldo prvotnich dichodi -300
Vypoctéte:

a) hruby domaci produkt
b) hruby narodni diichod

2. Celkovy pocCet obyvatelstva €ini 10,5 mil. osob, z toho ve véku 15-64 let je
zameéstnanych (zaméstnanci a sebe zaméstnanych) 5,4 mil. osob a neza-
méstnanych 300 tisic osob (z toho osob nezaméstnanych déle nez 12 mésicu
je 100 tisic). Pocet obyvatel starSich 15 let je 8,6 mil. a osob starsich 65 let
je 2,1 mil. Z uvedenych dat vypoctéte:

miru nezaméstnanosti

miru ekonomické aktivity

miru zaméstnanosti

miru dlouhodobé nezaméstnanosti

oo 8
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0Oddil ,,Makroekonomicka rovnovaha oteviené ekonomiky* obsahuje zejména
vyklad dvou modeld: modelu produkt — vydaje a modelu IS-LM-BP. Oba modely
zdtvodiiuji, jak se utvaii makroekonomicka rovnovaha v kratkém obdobi.

Modely objasnuji, jak se v hospodarstvi formuje — kromé dalsich veli¢in -
rovnovazny produkt. Soucasné vsak zkoumaji odchylky skute¢né vytvoreného
produktu od jeho rovnovazné vyse, tj. kolisani produktu. Proto mizeme vyklad
v této ¢asti ucebnice povazovat také za analyzu hospodarského (ekonomického)
cyklu.

S existenci makroekonomickych (ne)rovnovah pak souvisi otazka, zda a jak
mize vlada svymi nastroji fiskalni a monetarni politiky ovliviiovat odchylky sku-
te¢né vytvoreného od rovnovazného produktu.

Vyklad obou modeli je zalozen na platnosti nékolika predpokladii:

1. Fixni cenovd hladina - kratkodobé se cenovd hladina nebude ménit,
a proto mizeme ztotozinovat realné a nominalni veli¢iny. Existence ne-
pruzné cenové hladiny tzce souvisi s dal$imi dvéma predpoklady.

2. Dostatecna zasoba prace — pokud firmy chtéji najmout dodatecné pra-
covniky, mohou tak ucinit bez jakéhokoliv omezeni a navic dodate¢né
pracovniky mohou najimat vzdy za stejnou neboli fixni nominalni mzdu.
Protoze predpokladame rigidni cenovou hladinu, je také fixni realna
mzda.

3. Dostatecna zasoba kapitalu — pokud firmy chtéji vyrobit vyssi objem pro-
dukee, nejsou limitovany mnozstvim kapitalu, tj. svymi vyrobnimi kapacitami.

4. Nedochazi k technologickému pokroku - tento predpoklad vylucuje da-
vod, pro¢ kolisa velikost potencialniho produktu. Velikost potencidlniho
produktu se tak neméni.

Pti splnéni uvedenych predpokladi se skutecné vytvoreny produkt bude na-
chazet pod potencialnim produktem, coz znamena, ze uvazZujeme existenci tzv.
zaporné mezery produktu. Lze tedy fici, Ze neexistuje Zddnd bariéra na strané
agregatni nabidky. Produkt je pak determinovan vylu¢né agregatni poptavkou.
Agregatni poptavka sice ovliviiuje vysi produkce, ale je tfeba si uvédomit, ze vyse
produktu zpétné ovliviiuje velikost agregatni poptavky.

Soucasné je vhodné upozornit, ze uvedené predpoklady (z nichz zdtraznéme
nepruznou cenovou hladinu) naplnuji podminky pro rozbor ekonomiky tzv. krat-
kého obdobi.

Zduraznéme vsak, ze vyse zminéné predpoklady se vztahuji k obéma modeltm.
V dalsich kapitolach (Spotteba, Investice, Trh penéz, Teorie ménového kurzu)
jsou predpoklady v fadé pripadi nastaveny odlisné.

Uspésné studium modelu produkt - vydaje je podminéno pochopenim ales-
pon zékladnich faktort, které urcuji vyvoj spottebnich a investi¢nich vydaja.
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Z této priciny jsou pred vyklad modelu produkt - vydaje vloZeny kapitoly, které
se zabyvaji modely, jez vysvétluji chovani spotfeby (kapitola 2) a investic (kapi-
tola 3).

Pfi vykladu modelu produkt - vydaje (v kapitole 4) pfidame navic ke spotiebé
a investicim vydaje spojené s dal$imi dvéma sektory, s vefejnym sektorem a za-
hrani¢nim sektorem. Model produkt — vydaje nam tedy ve vysledku popisuje trh
statkd a sluzeb v oteviené ekonomice.

Formulovani modelu IS-LM-BP (v kapitole 7) je podminéno znalosti toho, jak
se utvari rovnovaha na trhu penéz a na trzich ostatnich finan¢nich aktiv a souc¢asné
alespon zakladnimi znalostmi o ménovém kurzu. Z tohoto diivodu predchézeji
vykladu modelu IS-LM-BP kapitoly vénované penéznimu trhu (kapitola 5) a teo-
riim ménového kurzu (kapitola 6).

Neztstaneme v8ak u pouhého vykladu modelu IS-LM -BP. V kapitole 8 tento
model pouzijeme k tomu, abychom jeho prostfednictvim vyhodnotili efekty mo-
netarni a fiskalni politiky.
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2 Spotieba

V této kapitole se budeme podrobnéji vénovat rozboru jednotlivych teorii, které
se snazi vysvétlit chovani spotfeby domécnosti. Nalezeni co nejvice realité
odpovidajici teorie je mimotadné dalezité, mimo jiné z divodu co nejpiesnéjsi-
ho odhadu budouciho vykonu celé ekonomiky. V této souvislosti je nutno si
uvédomit, ze spotfeba domacnosti tvoti znacny podil na celkovych agregatnich
vydajich. Z obrazku 2—1 je patrné, Ze napt. v Ceské republice na spotiebu doméc-
nosti v roce 2016 pfipadalo 47 % hrubého domaciho produktu, v Recku to bylo
dokonce vice nez 70 %, kdezto v Lucembursku ,,jen* 29,2 % celkovych vydaji.
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Obr. 2-1 Spotrebni vydaje domacnosti a neziskovych instituci v % z HDP v ¢élenskych
zemich EU roce 2016

Jesté predtim, nez se podrobnéji podivame na jednotlivé teorie, bude vhodné
si vymezit, co si vitbec pod spotfebou domacnosti mizeme predstavit. Spotfebou

domacnosti chdpeme vydaje domacnosti, a to na:

- predméty kratkodobé spotteby, jako jsou napt. na potraviny, napoje, denni
tisk, tabak atd.,
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- predméty strednédobé a dlouhodobé spotteby, jako jsou napt. auta, elektro-
nika, nabytek apod.,
- sluzby, jako jsou napt. doprava, vzdélavani, rekreace apod.

Na obr. 2-2 je zachyceno rozdéleni spotfeby domécnosti v Ceské republice
v roce 2016 podle vyse uvedeného c¢lenéni.

337 001 1 005 641

0% 10% 20% 30% 40 % 50 % 60 % 70% 80 % 90 %
[ Predméty kratkodobé spotteby ] Predméty st¥. a dlouh. spotfeby [ Sluzby

Pramen: CSU, roéni narodni uéty (4. 6. 2017)

Obr. 2-2 Rozélenéni vydaji domacnosti na spotiebu v Ceské republice
v roce 2016 v mil. K& (bézné ceny)

2.1 Keynesova teorie spotieby

Nejdrive probereme teorii spotfeby, kterou vylozil ve své knize Obecna teorie za-
méstnanosti, uroku a penéz v roce 1936 anglicky ekonom John Maynard Keynes.

Spotieba (C) ma podle Keynese dvé zakladni slozky. Prvni slozkou je auto-
nomni spotieba (Ca), jejiz vySe je nezavisla na velikosti disponibilniho dichodu
domacnosti. I pfi nulovém disponibilnim dichodu domacnosti piece jen néco
spotfebovavaji, napt. zakladni potraviny. Ihned vyvstane otdzka, z ¢eho ji domac-
uspory. Druhou slozkou je tzv. indukovana spotreba (cYD), jejiz vysSe zavisi na
disponibilnim dichodu domécnosti.

Potom lze spottebni funkci vyjadrit rovnici:

C=Ca+cYD 2.1)

Disponibilni dichod domacnosti (YD) je tedy dichod, ktery maji domacnos-
ti skute¢né k dispozici. My budeme v dal$im vykladu predpokladat, ze disponi-
bilni dichod dostaneme tak, Ze od produktu (¥) odecteme dané (autonomni (7a)
a diichodové (¢Y)) a pricteme transfery (7R). Diichodova dan pritom zavisi na
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sazbé dichodové dané (¢) a na diichodu domaécnosti (Y). Sazba diichodové dané
udava, jakou ¢ast prirtstku dichodu odvede domacnost ve formé dané.

YD=Y-Ta—1Y+TR (2.2)

Disponibilni diichod mohou domacnosti vyuzit pouze dvéma zptisoby: urci-
tou jeho ¢ast mohou utratit na spottebni vydaje a zbyvajici ¢ast mohou uspotit (5)
neboli:

YD=C+S§ (2.3)

Z rovnice spotfebni funkce (2.1) lze vidét, Ze zavislost spotieby na disponibil-
nim duchodu je vyjadrena veli¢inou c. Tato veli¢ina se nazyva mezni sklon ke
spotiebe (MPC) a udava, jak se zméni spotfeba, jestlize se disponibilni diichod
zméni o jednotku.

