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7 Fiskalni politika, statni rozpocCet, verejny dluh

Teoreticka vychodiska

Hospodaiskou politikou rozumime souhrn cild, nastrojii, rozhodovacich procesi a
konkrétnich opatfeni statu.

Do 30. let 20. stoleti prevladal liberalni pristup k hospodarstvi. Hlavni sméry ekonomické
teorie (at’ uz klasicka skola politické ekonomie ¢i ekonomie neoklasickd) vychazely z viry v
samoregulacni schopnost hospodarstvi, kdy ekonomika je schopna dlouhodobé dosahovat
vystupu na urovni potencialniho produktu. V tomto liberalnim pfistupu k hospodafstvi tedy
nebylo misto pro aktivni hospodaiskou politiku. Ukolem statu bylo hlavné vytvaret podminky
pro fungovani trzniho mechanismu.

Od 20. let 20. stoleti dochazi k prehodnocovani nazorti na schopnost ekonomiky dosahovat
vykonu na urovni potencialniho produktu. Podnétem prehodnoceni platnosti postulatt
neoklasické ekonomie bylo opakovani hospodaiskych poklest, jejich prohlubovani a
zkracovani amplitudy hospodaiského cyklu. Dochézi k odklonu od liberalniho nahlizeni na
fungovani hospodafstvi a priklonéni se k nazoru, ze v novych podminkach (rozvinuta
spole¢nost, existence nedokonale konkurencnich struktur, nepruznost mezd, nejistota...) neni
trzni mechanismus schopen zabezpecit vykon ekonomiky odpovidajici potenciadlnimu
produktu. Zde se tedy otvira prostor pro aktivni hospodarskou politiku. Cilem statu je zajistit
stabilitu a rovnovahu hospodarstvi. Hospodarska politika je pojimana jako politika
stabiliza¢ni a jejimi zakladnimi cily je dosazeni plné zaméstnanosti a cenové stability.
Podporovat ekonomicky rist a vnéjsi rovnovahu.

V 70. letech se objevila slumflace, kterou poptavkové orientovana keynesianska ekonomie
nedokézala wvysvétlit. Dochazi opét k priklonéni kliberalni ekonomii a nastupu
konzervativnich smérti ekonomickych teorii. Cile hospodarské politiky jsou zredukovany na
zajisténi cenové stability (cil prioritni), plna zaméstnanost je cilem podfizenym.

Podle nastrojii rozliSujeme hospodarskou politiku fiskalni, monetarni, vnéjsi obchodni a
dichodovou.

Fiskalni politika, rozpoc¢tovy deficit a verejny dluh

Fiskalni politikou chapeme ovliviiovani vykonu ekonomiky pomoci vladnich vydaji a
zdanéni.

Cile fiskalni politiky
e plna zaméstnanost
e cenova stabilita

Expanzivni fiskdlni politika — uziva nastroje fiskalni politiky ke stimulaci vykonu ekonomiky
Restriktivni fiskdlni politika - uvziva nastroje fiskalni politiky ke snizeni vykonu ekonomiky
(zabratiuje piehiati ekonomiky v ptipad€, ze je vystup za urovni potencialniho produktu)

Nastroje fiskalni politiky
e Zakladnim nastrojem fiskalni politiky je stdatni rozpocet (BS).
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Statni rozpocet je centralizovanym penéznim fondem, ktery pifedstavuje zakladni prvek
systému veftejnych financi. Statni rozpocCet ma piijmovou a vydajovou stranku.

1. Prijmova stranka BS. Hlavnim zdrojem pfijma statniho rozpoctu jsou dané (7). Dané
jsou povinné platby, které jednotlivé ekonomické subjekty odvadi do statniho rozpoctu
v predem stanovené vysi a lhaté.

My budeme rozeznavat darni autonomni (TA) - jeji vySe je nezavisla na vySi pfijmu ¢i
majetku, jedna se o dan pausalni. A dan diichodovou (1Y) — jeji vySe zavisi na vysi
dichodu, je procentnim podilem z dichodu.

Celkové ptijmy statniho rozpoctu jsou tvoreny pifijmy z autonomni dané a pfijmy z dané
dichodové.
T=TA+tY

2. Vydajova stranka BS. Na strané vydaju statni rozpoctu jsou transferové platby (TR) a
viddni nakupy statkii a sluzeb (GG). Vydaje statniho rozpoctu jsou tvofeny souctem téchto
dvou velicin.