AC
c=——— 0<c<1 (2.4)
AYD

Velikost mezniho sklonu ke spotfebé se pohybuje mezi nulou a jednickou. Je
to zfejmé: pokud z dodate¢ného diichodu neutrati domacnost nic a vSe uspofi,
bude mezni sklon ke spotfebé nula. Pokud naopak utrati za spotiebu cely doda-
tecny diichod, bude mezni sklon ke spottebé roven jedné.

Keynesovu funkci spotfeby lze zachytit na nasledujicim obr. 2-3:

Spotreba
C

Ca

YD, Disponibilni dtichod YD
Obr. 2-3 Keynesova spotiebni funkce
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Disponibilni diichod zachytime na horizontalni ose a spotfebu na vertikalni
ose. Spottebni pfimka vychazi z priseciku s vertikalni osou, odpovidajicimu veli-
kosti autonomni spotfeby. V obrazku zakreslena spotfebni kfivka je linearni a jeji
sklon je dan pravé meznim sklonem ke spotfebé. Pri riistu autonomni spotteby by
se cela kfivka posunula rovnobézné nahoru, pti poklesu dolu. Pti ristu mezniho
sklonu ke spotiebé by se stala spotfebni kiivka strméjsi, pfi poklesu plossi.

Na obrazku je také zachycena ktivka 45°, ktera spojuje body, ve kterych se dis-
ponibilni dichod presné rovna spotiebé. Z toho je patrné, ze pouze pii disponi-
bilnim diichodu YD, je cely disponibilni diichod vyuzit na spotfebu. Pfi niz$im
disponibilnim diichodu je spotteba vyssi nez disponibilni diichod. Pfi vy$sim dis-
ponibilnim dichodu nez YD je spotifeba mensi nez disponibilni dtichod.

Z obrazku i z rovnice spotfebni funkce je zfejmé, Ze v tomto jednoduchém
modelu spotfeby predpokladame linearni podobu spotiebni funkce. Mezni
sklon ke spotrebé rikd, jak se zméni spotieba, pokud se zméni disponibilni da-
chod o jednotku. Zajimat nas vsak také bude, jaka ¢ast celého disponibilniho
dtchodu pripada na spotfebu. To ndm tekne tzv. primérny sklon ke spotiebé
(APC) neboli:

C
APC=—— (2.5)
YD

Po definovani primérného sklonu ke spottebé se dostavame k zakladni vlastnosti
Keynesovy spottebni funkce. Prectéte si nejprve Keynesuv citat: ,, Zakladnim psycho-
logickym zdakonem, na ktery se miizeme spolehnout zcela bezpecné nejenom a priori,
vychazime-li z nasi znalosti lidské povahy, ale i na zdklade podrobného zkoumani
zkusenosti, je to, ze lidé jsou zpravidla a v priméru ochotni zvysovat svou spotrebu,
zvétsuje-li se jejich diichod, ale nikoliv ve stejné mire, v jaké roste diichod.'

Neboli Keynestiv zakladni psychologicky zakon fika, Ze s rtistem disponibilntho
diichodu spotteba sice absolutné roste, ale jeji podil na disponibilnim dichodu kle-
s4, neboli primérny sklon ke spotrebé klesa. Tuto skute¢nost vyjadfuje obr. 2-4.

Pramérny sklon ke spotfebé vyjadfuje sklon paprski vedoucich z nuly a pro-
tinajicich body na spottebni ktivce. Cim vyssi je disponibilni diichod, tim niZ
bude primérny sklon ke spottebé, jak doklada klesajici sklon paprska zobraze-
nych na obr. 2-4. Klesajici primérny sklon paprski je zptlisoben existenci auto-
nomni spotfeby.

Navic je primérny sklon ke spotfebé vétsi, nez je mezni sklon ke spotiebé,
a s ristem disponibilniho diichodu se k meznimu sklonu ptiblizuje.

Vyvoj spotieby domécnosti v Ceské republice od roku 1993 do roku 2016 je
zachycen na obr. 2-5.

' J.]M. Keynes: Obecné teorie zaméstnanosti, uroku a penéz. NCAV, Praha 1963, s. 116-117.
* To plati samoziejmé za existence autonomni spotieby Ca. K uvedenému tvrzeni Ize dojit nasledujici

Ca +cYD Ca

matematickou upravou: APC =——; APC = s APC=—+¢
YD YD
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Spotfeba
C

C=Ca+cYD

,
,
, .
, .
Ca c .
,

Disponibilni dichod

YD
Obr. 2-4 Klesajici primérny sklon ke spotiebé
2500
2000
.« 1500
¥
ke}
£ 1000
500
0
OO P A RO LLOXH O DO 0 AN A0 W% ,0 ,0
DD D" DO DO O LT O L OO O N X AR XN QX N
FEFELELTLTET LT STET S SS S S
Cisty disponibilni dichod Spotfeba doméacnosti

Pramen: CSU, roéni narodni uéty (4. 6. 2017)

Obr. 2-5 Vyvoj spotfeby domacnosti v CR
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Uspory

Uvedli jsme, Ze disponibilni dichod mohou doméacnosti pouzit bud’ na spotiebu
(C), nebo na uspory (S). Vyvoj uspor domacnosti bude tedy velmi tésné spjat
s vyvojem spotifeby domacnosti. Funkci tspor lze vyjadrit rovnici:

S=-Sa+sYD (2.6)

Sa jsou tzv. autonomni uspory. Jejich vyse v absolutni hodnot¢ bude stejna,
jako je vySe autonomni spotfeby. Autonomni spotieba udavala velikost spotieby
maji autonomni uspory u sebe znaménko minus.

Druhym ¢lenem v rovnici jsou indukované uspory (s YD), které zaviseji na ve-
likosti disponibilniho dichodu. Parametr s je tzv. mezni sklon k usporam (MPS)
a udava, jak se zméni Gspory, jestlize se zmeéni disponibilni diichod o jednotku:

AS
s = 0<s<1 2.7)
AYD

Mezni sklon k usporam se také pohybuje v intervalu nula az jedna. Navic musi
platit, Ze soucet mezniho sklonu ke spotfebé a mezniho sklonu k isporam se rov-
né jedné.’

ct+s=1 (2.8)

Propojeni uspor a spotieby v Keynesoveé modelu je zachyceno na obr. 2—6.
Kitivka funkce uspor vychazi ze zaporné osy ve vysi autonomnich uspor, které
se v absolutni hodnoté pfesn¢ rovnaji autonomni spotfebé. Pii disponibilnim
dichodu YD, vénujeme cely tento diichod na spotiebu, a proto kiivka tspor
protina horizontalni osu. Nalevo od tohoto bodu spotfeba prevysuje disponibil-
ni dichod, a proto dochazi k ¢erpani Gspor (jejichz vysi odpovidaji horizontal-
n¢ vySrafované plochy). Napravo od tohoto bodu je spotieba nizsi nez disponi-
bilni dichod, a proto dochazi ke kladnym usporam (vertikalné vysrafované
plochy).

Mezni sklon je podél kiivky uspor konstantni. Obdobné jako u spotfeby
i u uspor sledujeme jesté primérny sklon (4PS), ktery tika, jak velka ¢ast z celé-
ho disponibilniho diichodu ptipadé na tspory, ¢ili:

APS = S/YD (2.9)

’ Matematicky Ize tuto skute¢nost odvodit nasledovng:
YD=C+8AYD =AC+As; AP - AC A8
AYD AYD AYD
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Spotreba
C
Uspory
S

C=Ca+cYD

-------------""::’/ S=-Sa+sYD

Disponibilni diichod
YD

Obr. 2-6 Vztah Keynesovy spotiebni a isporové funkce

Podobné jako tomu bylo u meznich sklont, i u primérnych sklonti musi platit,
ze soucet prumérného sklonu ke spotieb¢ a primérného sklonu k tisporam je ro-
ven jedné.

APC + APS = 1 (2.10)

Primeérny sklon k usporam je vSak mensi nez mezni sklon k Gsporam a s rts-
tem disponibilniho diichodu roste a blizi se meznimu sklonu k Gisporam.*

Strucné Ize vySe vyloZeny Keynesiiv model spotieby a tspor shrnout na-
sledovné: ¢ast spotieby silné zavisi na béZném disponibilnim diichodu, pri-
mérny sklon ke spotiebé s rustem disponibilniho dichodu klesa a blizi se
(svrchu) meznimu sklonu ke spoti‘ebé a priumérny sklon k tisporam s ristem
disponibilniho diichodu roste a bliZi se (zdola) meznimu sklonu k tsporam.

Zpocatku empirické vyzkumy vychazejici z kratkodobych dat potvrzovaly
platnost Keynesovy spottebni funkce. Po druhé svétové valce vsak americky eko-
nom Simon Kuznets na zaklad¢ dlouhodobych dat (za 1étal869-1938) o vyvoji
spotieby a narodniho diichodu ve Spojenych statech dosel k zavéru, ze primérny
sklon ke spotieb¢ byl za sledované obdobi i pfes znacny rist dichodu viceméné
konstantni. Musime si uvédomit, Ze v pfipadé platnosti tohoto tvrzeni je mezni

. —Sa + sYD -
* Matematicky: 4PS = i; APS = Sa—y; APS = ﬁ+ s
YD YD YD
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a prumérny sklon ke spotfebe totozny a nase kiivka spotfeby vychazi z pocatku
soufadnic, jako by neexistovala autonomni slozka spotieby. Neboli jinymi slovy,
na zéklad¢ kratkodobych dat je vztah mezi béznym diichodem a spotfebou nepro-
porcionalni (4PC klesa s ristem bézného diichodu), kdezto na zakladé dlouhodo-
bych dat je tento vztah proporcionalni — 4PC je konstantni).