Stav statniho rozpoctu zjistime nasledovné
BS = (TA + .Y) - (TR + G)

Statni rozpocCet mize byt v zavislosti na poméru pfijmu a vydaji
1. vyrovnany — pfijmy BS =vydaje BS — T =TR+G

2. ptebytkovy - pfijmy BS >vydaje BS — T >TR+G

3. deficitni - pfijmy BS <vydaje BS — T <TR+G

Stav statniho rozpocCtu je zavisly na vysi vystupu ekonomiky. Pfijmy BS s rastem vystupu
rostou, vydaje BS jsou na vystupu nezavislé. Roste-li vystup ekonomiky, stav statniho
rozpoctu se zlepSuje (BS roste).

BS
BS=(TA+tY)-(TR+G)
prebytek
0
deficit
TA(TRG) /
YZ Y1 Y3 Y

Statni rozpocet vidime v grafu. Pfi vystupu Y, je statni rozpocet vyrovnany — piijmy statniho
rozpoctu jsou stejné jako vydaje. Pokud by dichod ekonomiky poklesl na uroven Y, rozpocet
by byl deficitni — vydaje statniho rozpoCtu se nezménily, pfijmy z dichodové dané¢ ovSem
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poklesly. Pokud by byl vystup na urovni Y3 rozpocet by byl prebytkovy — vydaje statniho
rozpodtu se op&t nezménily, s riistem dichodu oviem vzrostly vynosy diichodové dang.”

Sklon kiivky BS

Zavisi na sazbé dichodové dané

e s rustem sazby dichodové dané (t) bude kiivka BS strméjsi,
e s poklesem sazby diichodové dané (t) bude BS naopak plossi

Poloha kiivky BS

Je determinovana vysi vydaji statniho rozpoctu a vysi autonomni dané

e s poklesem transfert (TR) a vladnich nakupt (G) a ristem autonomni dan€ (TA) se BS
posune nahoru

e srustem transferd (TR) a vladnich nakupt (G) a poklesem autonomni dan€ (TA) se BS
posune dolt

Moznosti snizovani deficitu statniho rozpoctu

e zvySeni sazby dichodové dané (t), zvySeni autonomni dané (TA)

e snizeni transferd (TR), snizeni vladnich vydaja na nakup statkt a sluzeb (G)
Iyto kroky ovSem pravdépodobné povedou k poklesu vystupu ekonomiky.

Expanzivni fiskdalni politika uZiva nasledujici ndstroje
e rust vladnich nakupt statkt a sluzeb

e rust transferovych plateb

e pokles autonomni dané

e pokles sazby dichodové dané

Restriktivni fiskalni politika uZiva nasledujici nastroje
e pokles vladnich nakupt statkt a sluzeb

o pokles transferovych plateb

e rust autonomni dané

e rust sazby dichodové dané

Strukturalni a cyklicky rozpocet

Jak ze stavu skutecného rozpoctu pozname, zda vlada uplatiuje restriktivni ¢i expanzivni
fiskalni politiku? O konkrétnim tvaru fiskalni politiky mizeme usuzovat na zakladé stavu
strukturalniho rozpoctu.

Strukturdlni rozpocet (BS*) — strukturalni rozpocet urcuje stav rozpoctu za predpokladu, ze
by ekonomika fungovala na urovni potencialniho produktu. Stav strukturalniho rozpoctu
zjistime, pokud ocistime skute¢ny rozpocet o vlivy hospodatského cyklu.

BS* = (TA+t.Y*) — (G+TR)

e pii strukturalnim deficitu je uplatfiovana expanzivni fiskdlni politika
e pii strukturalnim ptebytku je naopak fiskdlni politika restriktivni

7 pamatujme, e vychazime z piedpokladu, Ze vySe transferovych plateb se se zménou dichodu neméni — ve
skuteCnosti s poklesem diichodu transferové platby rostou (vyplata podpor v nezaméstnanosti, socidlnich

davek...), coz v grafu neni zachyceno.
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Cyklicky rozpocet (BS.yi) — zachycuje dopad hospodarskych cyklli na stav skutecného
rozpoCtu. MéEfi zménu rozpoctovych piijmi a vydaji vyvolanou odchylenim vystupu
ekonomiky od potencialniho produktu.