Ekonomové na rozpor mezi empirii a teorii reagovali tak, Ze omezili platnost
Keynesovy teorie spotieby na kratké obdobi a pro dlouhé obdobi se pokusili vy-
tvortit nové teorie. My zde zminime dv¢ nejznaméjsi: teorii zivotniho cyklu a te-
orii permanentniho dichodu. U obou téchto teorii, které se pokouseji vysvétlit
dlouhodoby vyvoj spotieby, *je patrny diiraz na tradiéni mikroekonomické zakla-
dy, jez jsou obsazeny v tzv. modelu mezicasové volby. Proto diive, nez se bude-
me detailngji vénovat teorii zivotniho cyklu a teorii permanentniho dichodu,
zminime podstatu modelu mezi¢asové volby.

2.2 Model mezicasové volby

Tento model, ktery nastinil jiZ v roce 1930 americky ekonom Irvin Fisher’je mi-
kroekonomickym modelem, jenz zkouma, jak se jeden spotiebitel rozhoduje
o0 své spotfebé béhem riznych obdobi Zivota. Pro zjednoduseni se vSak tradicné
uvazuje rozhodovani pouze mezi dvéma obdobimi Zivota, mezi obdobim 1 (sou-
Casnost) a obdobim 2 (budoucnost).

Predpokladame, ze spotfeba v obou obdobich ma pro spotiebitele pozitivni
preference. Celkovy uzitek spotiebitele pak bude pozitivné zdviset na velikosti
spotieby v prvnim (C,) a ve druhém (C)) obdobi. Jeho funkci uzitku lze pak za-
psat:

U=f(C,C) (2.11)

Na obr. 2—7 jsou zachyceny indiferencni kiivky typického spotiebitele. Indi-
feren¢ni kiivka v naSem piipad¢ vyjadiuje veskeré kombinace spotfeby v prvnim
a druhém obdobi, které ptinaseji spotiebiteli stejny celkovy uzitek. Jeji sklon je
dan ochotou spotiebitele nahrazovat spotfebu v prvnim obdobi spotfebou ve dru-
hém obdobi. Také plati, ze ¢im vzdalenéjsi je indiferenéni kiivka od pocatku, tim
vyssi celkovy uzitek na ni lezici kombinace spotieby pfindsi spotiebiteli.

* Vedle toho, Ze se tyto teorie pokouseji vysvétlit chovani spotieby v dlouhém obdobi, snaZi se i objasnit,
pro¢ empiricka data v kratkém obdobi svéd¢i o neproporcionalnim chovani spotieby vzhledem k béz-
nému disponibilnimu dichodu. Z tohoto divodu i tyto teorie zafazujeme do kapitoly zabyvajici se
kratkym obdobim.

® Fisher, L.: The Theory of Interest. Macmillan, New York, 1930.
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Indiferencni kiivky vyjadfuji pfani spotiebitele, jak kombinovat spotfebu
v riznych obdobich, ale spotfebitel je také samozfejmé nécim limitovan. My
jsme zde uvazovali, Ze spotiebitel rozdéluje svlij Zivot na dvé obdobi, a proto
bude pfi své spotfebé omezen ocekavanym piijmem za tato dvé obdobi.

Pred tim, nez si vSak presné definujeme, co mame na mysli pod pojmem oce-
kavany pfijem, musime uvést predpoklady, za kterych dalsi vyklad provedeme.
Budeme ptedpokladat podminky dokonalé jistoty, neboli budeme znat diichod
spotrebitele v jednotlivych obdobich. Déale budeme piredpokladat, Ze ceny, za kte-
ré spotiebitel nakupuje’ v jednotlivych obdobich, jsou stejné. Spotiebitel také zna
urokovou miru, za kterou si miize v piipadé potieby pajcit prostiedky na spotie-
bu, nebo na druhou stranu, kterou bude trocen jeho vklad v ptipad€, ze spoii.
Navic budeme uvazovat situaci dokonalé konkurence na trhu kapitalu, spotiebitel
tak neni nikym jinym omezen, kolik si mtize ptjcit, pfipadné kolik mtize spofit,
a navic sam svym rozhodnutim o tom, kolik si pij¢i, ¢i kolik uspofi, neovlivni
vy$i urokové miry.

Celkovy ocekavany piijem lze definovat jako soucasnou hodnotu vsech pfi-
jmd, neboli:

R=Y+—— (2.12)

kde R, je celkovy ocekavany piijem (vyjadieny pro prvniho obdobi), ktery je dan
souctem diichodu v obdobi I (Y,) a dichodu v obdobi 2 (Y,) diskontovaného tiro-
kovou mirou.

Nyni se vratme k obrazku 2—7. Pokud by spotiebitel chtél utratit cely svij
ocekavany prijem za spotiebu jiz v obdobi 1, nachazel by se v bod¢ 4 na horizon-
talni ose. Jednak by utratil diichod za toto obdobi a pak by si vzal Gvér ve vysi
diskontovaného diichodu z obdobi 2, ktery by pak v obdobi 2 splacel.

Pokud by se vSak spotiebitel rozhodl, Ze veskerou spotiebu realizuje az v 0b-
dobi 2, bude se nachazet v bod¢ B na vertikalni ose. Sviij diichod z obdobi 1 by
cely uspofil neboli ulozil s urokem a diky tomu by pak v obdobi 2 hradil svou
spotiebu jednak z disponibilniho diichodu (v€etné troku) Y (1+)) a z diichodu
z obdobi 2. Neboli o¢ekavany piijem (tentokrat vyjadieny pro obdobi 2), ktery by
limitoval maximalni vysi jeho spotteby v 0obdobi 2, bude:

R,=Y -(1+i)+Y, (2.13)

" Vyklad by byl mirné komplikovanéjsi, pokud bychom piedpokladali, Ze ceny se sice méni, ale jsou
diky dokonalé jistoté znamé.
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Obdobi 2

: Obdobi 1

Obr. 2-7 Mezi¢asova volba spotrebitele

Pokud body 4 a B spojime, dostaneme tzv. mezi¢asové rozpo&tové omezeni®
naseho spotiebitele, které spojuje veskeré kombinace spotfeby v jednotlivych
obdobich, jeZ jsou spotiebiteli maximalné dostupné. Sklon kiivky mezi¢asové-
ho rozpoc¢tového omezeni zavisi na urokové mite: — (1+i).

Nyni jiz nezbyva nic jiného, nez na obr. 2—7 spojit pfani spotiebitele s jeho
readlnymi moznostmi. Pokud tedy pfedpokladame, Ze spotiebitel chce maximali-
zovat svij uzitek, hledame bod, kde se kfivka mezi¢asového rozpoctového ome-
zeni stane te¢nou nejvyse mozné polozené indiferencni kiivky. Na naSem obraz-
ku to je bod E, kdy spotfebitel v prvnim obdobi bude mit spotfebu C, a ve druhém
obdobi C,.

Ptedstavme si, Ze prvotni rozdéleni diichodil bude nésledujici: v prvnim obdo-
bi ma spotiebitel diichod Y, a ve druhém obdobi diichod Y,. Tomu odpovida bod
D na kiivce mezicasového rozpoctového omezeni. V uvedené situaci dosahuje
jedinec urcité vyse uzitku. Lze jej ale zvétSit zmeénou struktury spotieby, s vy-
uzitim kapitalového trhu. Reknéme, Ze jedinec se rozhodne v soudasném obdobi
Setfit. Na obrazku spotfebitel v optimu mé v prvnim obdobi nizsi spotiebu, nez mu
umoziuje diichod z tohoto obdobi a tudiZ spoii (ve vysi ¥, — C)), kdezto v druhém
obdobi vyda za spotiebu vice, nez €ini jeho diichod z tohoto obdobi. Spotiebu

* V mikroekonomii jste se setkali s analogickym pojmem — linie trznich piileZitosti.
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hradi ze svého budouciho piijmu, ze svych tspor a troku (Cerpani tspor a tiroku
odpovida na obrazku vzdalenost C,— Y)).

Pokud by byl bod E na kiivce mezicasového rozpoctového omezeni napravo
od bodu D, spotiebitel by si v prvnim obdobi ptijcoval na pokryti spotieby
a v druhém obdobi by musel ptij¢ku splacet.

Podivejme se, na ¢em tedy zavisi vySe spotieby v obdobi 1. Jednak je to na
dichodu v obdobi 1, jednak na diichodu v obdobi 2, ale i na urokové mite a sa-
moziejme také na preferencich spotiebitele. Uvazujme nyni, jak se zméni spotie-
ba v prvnim obdobi, jestlize se zméni néktery z téchto faktort.