BScya = BS — BS*

e v expanzi dochazi ke zlepSovani cyklického rozpoctu (snizovani cyklickych deficitt i
k cyklickym prebytkiim)

e v kontrakci naopak dochazi ke zhorSovani cyklického rozpoctu (poklesu cyklickych
prebytku ¢i k cyklickym deficitim)

Pti posuzovani stavu skutecného rozpoc¢tu miazeme rozliSovat strukturalni a cyklickou slozku
rozpoctu.
e pokud dojde k deficitu statniho rozpoctu
- strukturélni rozpocet je vyrovnany — cyklicky deficit
- strukturélni pfebytek — cyklicky deficit (vyssi nez strukturalni prebytek)
- strukturélni deficit — cyklicky deficit, prebytek ¢i vyrovnany cyklicky rozpocet (stav
zavisi na vysi strukturalniho deficitu v porovnani se skuteCnym deficitem
e pokud je statni rozpocet vyrovnany
- strukturélni rozpocet je vyrovnany — cyklicky rozpocet je také vyrovnany
- strukturalni pfebytek — cyklicky deficit (ve vysi strukturalniho prebytku)
- strukturélni deficit — cyklicky pfebytek (ve vysi strukturalniho deficitu)
e pokud dojde k prebytku statniho rozpoctu
- strukturélni rozpocet je vyrovnany — cyklicky prebytek
- strukturdlni prebytek — cyklicky piebytek, cyklicky deficit (nizs$i nez strukturalni
prebytek), ¢i vyrovnany cyklicky rozpocet
- strukturélni deficit — cyklicky pfebytek (vyssi nez strukturalni deficit)

Strukturdlni a cyklicky prebytek/deficit

BS BS = (TA + t.Y) — (TR + G)

strukturalni
deficit strukturalni

deficit
cyklicky
deficit

] ¥
1(3)s* ! $/ ~l T yuicky
BS, ® prebytek
strukturalni
deficit

TA-(G+TR)

Y, Y* Y, Y
V grafu vidime stav statniho rozpoctu a jeho cyklickou a strukturalni slozku pfi riznych

urovnich vystupu. Pokud ekonomika pracuje na urovni potenciadlniho produktu Y* statni
rozpocet je deficitni. Deficit rozpoctu je strukturalni. Pokud by dosahoval vystup ekonomiky
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vySe Y, je statni rozpocet opét deficitni — deficit rozpoctu je BS;. Strukturdlni deficit
dosahuje urovné BS* a protoze ekonomika pracuje pod urovni potencialniho produktu ¢ast
deficitu je cyklicka (BS; — BS*). Pokud bude vystup na trovni Y, bude existovat rozpoctovy
prebytek. V tomto pripadé cyklicky prebytek prevazi strukturalni deficit (BS*).

Financovani rozpoctovych deficitu

Pokud jsou vladni vydaje vyssi nez daflové piijmy vznika deficit statniho rozpoctu. Vlada si
v tomto pfipadeé musi pujcit, priCemz ma dvé zakladni moznosti — pujcit si od centrdlni banka
nebo od verejnosti. Dal§i doCasnou moznosti financovani deficitu je prodej viddnich aktiv
(vlada naprtiklad proda pudu ¢i jiny majetek, Ci zprivatizuje statni podnik — ziskané penize
potom pouzije k uhradé deficitu ¢i dluhu), moznost tohoto druhu financovani je ovSem
omezena vysi majetku , statu.

Zakladni formy financovani deficitu jsou tedy

e penézni financovani — vlada si pijci potiebné penize od centralni banky

e dluhové financovani — vlada si ptjci potfebné penize od verejnosti. Neboli emituje vladni
obligace, které proda vetejnosti (subjektt domacich ¢i zahrani¢nich)

Ekonomické disledky vladnich deficitu

Predpokladejme, ze v zdkladnim obdobi je statni rozpoCet vyrovnany. V této situaci se vlada
rozhodne snizit dané, coz vyvola deficit statniho rozpoctu. Vlada ke kryti deficitu pouzije
dluhové financovani. Emituje tedy obligace, které proda vetejnosti. Jaky bude vliv tohoto
opatfeni na rovnovazny dachod?

Keynesiansky ptistup

Z pohledu keynesianské ekonomie povede pokles dani k ristu agregatni poptavky. Deficit je
ovSem prechodny. Pokles dani bude posléze vystfidan jejich rastem a rozpoCet bude opét
vyrovnany. Dluhové financovani deficitu vedlo k tomu, ze soukromi sektor nakupoval vladni
obligace, takze po vycCerpani tohoto opatteni je drzba vladnich obligaci soukromym sektorem
vy$$i. Domacnosti povazuji vladni dluhopisy za bohatstvi — s nakupem dluhopist roste tedy
bohatstvi domacnosti a roste i1 agregatni poptavka. Pokles dani tedy povede 1 v delSim obdobi
k rastu agregatni poptavky - hnacim motorem tohoto ristu je efekt bohatstvi.