Zména dichodu v obdobi 1

Pokud se zvysi diichod v 0obdobi 1, posune se naSe kiivka mezi¢asového rozpoc-
tového omezeni rovnobézné doprava (dichod z obdobi 2 by se nezménil). No-
vym bodem optima spotiebitele by nyni byl bod F'na obr. 2-8. Je vidét, Ze vzrost-
la spotfeba nejen v prvnim obdobi, ale vzrostla spotteba i v obdobi 2. Jak vzroste
spotieba v prvnim a jak se zvysi ve druhém obdobi, bude zaviset na preferencich
jedince, které na obrazku odrazi tvar indiferencnich ktivek. Pokud bychom pred-
pokladali, ze spotiebitel preferuje stejnou vysi spotieby v obou obdobich pred
vykyvy ve spotiebe, doslo by k rovhomérnému zvySeni spotieby v obou obdo-
bich.

Obdobi 2

Obdobi 1

Obr. 2-8 Optimum spotrebitele v pfipadé zmény diichodu v obdobi 1 nebo v obdobi 2
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Zména diachodu v obdobi 2

Jestlize vzroste dichod spotiebitele ve druhém obdobi, cela kiivka mezicasového
rozpoctového omezeni se posune rovnobézné nahoru (dichod v prvnim obdobi
zlstane stejny). Opét mizeme vyuzit obr. 2—8. Novym optimem, pfi kterém spo-
trebitel maximalizuje svij uzitek, je bod F. Spotieba vzrostla v obou obdobich,
jeji rozloZeni do obdobi by opét zaviselo na preferencich jedince. Pokud bychom
opét predpokladali, ze spotiebitel preferuje stejnou vysi spotieby v obou obdo-
bich pted vykyvy ve spotiebé, doslo by k rovnomémému zvyseni spotieby v obou
obdobich.

Zména turokové miry

Co se stane pfi ristu urokové miry, zachycuje obr. 2-9. Je ziejmé, Ze se zméni
sklon kiivky mezi¢asového rozpoctového omezeni. Pti ristu irokové miry bude
kiivka strmé;jsi, pti poklesu urokové miry bude kiivka plossi. Ale kolem kterého
bodu se bude kiivka mezicasového rozpoctového omezeni otacet? Bude to bod
D, ktery charakterizoval vychozi rozlozeni diichodu v obou obdobich. Poloha
bodu D neni ovlivnéna zménou trokové miry, nebot’ v tomto bodé¢ si spotiebitel
ani neptjcuje, ani nespoti.

Obdobi 2
B*

B

o)

ey e 7

|

¥

o F-L-

*
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>
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;

A* A Obdobi 1

Obr. 2-9 Optimum spotiebitele v pfipadé zmény turokové miry
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Jestlize dojde k rlstu urokové miry, mize se objem jeho Uspor zvysit, zistat
beze zmény nebo snizit. Na obr. 2-9 je uveden piipad, kdy jedinec reagoval na
rust irokové miry snizenim uspor. V disledku vyssi urokové miry se rozpoctové
omezeni pootocilo kolem bodu D. Jedince jeho preference vedly k tomu, ze pii-
vodni uspory (¥, — C}) omezil na (¥, — C)").

Jestlize dojde k riistu trokové miry, za¢nou totiz ptsobit dva efekty. Prvni
z nich je substituéni efekt. Urokova mira je nakladem obétované piileZitosti.
Pokud se zvysi urokova mira, stava se pro spotiebitele spotieba v prvnim obdobi
relativné drazsi, a proto zacne vice spofit a svou spotiebu odlozi do druhého ob-
dobi. Pritom ptredpokladame, Ze jedinec chce dosahovat konstantni vyse celkové-
ho uzitku ze spotieby v obou obdobich.

Na obr. 2-9 tuto situaci popiseme. Sestrojime pomocnou kiivku mezicaso-
vého rozpoétového omezeni A*B*. Ta ma stejny sklon jako rozpo&tové omezeni
A'B” (tj. odrazi vyssi urokovou miru) a dotyka se ptivodni indiferenéni k¥ivky
(tj. jedinec dosahuje ptivodni vyse uzitku). Optimum jedince se posouva z bodu
E do bodu F. Na vyssi urokovou miru jedinec reaguje omezenim soucasné spo-
tieby z Cl* na C; a tedy zvySenim svych uspor. Vztah urokové miry a soucasné
spotieby je protismerny (negativni).

Druhy je diichodovy efekt. Lze jej zachytit piesunem z bodu F do bodu G. Na
obréazku vidime, ze uzitek jedince v pozici vétitele jednoznaéng vzroste, protoze
se zvysi jeho celkova spotieba (za ob& obdobi). Je to z toho diivodu, Ze ziskany
urok je také dichodem. Roste-li tirokova mira, roste diichod spotiebitele a tim
i jeho celkova spotfeba. Z obrazku je patrné, ze v dasledku diichodového efektu
roste soucasna spotteba. Dichodovy efekt je tudiz pozitivni.

Je tedy vidét, ze pokud se tyka spotfeby v prvnim obdobi, substitucni a di-
chodovy efekt ptisobi proti sobé. My jsme na naSem obrazku uvazovali, Ze pie-
vladne diichodovy efekt, neboli spotfeba v prvnim obdobi vzroste. Pokud by pte-
vazil substitucni efekt, vysledny bod G by lezel nalevo od bodu £ a spotieba by
v prvnim obdobi klesla.

Vidime tedy, ze v ptipad€ jednoho spotifebitele neni celkovy efekt (dany
souétem substitu¢niho a dichodového efektu) zvyseni trokové miry jednoznac-
ny. Jak tomu vSak bude v pripad¢ agregatni spotieby neboli spotieby vSech spo-
trebitelll v ekonomice? Uvazujme, ze pokud si nékdo pro pokryti své potieby
v prvnim obdobi vezme Uvér, musi byt na druhé stran¢ nékdo, kdo v prvnim
obdobi spofi a z jeho uspor mize byt ver poskytnut. Dichodovy efekt u téch,
co spofi, je samoziejmé kladny a diky tomu roste jejich spotieba v prvnim ob-
dobi. U dluznikt je vSak dichodovy efekt zaporny, nebot’ placené tiroky jim
snizuji diichod a jejich spotieba tak v prvnim obdobi klesa. Substitu¢ni efekt je
zaporny vzdy, jak u dluznikd, tak u té€ch, co spofi. Neboli, u dluznikd zphsobi
rust urokové miry vzdy pokles spotfeby v prvnim obdobi, kdezto u téch, ktefi
spofi, je dopad nejednoznaény. Na agregatni Grovni lze predpokladat, Ze se
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diichodové efekty dluznikii a spoficich v podstaté vynuluji, a proto miiZeme
tvrdit, Ze dopad zvySeni urokové miry bude na spoti‘ebu v prvnim obdobi
prece jen negativni.

Kdyz jsme probirali dopad zvySeni dichodu v prvnim obdobi na spotfebu,
uvedli jsme, ze ta roste. Podobné to ptredpokladal i Keynestiv model spotieby,
kdy spotieba siln¢ reagovala na bézny diichod. V modelu meziasové volby vSak
dopad ristu bézného dichodu (v prvnim obdobi) nebude na spotiebu (v prvnim
obdobi) tak vyrazny, nebot’ je rozprostien i do spotfeby ve druhém obdobi.

Existuje vSak moznost, ze i v modelu mezi¢asové volby by byla spojitost
mezi diichodem v prvnim obdobi a spotfebou v témze obdobi velmi silna. Bylo
by to v pripadé, kdyby pro spotiebitele existovala bariéra si piij¢it na pokryti
spotieby. Pokud by banky nebyly ochotny ptijcovat ivéry na spottebu (napft. by
banky nevétily mladym lidem, Ze v budoucnu budou mit dostate¢né diichody
na splaceni tvéru), pak by se na obr. 2—10 kiivka mezi¢asového rozpoctového
omezeni lomila v bodé D. Spotiebitel by v prvnim obdobi mohl za spotfebu
(C)) nejvyse utratit jen tolik, kolik ¢ini jeho dichod (Y)). V soucasnosti by mohl
jen spotit a zvysit si tak budouci spotfebu. Bodu £ by tedy nebylo mozno do-
sahnout.

Obdobi 2

Obdobi 1

Obr. 2-10 Optimum spotiebitele v pfipadé nemoznosti si vzeti tvéru
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Vykladem modelu mezicasové volby jsme si pfipravili ptidu pro lepsi po-
chopeni dvou teorii spotieby, které se pokouseji vysvétlit chovani spotfeby
v delsim obdobi a které vychazeji z mikroekonomickych zakladi obsazenych
v modelu mezicasové volby. Jde o teorii Zivotniho cyklu a teorii permanentniho
dichodu.

2.3 Teorie Zivotni cyklu

Teorii Zivotniho cyklu (Casto nazyvanou také jako hypotéza zivotniho cyklu)
uvedli na svétlo svéta na zac¢atku druhé poloviny minulého stoleti tii ekonomové:
Franco Modigliani, Richard Brumberg a Albert Ando.’

Tato teorie jakoby zobecnuje model mezicasové volby. Model mezi¢asové
volby rozliSoval pouze dvé obdobi (soucasnost a budoucnost), teorie zivotniho
cyklu uvazuje spotiebitele, ktery chce maximalizovat sviij uzitek béhem celého
zivota (ktery je slozen z vice obdobi, nejen ze dvou), a navic predpoklada, ze
spotiebitel chce udrzovat ptiblizné rovnomérnou spotiebu ve vSech obdobich
Zivota.

Nejjednoduse;ji Ize teorii zivotniho cyklu zachytit pomoci nasledujiciho obr.
2—11. Prepokladejme pro zjednoduseni nulovou urokovou miru. Piestoze clovek
nedostava za své uspory zadnou odménu, ¢ast svého diichodu uspofi. Z obrazku
je patrné pro€. V mladi ma ¢loveék zpravidla diichod nizsi, nez Cini jeho spotieba,
a proto si pro jeji pokryti musi vzit vér nebo si napft. pijcit od rodicd. V produk-
tivnim véku ma Cloveék naopak zpravidla vyssi dichod, nez ¢ini jeho spotieba,
a spoii. Cést uspor, které vytvoi, musi jit na splaceni uvérti z mladi a &ast Gspor
si ¢lovek ponecha na dobu, kdy odejde do dichodu. Z obrazku je patrné, ze du-
chod v priibéhu zivota sice kolisa, spotieba je ale stabilni.

Podivejme se nyni na teorii Zivotniho cyklu trochu podrobné&ji. Predpokladejme,
ze Clovek v urcitém okamziku odhaduje, Ze bude Zit L let, z toho bude P let praco-
vat. V penzi tak bude L — P let. Zarovei vi, Zze v daném okamziku disponuje urcitou
vysi majetku (W). Tento ¢lovek chee své celozivotni zdroje (diichody v jednotli-
vych letech a pocatecni majetek) utratit, neboli nechce nechat svym potomkim
zadné deédictvi, pfiemz v penzi Zije pouze z Uspor. Jestlize chce mit dany jedinec
rovnomernou spotfebu po cely svilj zivot, utrati kazdy rok prave 1/L ze svych celo-
zivotnich zdroji:

’ Modigliani, F., Brumberg, R.: Utility Analysis and the Consumption Function: An Interpretation of
Cross Section Data. In Kurihara, K. (ed): Post-Keynesian Economics. New Brunswick, Rutgers
University Press, 1954. Modigliani, F., Ando, A.: The Life Cycle Hypothesis of Saving: Aggregated
Implications and Tests. American Review, vol. 53, 1963.
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1 e
C = 7 Y, +(P-DY* + W) (2.14)

kde C, je spotieba v roce ¢,
Y je dichod v tomto roce,
Y® je primérny ocekavany dichod v dalSich letech prace a
W, je majetek (bohatstvi) na zaCatku roku ¢.

Duchod
Spotreba
"""" Uspory
Spotteba /T TTTTTTTTTTTTT Spotieba
T ] T T T T T T T 1
RN L iber |
' Uvéry i 1z Uspor |
1 S
1
Do Lo
1 : :
1
1
Miadi Produktivni vék Stari Vék

Obr. 2-11 Vyvoj spotieby v priibéhu Zivota spotiebitele

Predpokladejme, ze dojde ke zméné bézného diichodu v roce ¢, ktera bude
jednorazova a nijak neovlivni diichod v ostatnich letech prace. Z rovnice je zcela
patrné, Ze zména bude mit na spotiebu v daném roce pouze nepatrny dopad, proto-
ze se tato jednorazova zména rozprostie do vSech zbyvajicich let zivota. Obdob-
ny dopad by mélo zvySeni majetku (napt. vyhrou v loterii). Opét dojde k jejimu
rozprostreni do spoteby pro vSechna zbyvajici 1éta zivota.

Pokud vSak zména dichodu bude trvala (permanentni) a ovlivni diichody ve
vSech zbyvajicich letech prace, zméni vyrazné i spotiebu ve vSech zbyvajicich
letech Zivota. Ro¢ni zména spotieby ale bude mensi nez ro¢ni zména diichodu,
nebot’ nesmime zapominat na 1éta v penzi.
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7da se tak, Ze silny vztah mezi zménou bézného diichodu a spotiebou v daném
roce, jak ho pfedpokladala Keynesova funkce spotieby, je zde oslaben. Ale tomu
tak nemusi byt, bude zalezet, jak bude dany clovek vytvaiet o¢ekavani ohledné
dichodu v dalsich letech prace (v budoucnosti). Jestlize tento ocekavany diichod
bude ovlivnén dichodem v b&Zném roce,'’ bude vztah mezi zménou b&Zného
dichodu a zménou spotieby v daném roce zesilovat.

Dosavadni vyklad teorie Zivotniho cyklu byl zalozen na nékterych predpokla-

vvvvv

e Clovek pouze odhaduje, jak dlouho bude Zit. Jeho odhad miize byt sprav-
ny, ale je velka pravdépodobnost, Ze spravny nebude.

¢ Clové&k dokonale pfedvida disponibilni diichody v budoucich letech Zivota
(zde nejde pouze o zménu samotného diichodu, ale i dani, socialnich davek
atd.).

e Clovek spoii v produktivnim véku pouze proto, aby mél zdroje na spotiebu
v penzi. Casto ale spofi, aby zanechal dédictvi svym potomkim.

e Vneposledni fad¢ jiz dfive uvedeny problém, ze si cloveék nemize v mladi
vypU;jéit na svou spotiebu (v ptipadé neochoty bank).

Uvedené namitky byvaji casto do nami zjednoduseného modelu zapracovava-
ny a cely model teorie Zivotniho cyklu je pak mnohem komplikovanéjsi.

Je zfejmé, ze dosavadni vyklad teorie Zivotniho cyklu byl vykladem mikro-
ekonomickym. Zabyvali jsme se jednim clovékem (spotiebitelem). Podivejme
se, jaké dopady bude mit tato teorie na makroekonomické urovni.

Kolik se bude v ekonomice v souhrnu spotiebovavat a kolik spofit bude podle
teorie zivotniho cyklu spojeno s vékovou strukturou obyvatelstva. Pokud by do-
chazelo napt. k vyraznému starnuti populace, mélo by dochézet k poklesu podilu
Gispor a k riistu podilu spotteby." Pokud by naopak rostl pocet obyvatel v produk-
tivnim véku, podle teorie zivotniho cyklu by dochazelo k rtstu podilu tspor na
disponibilnim dtchodé.

Vyvoj uspor a spotieby bude také zaviset na socialni politice statu. Pokud
bude stat poskytovat diichody, nemusi lid¢ tolik spofit na staii. Jejich rozhodnuti

' Jde o uréitou podobu adaptivnich o¢ekavani. Pii této formé odekavani se odhad budouciho vyvoje
odvozuje z jiz zndmého vyvoje v piitomnosti a v minulosti.

"'V této souvislosti se b&zné uvadél rozdil mezi USA a Japonskem. USA mély velmi nizky podil Gspor
domacnosti na disponibilnim dichodu (navic v pribéhu minulého stoleti siln¢ klesajici), v roce 1980
napt. kolem 10 %. Japonsko mélo naopak vysoky podil uspor na disponibilnim diichod¢, napf. v roce
1980 kolem 20%. Néektefi ekonomové to zdivodnovali pravé vékovou strukturou obyvatelstva.
Starsich lidi v Japonsku bylo relativné méné nez v USA. Protoze podil star$ich lidi v Japonsku roste,
ocekavali tito ekonomové, ze podil uspor bude klesat. To potvrzuji i zmény v mife Gspor v Japonsku
na pocatku tohoto tisicileti, kdy se pohybovala jiz pouze kolem 7 %.
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zavisi 1 na véku odchodu do diichodu (¢im vyssi vé€k odchodu do dichodu, tim
méng lidé na n¢j budou spofit).

Vyvoj spotieby a uspor také zavisi na moznostech lidi se zadluzovat (pti do-
stupnéjsich avérech budou lidé méné spofit) a na vyvoji akciového trhu (pfi ristu
cen akcii jsou lidé bohatsi) apod.

Teorie zivotniho cyklu ma tu vyhodu, Ze dokdze vysvétlit rozpor uvedeny na
zaveér vykladu jednoduché keynesianské funkce spotieby. Jde o to, Ze z empiric-
kych kratkodobych dat vyplyval klesajici podil spotfeby na bézném dichode
(klesajici APC), kdezto na zakladé dlouhodobych dat je tento podil stabilni (kon-
stantni APC).

LC

SC

SC

SC

YD

Obr. 2-12 Kratkodoba a dlouhodoba spotrebni funkce podle teorie zZivotniho cyklu

V dlouhém obdobi je podil spotieby na bézném dichodu stabilni, na obr. 2—12
je kiivka spotieby pro dlouhé obdobi oznacena LC. Kratkodobé vSak tento po-
dil stabilni neni a kratkodoba spotiebni kfivka je napt. SC nebo SC,. Prisecik
kratkodobé spotiebni kiivky s vertikdlni osou je dan vysi bohatstvi (majetku

W). S jeho rustem se kratkodobé kfivky posouvaji podél dlouhodobé kiivky
nahoru.
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2.4 Teorie permanentniho diichodu

Alternativni vysvétleni dlouhodobé spotebni funkce poskytl Milton Friedman'?
svou teorii permanentniho dichodu. Zaroven se mu podaftilo podat mozné vy-
svétleni rozporu mezi krdtkodobymi a dlouhodobymi empirickymi daty.

Podle teorie permanentniho diichodu spotieba zavisi pouze na tzv. permanent-
nim diichodu (Y*)," neboli:

C=c-Y" (2.15)

Permanentni diichod je primérny dlouhodoby ocekavany dichod, ktery bude
zaviset nejen na o¢ekavaném diichodu z prace (z lidského kapitalu), ale i na oce-
kavaném dtchodu z drzenych aktiv (nikoliv lidského kapitalu). Klicové je zde,
jak spotiebitelé vytvareji oc¢ekavani ohledné téchto dlouhodobych dichodi.
Friedman zde pouzil adaptivni ocekavani, takze permanentni diichod bude ovliv-
nén vysi dichodu v soucasnosti a v minulosti.