Neoklasicky ptistup k fiskalni politice

Keynesiansky zavér, ze pokles dani a nasledné dluhové financovani deficitu povede k riistu
agregatni poptavky byl kritizovan a odmitnut neoklasickym pfistupem k fiskalni politice.
Neoklasicky pfistup pracuje s myslenkou permanentniho diichodu, podle tohoto pfistupu
nebude mit pokles dani zadny vliv na vydaje jednotlivei. Pokud totiz vlada snizi dané¢ a
vznikly deficit financuje pujckou od vefejnosti, jednotlivci si uvédomi, ze vznikly vefejny
dluh bude vlada muset v budoucnu splatit a to véetné urokli. Aby vlada tento dluh v budoucnu
splatila, bude muset dané opét zvysit. Permanenti dichod poklesem dani tedy neni dotcen.
Lidé ocekavaji, ze snizeni dani dnes bude v budoucnu vystiidano opét jejich ristem. Spotieba
se tedy neméni a rostou uspory. Rast uspor presné¢ odpovida vladnimu deficitu. V tomto
pfipadé muze byt vliv snizeni dani na AD nulovy. Tato teorie je znama jako Barrova-
Ricardova véta nebo také jako ricardianska ekvivalence.

Platnost ricardianské ekvivalence se v empirickém ovéfeni nepotvrdila. Pokles dani totiz

skutec¢né vyvolal rist spotfebnich vydaji. Argumenty proti platnosti Barrovy-Ricardovy véty

e omezena délka lidského zivota — dnes zijici lidi netrapi moznost vysSich dani, které budou
platit dalSi generace
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e likviditni omezeni — mnoho lidi nefidi svou spotiebu na zakladé permanentniho dichodu,
protoze jejich moznost vypujcit si je omezena (napft. studenti). Pokles dani tedy povede
k rtstu spotieby — umozni této skupin€ obyvatel spotiebovavat vice.

Poznamka: Z pohledu vlivu financovani deficitu na trokovou miru vede penézni financovani
k poklesu urokové miry. Vlada si pajCuje pfimo od CB, ktera dluh monetizuje (zvysuje
penézni zasobu umérné dluhu). Rast penézni zasoby vyvola pokles urokové miry. Dluhové
financovani vede naopak k rastu arokové miry a efektu vyté€snéni.

Vereiny dluh
Opakované vladni deficity vedou ke kumulaci vefejného (narodniho) dluhu

Verejny dluh je Cistd zasoba nesplacené¢ho vladniho dluhu. Je to ¢astka, kterou dluzi vlada
soukromému sektoru ¢i cizincim

Fiskalni politika v modelu IS-LLM

Nesmime zapomenout, ze model IS-LM je keynesianskym (pfesnéji neokeynesianskym)
modelem, ktery vychazi z predpokladd, Ze: nominalni mzdy a cenova hladina jsou fixni a
vystup je pod urovni potencialniho produktu. Ekonomika je uzaviena.

1. Zména vladnich vydajiu na nakup statki a sluieb

Predpokladejme, ze se vlada rozhodla zvysit své vydaje na nakup statkl a sluzeb (G) s cilem
stimulovat vykon ekonomiky.

i

a. AG N
N

—>. Lk LM
N
. S efekt vytésnéni
I
. N

1o %‘\
N
N
SIS
\ IS
_1-AG
Y, Y, Y

Rust vladnich vydaji posune kfivku IS doprava o oAG (vydajovy multiplikator nasobeny
zmeénou vladnich vydaja). Trh statkd bude pfi dané urokové mife (ip) v rovnovaze pti vyssim
vystupu. Rast vystupu ekonomiky ovS§em vyvola rast transakcni poptavky po penézich. Trh
penéz bude v nerovnovaze - poptavka po penézich bude pifi dané urokové mite (ip) vyssi nez
penézni nabidka. Urokova mira tedy poroste (na i;) a vy&isti trh penéz. Rast trokové miry
vyvola mirny pokles vydaju citlivych na zménu urokové miry (investic a autonomni
spotieby). Rust vladnich vydaji povede k rustu vystupu (na troveni Y;) a rust rovnovazné
Grokové miry (na i, ). Cast soukromych vydaji je oviem vytdsnéna vladnimi vydaji na nakup
zbozi a sluzeb.

Pokud by vlada uplatnila restriktivni fiskalni politiku a vladni vydaje snizila, kfivka IS by se
posunula doleva, rovnovazny vystup i urokova mira by poklesly.
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Zména vystupu
Rovnovazny vystup a rovnovaznou urokovou miru v modelu IS-LM vypocitame dosazenim
do rovnic

Y =yA + B.(M/P), kde
y=o/(1+ (a.bk/h) .......... multiplikator fiskalni politiky
B=vy.(b/h) ................... multiplikator monetéarni politiky

i=(1/h)(kY — M/P)

Z rovnice pro rovnovazny vystup vidime, Ze rovnovazny vystup ekonomiky diky rustu
vladnich vydaja vzroste o multiplikator fiskalni politiky (y) nasobeny zménou vladnich
vydaja (G)

AY =1v.AG, kde y = o/(1+ (a.b.k/h))

Efekt vytésnéni - COE (Crowding-Out Effect)

Rist vladnich vydaji je spojen s efektem vytésnéni . Jak jiz bylo feCeno, rust vladnich
vydaji je doprovazen rustem urokové miry. Rust Grokové miry vyvola pokles soukromych
vydaju citlivych na zménu urokové miry (investic a autonomni spotieby) - 1G—1i— |l a |Ca.

VVVVV

penézich na zmény urokové miry). Pokud je ekonomika v pasti likvidity, je vytésiiovaci efekt
nulovy (podrobnéji nize).

Vysi efektu vytésnéni vypocitame nasledovné
COE=AY, - AY
COE= a.AG - 7. AG, kde

AYh.......... zména vystupu vyvolana rastem vladnich vydaji pfi konstantni irokové mire
AY........... skutecna zména vystupu vyvolana ristem vladnich vydaji

O vydajovy multiplikator

Veoooai, multiplikator fiskalni politiky

AG............ zména vladnich vydaji

2. Zména transferovych plateb

Vlada se nyni rozhodla pouzit ke stimulaci vykonu ekonomiky transferové platby a zvysila
jejich vysi.

a. ¢.ATRN
N

\—9 N LM
\ E1
N
ip
\EO S \
. N\

1p N

y. ¢ATR
Y, Y, Y
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Rust transferovych plateb posune kiivku IS doprava o acATR — (domacnosti ¢ast prirastku
transferovych plateb vydaji na spotfebu a ¢ast uspoti — proto nedochazi k multiplikaci celé
zmény transferovych plateb). Opét dojde k riistu vystupu a rastu rovnovazné urokové miry.

Pokles transferovych sazeb v ramci fiskalni restrikce by vedl k posunu kiivky IS doleva a
poklesu vystupu a urokové miry.

Zména vystupu
Vystup ekonomiky diky rustu transferovych plateb vzroste o multiplikator fiskalni politiky (y)
nasobeny zménou transferovych plateb (TR) a meznim sklonem ke spotiebé (c)

AY =7v.c. ATR

3. Zména autonomnich dani

Pokles autonomnich dani ma v keynesianském pojeti (modelu IS-LM) stejny vliv na
rovnovazny vystup jako rist transferovych plateb. Pokles autonomnich dani povede k rtstu
disponibilniho dichodu domacnosti a rastu spotfebnich vydaji. Kfivka IS se s poklesem
autonomnich dani posune doprava. Dojde k riistu rovnovazného vystupu a ristu rovnovazné
urokové sazby. Rust autonomnich dani v ramci fiskalni restrikce by naopak vedl k poklesu
vystupu a urokové miry.

i
a. ¢.-ATAMN N
\—’\ N LM
N\ E1
N
1
1 EO ~ .
. N
1p N
N
N
SIS
\ IS
Y- €.(-ATA)
Y, Y, Y

Zména vystupu
Vystup ekonomiky diky poklesu autonomnich dani vzroste o multiplikator fiskalni politiky
(v) nasobeny zménou autonomnich dani (TA) a meznim sklonem ke spotiebé (c¢)

AY =1v.c.(- ATA)

4. Zména sazby duchodové dané

Vlada se rozhodne stimulovat vykon ekonomiky snizenim sazby diichodové dané z (ty na t;).
Pokles dichodové dan¢ zplisobi pootoceni kfivky IS kolem osy y. Kfivka IS bude nyni plossi.
Diky poklesu dichodové dané dojde k rustu disponibilniho diichodu domacnosti a ristu jejich
spotiebnich vydaji. Pokles sazby dichodové dan€ vyvola rast vystupu a rist rovnovazné
urokové sazby.
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Rust sazby dichodové dané v ramci fiskalni restrikce by naopak vedl k pootoceni kiivky IS
doleva (byla by strméjsi) a k poklesu vystupu a urokové miry.