Pro¢ by spotieba méla zaviset na dlouhodobém permanentnim diichodu a ne
na bézném dichodu, ktery spotiebitel dostane pravé v okamziku, kdy provadi
nakup urcitého spottebniho statku, je Casto vysvétlovano nasledovné: ¢lovek do-
stane mésicni mzdu napt. 10. den v mésici. Je zfejmé, ze tento diichod neutrati
hned v den vyplaty a ve zbyvajici dny v mésici nebude mit zadnou spotfebu,
protoze mu jiz na ni nezbude. Pfed takovymi vyraznymi vykyvy spotieby dava
¢lovek prednost utratit kazdy den pouze ¢ast mésicni mzdy. A prave teorie perma-
nentniho diichodu tento ptiklad zobecnuje a tvrdi, Ze spotieba bude zavisla na
dlouhodobém (permanentnim) dichodu, spotiebitel bude pro dany casovy oka-
mzik vydavat na spotfebu jen cast dlouhodobého dichodu. V tomto zavéru se
teorie permanentniho diichodu bliZi k teorii zivotniho cyklu, nebot’ ta pfedpokla-
dala, ze spotieba bude zaviset zejména na oc¢ekavaném celozivotnim dichodu.

Bézny disponibilni dichod se v§ak nemusi rovnat permanentnimu diichodu.
Budeme-li pfedpokladat ro¢ni periodicitu, pak ve sledovaném roce mtize bézny
dichod kolisat kolem permanentniho diichodu, a to tak, Ze ho mtze prevysovat,
ale i tak, Ze mize byt nizsi. Toto kolisani je dano do¢asnymi (tranzitornimi) zme-
nami diichodu. Bézny disponibilni dichod (YD) mtizeme tedy zapsat jako soucet
permanentniho diichodu a do¢asné zmény diichodu (Y7):

YD =Y+ Y7 (2.16)

"> Friedman, M.: A Theory of Consumption Function. Princeton University Press, Princeton 1957.

" Pod pojmem permanentni diichod méme samoziejmé na mysli disponibilni permanentni dfichod.
Budeme ho vSak pro jednoduchost znagit pouze Y’ a nazyvat pouze permanentnim dfichodem.
Obdobné pod dale zmitiovanymi tranzitornimi zménami dichodu ¥" méme na mysli tranzitorni zmény
disponibilniho dichodu.
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K dalsimu vykladu permanentniho diichodu mizeme vyuzit obr. 2—13. Na
vertikalni ose métime spotfebu, na horizontalni ose bézny disponibilni diichod.
Vychozim bodem spotiebitele bude bod E, ve kterém budeme predpokladat, ze
se b&éZzny disponibilni diichod (YD,) rovna permanentnimu dichodu, tranzitorni
dichod je tedy nulovy. Nyni se spotiebiteli zvysi jeho béZzny disponibilni dichod
(na YD,). Spotiebitel vSak zpocatku nevi, zda toto zvySeni je pouze doCasn¢ ane-
bo trvalé, proto se rozhodne, Ze vyda za spotfebu pouze ¢ast z piirtistku diichodu. '
Na naSem obrazku bychom se posunuli do bodu £, na kratkodob¢ spotiebni kiiv-
ce SC a spotieba by vzrostla neproporcionalné pouze na C,. Je ziejmé, Ze podil
spotfeby na béZzném disponibilnim diichodu ptesunem z bodu E na E| klesa. Po-
kud vsak spottebitel casem zjisti, ze pfirtstek jeho dichodu byl permanentni,
piizplsobi tomu i svou spotfebu, ktera pak bude ve vysi C,. Na obrazku jsme se
pfesunuli z bodu £, do bodu £, na dlouhodobé spotiebni kiivce LC. Porovname-li
podil spotfeby na disponibilnim dichodu v bod¢€ £, a v bod¢ E, zjistime, Ze je
stejny, neboli na dlouhodobé spotiebni kiivce je primérny sklon ke spotiebé
(APC) konstantni.

o)
LC

Co b ll__.

: 'E,

; sc

C ------------------------------------- E/

1 ! E1

LB, :
YD YD YD

Obr. 2-13 Kratkodoba a dlouhodoba spotiebni funkce podle teorie permanentniho dichodu

" Zde si viimnete vlivu adaptivnich o¢ekévani. Permanentni diichod je mélo citlivy na zmény b&zného
disponibilniho diichodu, nebot’ permanentni diichod se odvozuje vedle bézného diichodu i z dichodi
minulych let.
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Prozatim jsme probirali spotfebu jednoho subjektu, ale stejné zdvéry mizeme
pfijmout i pro agregatni spotfebu. Kratkodob¢ spotieba pii rtstu bézného dispo-
nibilniho dichodu roste, ale pomaleji nez diichod (4PC klesd). V dlouhém obdo-
bi se vSak doCasné zmény bézného disponibilniho diichodu v priméru vynuluji
(jednou jsou kladné, jednou jsou zaporné) a spotieba roste proporcionaln¢ s dis-
ponibilnim diichodem (4PC je konstantni).

2.5 Doplnéni Keynesovy spotiebni funkce

Teorie zivotniho cyklu a teorie permanentniho diichodu jsou si v mnohém podob-
né. Ob¢ teorie zejména predpokladaji, Ze spotieba je ovlivnéna dlouhodobym
dichodem (celozivotnim, permanentnim) a zmény bézného dichodu nebudou
mit na spotfebu tak vyrazny dopad. V obou teoriich je dlouhodoby diichod ovliv-
nén bohatstvim, bud’ jeho pfimym zapocitanim, nebo dichody z ného plynouci-
mi. Kli¢ovou roli hraji jak u teorie Zivotniho cyklu, tak u teorie permanentniho
dichodu oc¢ekévani.

V dalsi casti tohoto uc¢ebniho textu budeme vyuzivat Keynesovu teorii spotie-
by, o které jsme se zminili v prvni ¢asti této kapitoly. S vyuzitim této teorie si
odvodime zékladni ekonomické modely, které postihuji kratké obdobi. Pivodni
Keynesovu teorii spotfeby obohatime o nékteré rysy zminéné v teorii zivotniho
cyklu a teorii permanentniho dichodu. Uvidime, Ze to neni nic slozitého a sam
Keynes nekteré z nich zminoval, ale neptikladal jim tak vyrazny vliv.

Na obr. 2-14 je zachycena Keynesova agregatni kiivka spotfeby (nyni jiz vime,
ze kratkodoba). Pfipomenime si, ze spotfeba ma zde dvé ¢asti, autonomni a induko-
vanou, u které hraje kli¢ovou roli mezni sklon ke spotiebé. Stale plati, Ze spotieba
s ristem bézného disponibilniho diichodu roste, ale jeji podil na dichodu klesa.

Nejdiive se zminime o bohatstvi. Rist bohatstvi se na obr. 2—14 projevi po-
sunem celé spotiebni kiivky nahoru, jako by se zvysila autonomni spotieba. Pti
jakékoliv urovni bézného diichodu bude vénovano na spotiebu vice. Pti poklesu
bohatstvi se samoziejmé spotiebni kiivka posune rovnobézné dold. Rist bohat-
stvi tak, aby ovlivnil agregatni spotfebu, miize mit napt. podobu akciového boo-
mu na burze.

Nyni se podivejme na to, jak se v Keynesové spotiebni funkci projevi zména
urokové miry. ZvySeni trokové miry snizuje spotfebu, napt. ¢ast dlouhodobé
spotieby mize byt financovana z avéru. U modelu mezi¢asové volby jsme si
navic uvedli, Ze rist trokové miry snizuje souc¢asnou hodnotu piijmd. Pfi zvySeni
urokové miry se tedy Keynesova kiivka spotfeby posune cela rovnobézné doli,
pfi snizeni urokové miry rovnobézné¢ nahoru.
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Ca

Y .

Obr. 2-14 Zmény Keynesovy funkce spotieby

YD

SHRNUTI

1. Spotfebni vydaje jsou nejvétsi slozkou hrubého domaciho produktu. Jsou
tvorfeny vydaji doméacnosti na statky kratkodobé, stfednédobé a dlouhodobé
spotreby a na sluzby.

2. Disponibilni dichod mohou domacnosti pouzit na spotfebu a na Uspory.

3. Kratkodoba Keynesova funkce spotfeby &leni spotfebu na autonomni a na
indukovanou.

4. Autonomnispotreba je nezavisla na disponibilnim dlchodu, kdezto indukova-
na spotreba na disponibilnim ddchodu zavisi a tato zavislost je dana meznim
sklonem ke spotfebé.

5. Pro kratkodobou Keynesovu funkci spotreby je charakteristicky klesajici pri-
mérny sklon ke spotfebé.

6. Zdlouhodobého hlediska je primérny sklon ke spotfebé konstantni.

7. Teorie dlouhodobé spotfeby - teorie Zivotniho cyklu a teorie permanentniho
duchodu - vychazeji z modelu mezi¢asové volby.

8. Model mezi€asové volby zachycuje rozhodovani jedince o spotfebé mezi
dvéma obdobimi. Spotfeba zde zavisi nejen na duchodech v jednotlivych
obdobich a na preferencich, ale kli€ovou roli zde hraje i urokova mira.
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9.

10.