Zména vystupu
Zménu vystupu ekonomiky vypocitame jako
AY =Y;1-Y , kde

Y1 =viA +v; (b/h)(M/P), kde vy =ai/(1+ (a;.b.k/h)), a; = (1/[1-c(1-t;)])
Yo = oA +vo (b/h)(M/P), kde vy = ao/(1+ (ao.b.k/h)), ao= (1/[1-c(1-ty)])
(Iéinnost fiskalni politiky

Ucinnost fiskalni politiky zavisi na sklonu kiivek IS a LM

- Cim plossi je kitvka LM a ¢im strméj$i kiivka IS tim u€inngjsi je fiskalni politika

Strma krivka IS znaci nizkou citlivost autonomnich vydaji na zmény trokové miry — rast
urokové miry vyvolany ristem vladnich vydaji tedy nevyvola velky pokles soukromych
vydajt.

Plocha kfivka LM znaci vysokou citlivost poptavky po penézich na urokovou miru. Rust
vladnich vydaji povede k ristu transakCni poptavky po penézich a nerovnovaze na trhu
penéz. Pti vysoké citlivosti poptavky po penézich na zménu trokové miry stac¢i malad zmeéna
urokové miry k uvolnéni potfebného mnozstvi penéz.

Horizontalni kiivka LM — tzv. , past likvidity*

Predpokladejme nyni, ze se ekonomika nachazi v pasti likvidity. Lidé jsou ochotni pfi dané
urokové mife drzet jakékoli mnozstvi penéz (ze spekula¢niho motivu). Kfivka LM je
horizontalni.

Fiskalni politika je v pasti likvidity maximaln€ GCinna. Rast transferovych plateb, rist
vladnich nakupti ani pokles dani neni doprovazen ristem urokové sazby. Lidé totiz drzi
veskeré bohatstvi v penézich. Drzba penéz je proto dostate¢na k obsluze rostouciho dichodu.

V grafu vidime vliv rastu vladnich nakupt zbozi a sluzeb (G) na rovnovazny vystup. Pokud je
ekonomika v pasti likvidity rast vladni vydaju (G) neni spojen s efektem vytésnéni.
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LM

iy

Y, Y, Y

Vertikalni kfivka LM — tzv.  klasicky ptipad*

V klasickém pripadé€ je poptavka po realnych penéznich zistatcich naopak zcela necitliva na
zménu urokové miry. Penize jsou drzeny jen z transak¢éniho a opatrnostniho motivu, kiivka
LM je vertikalni.

Fiskalni politika je v klasickém pripadé zcela neucinna. ZvySeni vladnich nakupl zbozi a
sluzeb, zvySeni transferovych plateb i sniZzeni dani vede pouze k rtstu trokové miry. Vystup
zUstava nezmeénén.

V grafu je opét zachycena situace, kdy vlada zvysila nakupy zbozi a sluzeb. Rast vladnich
nakupt vedl k aplnému vytésnéni soukromych vydaja, které jsou citlivé na urokovou miru.
Rovnovazny dichod se s ristem vladnich vydaji nemeéni.
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Poznamka: Klasicky ptipad a situace pasti likvidity jsou teoretickymi koncepty:

- past likvidity - existence pasti likvidity se v praxi nepotvrdila

- klasicky pfipad - Baumol a Tobin prokazali, ze i transak¢éni poptavka po penézich je
zavisla na vysi urokové miry

Fiskalni politika v modelu AS-AD

1. Ué&inky fiskalni politiky v extrémnim keynesiinském p¥ipadé

V extrémnim keynesianském piipadé vychazime z predpokladtu fixnich cen a nominalnich
mezd a vystupu pod urovni potencidlniho produktu. Uvazujeme uzavienou ekonomiku.
Kfivka kratkodobé agregatni nabidky je horizontalni na urovni fixni cenové hladiny. Vyrobci
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jsou pii konstantnich cenach a nominalnich mzdach ochotni nabidnout jakékoli mnozstvi.
Vystup ekonomiky je determinovan vysi agregatni poptavky. Agregatni poptavka je odvozena
z modelu IS-LM — (pokles cenové hladiny vyvola rist nabidky realnych penéznich zastatku,
pokles urokové miry a rustu vydaju citlivych na zménu turokové miry).

Fiskalni expanze vyvola rust agregatni poptavky a posun kiivky AD doprava. Vystup
ekonomiky vzroste, nezaméstnanost klesa, cenova hladina se neméni. Fiskalni expanze je
doprovazena ristem urokové miry (posun ¢i pootoceni IS doprava).

Zmeéna vystupu vyvolana fiskalni expanzi (restrikci) zachycena v modelu AS-AD pro
extrémni keynesiansky pfipad odpovida zméné vystupu v modelu IS-LM. Rust vladnich
nakupt statkl a sluzeb vyvola i v modelu AS-AD zménu vystupu odpovidajici multiplikatoru
fiskalni politiky vynasobenému zménou vladnich nakupid (AY = y. AG, kde
y=0/(1+(a.b.k/h)), stejn€ je tomu u i transfert (AY =vy.c. ATR) a dani (AY =1y.c.(-ATA)).

V grafu je zachycena situace, kdy se vlada rozhodla stimulovat vykon ekonomiky a zvysila
vladni nadkupy zbozi a sluzeb. VSimnéte si vztahu modelu IS-LM a AS-AD v extrémnim
keynesianském piipade.
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2. Uéinky fiskalni politiky v zakladnim keynesianském p¥ripadé

V zakladnim keynesianském piipadé vychazime z predpokladli fixnich nominalnich mezd a
vystupu pod urovni potencidlniho produktu, ceny jsou omezené pruzné. Uvazujeme
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uzavienou ekonomiku. Kfivka kratkodobé agregatni nabidky je rostouci. Kiivka agregatni
poptavky je odvozena z modelu IS-LM a je klesajici.

Fiskalni expanze vyvola rast agregatni poptavky a posun kiivky AD doprava. Pfi dané cenové
hladiné dojde k previsu agregatni poptavky nad nabidkou a rastu cen. Pii vySsi cenové
hladiné jsou vyrobci ochotni vyrabét a nabidnout vice. Rust cenové hladiny totiz vyvola
pokles realnych mezd a tedy i rist poptavaného mnozstvi prace. Zameéstnanost vzroste a
vzroste 1 nabizené mnozstvi produkce. Vystup ekonomiky roste, roste ovSem i1 cenova
hladina. Fiskalni expanze je opét doprovazena ristem urokové miry (posun ¢i pootoceni IS
doprava).

Vzajemny vztah modelu AS-AD v zakladni situaci a modelu IS-LM (odstranime ptedpoklad
konstantnich cen) muizeme zakreslit nasledovné. Predpokladame opét fiskalni expanzi
uskutecnénou napriklad rastem vladnich nakupt. V modelu AS-AD dojde k posunu kiivky
AD doprava, ristu vystupu ekonomiky a ristu cenové hladiny. V modelu IS-LM rist vladnich
vydaji vyvola posun kiivky IS doprava. Vice jsou vyrobci ov§em ochotni vyrobit jenom za
vy$si cenu. Roste cenova hladina a nabidka realnych penéznich zistatku klesa. Kiivka LM se
posune doleva.
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3. Udinky fiskalni politiky v klasickém pojeti

V pojeti klasické ekonomie vychazime z predpokladu pruznych mezd a cen, ktery vycistuji
trh prace i trh produkce a vystupu na urovni potencialniho produktu. Uvazujeme uzavienou
ekonomiku. Kfivka kratkodobé agregatni nabidky je diky pruznosti cen a mezd vertikalni na
urovni potencialniho produktu. Kfivka agregatni poptavky je odvozena z kvantitativni teorie
penéz a je klesajici — pokles cenové hladiny vyvola rist realného bohatstvi domacnosti a rist
jejich poptavky.

Vystup ekonomiky je v klasickém pojeti na arovni potencialniho produktu, agregatni
poptavka a jeji zmény ovliviiuji pouze vysi cenové hladiny.

Dojde-li k fiskalni expanzi (napf. rast vladnich nakupti), ktera je financovana penézni emist,
vzroste agregatni poptavka a kfivka AD se posune doprava. Rist vladnich nakupt vyvola na
trhu statk(l previs agregatni poptavka nad nabidkou. Rist cen vycisti trh zbozi a sluzeb - rast
cenové hladiny totiz zptsobi pokles realnych penéznich zistatk. Domacnosti (firmy) omezi
své nakupy. Rust vladnich vydaji financovany penézni emisi vyvola pouze rast cenové
hladiny, realny vystup zistava nezménén.
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Pokud by fiskalni expanze nebyla financovana penézni emisi kiivka AD by se neposunula.
Agregatni poptavka je totiz odvozena z kvantitativni teorie penéz a penézni zasoba v dané
zemi staci prave na obslouzeni dichodu Y* pfi stavajici cenové hlading.