Teorie zivotniho cyklu pfedpoklada, Ze jedinec chce realizovat pfiblizné rov-
nomeérnou spotfebu béhem celého svého Zivota. Spotfeba zde zavisi na jeho
celozivotnim ddchodu.

V teorii permanentniho ddchodu spotfeba zavisi na permanentnim disponi-
bilnim dichodu, pfi¢emz bézny disponibilni diichod se mize od permanent-
niho disponibilniho dichodu odchylovat vliivem do¢asnych zmeén ddchodu.

Dulezité pojmy

Kyenesova spotfebni funkce Autonomni spotfeba
Indukovana spotieba Mezni sklon ke spotfebé
Priimérny sklon ke spotrebé Z&Kkladni psychologicky zakon
Mezni sklon k isporam Priimérny sklon k usporam
Autonomni Uspory Indukované uspory

Model mezi¢asové volby Ocekavany pfijem

Teorie zivotniho cyklu Dlchodovy efekt

Substituéni efekt Teorie permanentniho dichodu
Permanentni dachod Tranzitorni zmény dichodu
Bézny disponibilni diichod Adaptivni oCekavani

Kontrolni otazky

1.

Porovname-li na obrazku 2-1 Lucembursko a Recko, zjistime, e Recko
mélo o vice nez 41 p.b. vy8&i podil spotfebnich vydaju na HDP. Vyuzijte
vydajovou metodu zjistovani HDP a porovnejte strukturu vydaji na HDP
u téchto zemi.

. Spotfeba domacnosti zavisi zejména na vysi disponibilniho dachodu a na uro-

kové mite. Existuji podle vas rozdily dopadt zmén téchto faktord na jednotlivé
spotfebni vydaje, tzn. vydaje na netrvanlivé a trvanlivé vyrobky a sluzby?

Priklady

1.
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Vime, Zze hruby domaci produkt je 3 000 mid. K&. Vlada poskytne transfery ve
vys$i 200 mid. K& a vybere 150 mid. ve formé autonomnich dani. Dlchodova
sazba dané je 0,25 (25 %). Zjistéte vysi spotfeby, jestlize vite, ze autonomni
spotfeba je 80 mid. K&.

Keynesova funkce spotfeby ma rovnici: C = 180 + 0,7 YD. Od jaké vySe dis-
ponibilniho dichodu zac¢inaji domacnosti spofit?



Kapitola 2 Spotieba

3. Kolik bude ¢€init spotfeba ve vychozim roce podle teorie zivotniho cyklu, jest-
lize vime, Ze &lovék odhaduje délku svého Zivota na 58 let, z toho 35 let bude
pracovat. Jeho soucasny duchod je 400 000 K& ro¢né a predpoklada, ze po
zbytek let, které bude pracovat, jeho duchod bude v priméru 480 000 KE.
Jeho soucasné bohatstvi je v penéznim vyjadfeni 5 mil. KE. Nepfedpokladej-
te, Ze by dostaval penzi. Zarover nezamysli nic nechat svym potomkam.
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3 Investice

Investice jsou vedle spotieby domacnosti, vladnich nakupt statkd a sluzeb a také
vedle Cistého exportu, dalsi komponentou hrubého doméaciho produktu. Oproti
spotfebnim vydajim domacnosti jsou investice z hlediska podilu na hrubém do-
macim produktu zpravidla vyrazné mensi, jak zachycuje obr. 3—1.
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Pramen: Eurostat (4. 6. 2017), u nékterych stati prozatimni tdaje

Obr. 3-1 Podil hrubé tvorby kapitalu na HDP v ¢lenskych statech EU v roce 2016
Investice" 1ze zjednodusené rozdélit na dvé ¢asti:

— fixni investice — jde jednak o investice do budov, stroju a zatizeni, které
financuji firmy, a jednak o investice domacnosti do novych byt a domd.
Pro fixni investice je charakteristické, Ze se v pribéhu svého pouzivani
opotiebovavaji,

"5V terminologii narodnich Gitd se investice nazyvaji ,,hruba tvorba kapitalu a &leni se na ,,hrubou
tvorbu fixniho kapitalu® (zde oznacenou jako fixni investice), na ,,zménu stavu zasob* a na posledni
polozku ,,Cisté pofizeni cennosti®, od kterych viak budeme v textu odhlizet. Dullezité si je také uvédo-
mit, Zze v narodnich uctech jsou pod hrubou tvorbou kapitalu zachyceny i vydaje statu na investice. My
vsak budeme tyto investice provadéné vladou zahrnovat pod vladni nakupy statkl a sluzeb (G).
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— zména stavu zasob — jde o rozdil mezi stavem zasob na konci a zacatku
sledovaného obdobi. Zasoby lze chapat jednak jako finalni statky, které

jsou urceny k prodeji, jednak jako material (meziprodukt), ktery je uren
pro dalsi pouziti ve vyrobé.

I kdyz investice nedosahuji takové vyse jako spotfebni vydaje domacnosti, je
jim vénovana v ekonomické teorii znaéna pozornost. Diivodem je jednak to, ze
investice jsou jednim z hlavnich faktord, jez ovliviiuji ekonomicky riist (tj. rast
potencialniho produktu), a také z toho divodu, Ze investice vykazuji zna¢nou
fluktuaci, ktera je siln€ spojena s fluktuaci celkového HDP. V této souvislosti
mluvime o tom, Ze se investice chovaji procyklicky. Neboli jinymi slovy, propad
hrubého domaciho produktu je vétSinou spojen s poklesem investic, kdezto rist
hrubého domaciho produktu je vétSinou spjat s ristem investic.

Na obr. 3-2 je zachycen vyvoj realného hrubého domaciho produktu a inves-

tic (hrubé tvorby fixniho kapitalu) pro Ceskou republiku v obdobi od roku 2000
do roku 2016 jako meziro¢ni zména v procentech.
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Pramen: CSU, ¢tvrtletni narodni uéty (4. 6. 2017)

Poznamka: Jde vzdy o meziro¢ni zmény ve stalych cenach. Investicemi se na obrazku rozumi hruba
tvorba fixniho kapitalu

Obr. 3-2 Vyvoj HDP a investic v Ceské republice

Jiz z ptedchazejiciho vysvétleni investic je patrné, Ze obecné pod pojmem
investice budeme mit v naSem vykladu na mysli realné investice. BEZn¢ se se-
tkavame i s pojmem finan¢ni investice, ty vSak znamenaji pouze zménu skladby
investorova portfolia (napf. nakup cennych papirti), ale neprojevi se pfimo ve
skute¢ném zvyseni redlné zdsoby kapitalu. Zejména v posledni dobé¢ jsou takeé

75



MAKROEKONOMIE

velmi populdrnim tématem investice do lidského kapitalu. Velmi zjednodusene
feceno, jde o zvySovani jeji kvality investovanim do zvySovani kvalifikace.
V nasledujici ¢asti této uCebnice se nebudeme vénovat ani finan¢nim investi-
cim, ani investicim do lidského kapitélu, ale nasi pozornost budeme vénovat real-
nym investicim. Tim se dostdvame také k rozdilu mezi pojmy investice a kapital.
Kapital je celkova zasoba fyzického kapitalu k urcitému casovému okamziku
neboli jde o stavovou veli¢inu, 1 kdyZ ji miizeme vyjadfit hodnotove, tzn. napf.
v mld. korun. Investice jsou tokovou veli¢inou, neboli zvySuji fyzickou zasobu
kapitalu za dané obdobi. Investice jsou vlastné vydaje v mld. korun, napf. za rok.
Kapital je tvofen investicemi v minulosti. Cast novych investic viak musi jit na
nahrazeni opotiebeni kapitalu, vyjadfovaného odpisy. Odecteme-li od celkovych
investic tu ¢ast investic, které slouzi k nahrazeni opotfebeni, dostavame Cisté
investice.

Konecny stav kapitalu (napf. na konci druhého roku) lze zjistit tak, Ze od vyse
kapitalu na konci prvniho roku odecteme opotiebeni tohoto kapitalu (zde vyjad-
feno jako urcity podil ¢ z celkové vySe kapitalu na konci prvniho roku) a pfipo-
¢teme hrubé investice, které probéhly v pribéhu druhého roku.

Kapital Kapital Opotlze!) ent Hrubé investice
kapitalu +

ke konci 2. roku ke konci 1. roku - o v pribéhu 2. roku
v prabéhu 2. roku
(K2) (K1) (5°K1) (I2)

Dalsi vyklad lze rozdélit na feseni dvou problémi. Prvnim problémem je,
kolik je optimalni mnozstvi kapitalu v ekonomice neboli kolik kapitalu povazu-
ji v souhrnu soukromé firmy (pfipadné domacnosti) za optimalni pro dosazeni
urcité trovné produkce. Pii feSeni tohoto problému zacneme nas vyklad u jedné
firmy, pticemz si odpovime na otazku, jakou Uroven kapitalu tato firma pova-
zuje pfi daném ocekavaném vystupu za optimalni. Jestlize dojdeme k feSeni
této otazky u nasi jedné firmy, nebude jiz problém analogicky vyuzit tohoto
pristupu i na hledani odpovédi na agregované tirovni celé ekonomiky.

Pokud jiz budeme znat, kolik je optimalni zasoba kapitadlu v ekonomice
(u jedné firmy), a pokud zaroven zname soucasny stav kapitalu v ekonomice,
muzeme fesit druhy problém. V ném jde o to, jak zaplnit rozdil mezi sou¢asnym
a optimalnim stavem kapitalu. Tento rozdil bude zaplnén tokem novych inves-
tic, coz znamend, ze budeme zkoumat funkci poptavky po investicich.
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3.1 Optimalni mnoZstvi kapitalu

V této &asti uCebnice struéné vylozime tzv. neoklasickou teorii kapitalu,'® kdy
budeme nejprve uvazovat pouze jednu firmu a budeme hledat odpovéd’ na otaz-
ku, kolik kapitdlu je pro firmu optimalni pouzivat. Vyklad zaéneme produkéni
funkeci.

V horni ¢asti obrazku 3-3 je znazornéna produkcéni funkce v podobé, kdy
mnozstvi produkce zavisi na mnozstvi kapitalu. Mnozstvi ostatnich vstupt a také
stav technologie budeme piedpokladat za neménné. Kapital métime na horizon-
talni ose a produkci métime na vertikalni ose. Ob¢ veli¢iny jsou zachyceny ve
fyzickych jednotkach za urcity ¢as. Znazornéna produkéni funkce ma v sob¢ za-
komponovany klesajici vynosy z kapitalu, tzn. ze produkce s ristem zapojované-
ho kapitalu roste, ale ¢im dal tim méné¢. Tato skutecnost je zachycena také v dolni
casti obrazku 3-3 v podobé¢ klesajiciho mezniho (fyzického) produktu kapitalu
(MP,). Mezni produkt kapitalu definujeme jako piirstek produkce zpisobeny
zapojenim dodatecné jednotky kapitalu. V naSem ptipad¢é kazda dodatec¢na jed-
notka kapitalu pfinasi mensi a mensi dodate¢ny produkt.

Pokud se méni zasoba kapitalu, posunujeme se po kiivce produkéni funkce
a po kiivce mezniho produktu kapitalu. Pokud se zméni mnozstvi prace, posune
se cela kiivka produkéni funkce a také kiivka mezniho produktu kapitalu, a to pfi
rustu mnozstvi prace se posune kiivka produkéni funkce nahoru a kiivka mezni-
ho produktu kapitalu doprava. Pti poklesu mnozstvi prace to bude u obou kiivek
naopak. Obdobné zlepsena technologie by umoznovala dosahnout pfi stejném
mnozstvi kapitalu vys$si produkei, a proto by se kiivka produk¢ni funkce také
posunula nahoru a kfivka mezniho produktu kapitalu doprava.

Z mikroekonomie vime, Ze firma, ktera maximalizuje zisk, bude najimat tako-
vé mnozstvi vyrobniho faktoru, dokud se ptinos z dodatec¢né jednotky vyrobniho
faktoru nevyrovna nakladu pravé na tuto dodatec¢nou jednotku vyrobniho faktoru.
V naSem pripadé se tedy musi vyrovnat prijem z mezniho produktu kapitalu
(MRP,) meznimu nakladu na kapital (MFC)).

Mezni (fyzicky) produkt kapitalu udaval, kolik fyzickych jednotek produkce
pfinese dodatecnd jednotka kapitalu. My vsak potfebujeme vyjadfit, kolik nam
prinese kapital dodate¢nych piijmi, tzn. Ze pottebujeme vyjadieni v penéznich
jednotkéch. Predpokladame-li pro zjednoduseni dokonalou konkurenci na trhu
finalnich statkd, firma bude svou dodate¢nou produkci neustale prodavat za stej-
nou cenu. Pfijem z mezniho produktu kapitalu pak dostaneme, pokud mezni fy-
zicky produkt kapitalu vynasobime prave cenou produkce. Takto zkonstruovany
pfijem z mezniho produktu kapitalu je zachycen na obrazku 3—4.

' Zaklady neoklasickému modelu teorie investic polozil D. Jorgenson ve svém ¢lanku: Capital Theory
and Investment Behavior. American Economic Review, 1963.
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Obr. 3-3 Produkéni funkce a kfivka mezniho produktu kapitalu
Po vysvétleni pfijmu z dodatecné jednotky kapitalu obratime pozornost na
naklady. Jak 1ze vyjadfit naklady dodatecné jednotky kapitalu? Predstavme si pro

zacatek, ze firma nakoupi stroj, bude ho rok pouzivat a na konci roku ho proda za
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stejnou cenu, za kterou ho nakoupila. Kolik budou tedy naklady nasi firmy na
tento stroj? Aby si mohla firma stroj pofidit, mohla si vzit bankovni uvér, ze kte-
rého plati dany urok, a jistinu po roce splati prave penézi, které obdrzi pti op&tov-
ném prodeji stroje. Neboli v tomto zjednoduSeném ptipadé by nakladem firmy na
nakup stroje byl zaplaceny trok, ktery je dan vysi urokové sazby. Firma si v§ak
na nakup stroje nemusi brat tiver, ale miize pouzit své vlastni zdroje, napt. z ne-
rozdélenych ziskd. Jaky bude naklad firmy v tomto ptipadé? Kdyby firma nepo-
uzila své finance na nakup stroje, mohla by je vyplatit svym akcionarim, a ti by
je mohli dale investovat; pro zjednoduseni mtiizeme piedpokladat, Ze by je mohli
ulozit na svlij bankovni Géet. Neboli je ziejmé, ze 1 v tomto piipadé nakladem na
nakup stroje bude urok, potazmo tirokova mira (v tomto pfipade jde v podstaté
o naklad obétované ptilezitosti). Na tomto mist¢ musime udélat uréité zpresnéni
toho, jakou urokovou miru mame na mysli. Prozatim jako bychom ptedpokladali
nominalni urokovou miru. Ve skute¢nosti vSak dochazi ke zménam cenové hla-
diny, kterou musime pfi analyze vzit v ivahu. Meznim nakladem kapitalu tedy
nebude nominalni Grokova mira, ale realné urokova mira.

Firma bude brat jako naklad realnou trokovou miru (»), kterou zjednoduse-
né'’ zjistime tak, Ze od nominalni Girokové miry (i) odeéteme ocekdvanou miru
inflace (7°).

r=i—-n 3.1

Pro¢ je métitkem nakladu na kapital realna urokova mira a nikoliv nominalni
urokova mira, Ize vysvétlit jednoduse na nasledujicim ptikladé. Predpokladejme,
ze si firma vezme Gvér 100 000 K¢. V prvni situaci by firma zaplatila bance po
roce na urocich 7 000 K¢, neboli nominélni trokova mira by byla 7 %. Pokud
firma dale ocekava, Ze se za dany rok nezméni cenova hladina, neboli o¢ekavana
mira inflace bude nulova, bude realné irokova mira také 7 %. I kdyz cenova hla-
dina znaci praimérnou cenovou hladinu v celé¢ ekonomice, 1ze jako aproximaci
predpokladat, ze se nezvysi ani cena za vyrobky, které prodava nase firma, jez ze
svych trzeb splaci sviij tvér. Ve druhé situaci bude nominélni trokova mira 8 %
(tedy na urocich firma za rok zaplati 8 000 K¢), ale firma bude zaroven ptedpo-
kladat, Ze se cenova hladina, a tudiz i ceny jeji produkce, zvysi také o 8 % (nebo-
li o¢ekavana mira inflace bude 8 %). Realna trokova mira v nasi druhé situaci
bude 0 %. Pokud bychom brali jako métitko nakladu nominalni tirokovou miru,
tak by firma méla v druhé situaci, pfi 8 % nominalni urokové mife, pozadovat
niz§i zasobu kapitalu nez v ptipad¢ 7 % nominalni urokové miry. Realné ale nase
firma zaplati za kapital mén¢ pfi vy$$i nominalni arokové mite, nebot’ ocekéava,
ze by méla mit vyssi pfijmy i pii stejném rozsahu produkce. Z toho je patrné, zZe
vyse kapitalu bude zaviset na realné urokové mife. V druhé situaci je nulova,

' Podrobng;jsi zdiivodnéni tohoto vztahu je uvedeno v kapitole vénované ménovym kurziim, v &asti
vénované Fisherovu efektu.
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a proto bude firma pozadovat vice kapitalu nez v prvni situaci, kdy je realna
urokova mira 7 %.

Ptiklad mGzeme zobecnit a lze psat, ze meznim nakladem na kapital bude
urok dany redlnou urokovou mirou. P, znaci cenu kapitélu.

MFC =r- P, (3.2)

Ve skutecnosti vSak firmy zpravidla nerealizuji investici pouze na rok a po roce
jineprodaji za stejnou cenu, za kterou ji nakoupily. Investice do kapitalu je zpravi-
dla rozloZena na vice let a je pro ni charakteristické, Ze se v prib&hu Casu opotie-
bovava. Vezmeme-li v uvahu delsi dobu trvani investice a jeji postupné opotiebo-
vavani, musime upravit také tvrzeni, ¢cim budou dany néklady na dodatec¢ny
kapital. Realnd urokova mira samoziejmé zlistane, ale musime piidat ro¢ni miru
opotiebeni (J), neboli:

MFC, = (r +96) - P, (3.3)

Pokud ptedpokladame stabilni jak redlnou irokovou miru, tak miru opotiebe-
ni, mizeme mezni naklad na kapital zakreslit jako horizontalni ptimku, tak jak je
zachycena na obr. 3—4.

MRP,
MFC,

E
] MFCy
|
|
|
|
|
|
I MRP,
|
]
K* Kapital
(K)

Obr. 3-4 Optimalni zasoba kapitalu
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