Pokud by doslo k rustu vladnich vydaji a vlada by finance ziskala pajckou od domacich
subjektd ekonomiky, Grokova mira v zemi by vzrostla a jedna koruna vladnich vydaji by
vytésnila jednu korunu vydaji soukromych. Rust vladnich vydaju je doprovazen uplnym
efektem vytésnéni vydaja soukromych.
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Poznamka: Pokud by vlada vramci fiskalni expanze snizila dané ¢i zvySila transfery,
znamenalo by to mensi pfijmy statniho rozpoctu a rozpoctovy deficit (pfi stavajici arovni
vladnich nakuptt). Na zptusobu kryti deficitu (penézni emise ¢i pujcka od domacich subjektit)
zavisi, zda se kiivka AD posune doprava ¢i ne. V kazdém piipadé se vystup ekonomiky opét
nemeni.

V klasickém pojeti je fiskalni politika zcela neucinna. Vystup ekonomiky zistava na
urovni potencialniho produktu.

4. U&inky fiskalni politiky v pojeti monetaristi

V monetaristickém pojeti vychazime z predpokladi pruznych nominalnich mezd a cen,
informacni pfevahy na strané firem a adaptivnich ocekavani. Opét uvazujeme uzavienou
ekonomiku. Kratkodoba kiivka agregatni nabidky je v monetaristickém pojeti rostouci diky
penézni iluzi na strané pracovnikll. Krivka agregatni poptavky je odvozena z kvantitativni
teorie penéz a je klesajici.

Predpokladejme opét fiskalni expanzi financovanou penézni emisi. Agregatni poptavka
vzroste a kiivka AD se v grafu posune doprava. Rist vladnich nakupt vyvola na trhu statkt
previs agregatni poptavky nad nabidkou a dojde k riistu cen. S vyssi cenovou hladinou realné
mzdy klesaji. Firmy jsou proto ochotny najimat vice prace a vyrabét vice. Nezaméstnanost je
ovSem na své pfirozené mife. Proto firmy mirn€é zvys$i nominalni mzdu (realnd mzda je stale
niz§i nez pred rGstem cenové hladiny). Zaméstnanci rist nominalnich mezd chybné
interpretuji jako rist mezd realnych (ocekavaji cenovou hladinu Py) a nabidnou vice prace.
Vystup ekonomiky roste na troven Y;. V dlouhém obdobi zaméstnanci rozpoznaji svij omyl,
prizptsobi ocekavani a vystup bude opé€t na urovni potencialniho produktu.
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Predpokladejme nyni, ze vladni deficit, vyvolany fiskalni expanzi, je financovan puajckou od
domacich subjekti ekonomiky (vlada emituje vladni dluhopisy, které proda domacnostem).
Rist vladnich vydaja v tomto pripadé nepovede k posunu kiivky AD. Rist vladnich vydaju
vyvola rast poptavky po penézich ze strany vlady. Na trhu penéz dojde k previsu poptavky
nad nabidkou. Rast urokové miry vycisti trh penéz a zaroven vyvola pokles autonomnich
vydaju citlivych na zménu urokové miry. Jedna koruna vladnich vydajii vytésni jednu korunu
vydaji soukromych. Rust vladnich vydaju je v tomto pripadé doprovazen tuplnym
efektem vytésnéni vydaju soukromych.
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5. U&inky fiskalni politiky v pojeti $koly racionilnich o¢ekavani

V Lucasové pojeti vychazime zpredpokladi pruznych nominalnich mezd a cen,
nedokovanych informaci na stran¢ firem i zaméstnancli a racionalnich ocekavani. Opét
uvazujeme uzavienou ekonomiku. Kratkodoba kiivka agregatni nabidky je v Lucasove pojeti,
pfi neo¢ekavanych zménach cenové hladiny rostouci. Rostouci tvar je vysvétlovan chybnou
interpretaci neocCekavanych cenovych zmén firmami 1 zaméstnanci. Kiivka agregatni
poptavky je potom odvozena z kvantitativni teorie penéz a je klesajici.

Predpokladejme, ze v zemi doslo k fiskalni expanzi financovanou penézni emisi a tyto kroky
nebyly vladou pfedem ohlaSeny. Fiskalni expanze byla neofekavana. Agregatni poptavka
vzroste a kfivka AD se v grafu posune doprava. NeoCekavany rist vladnich nakupt vyvola na
trhu statk previs agregatni poptavka nad nabidkou a rast cen. Firmy rtst cen interpretuji jako
rast relativnich cen jejich produkce a jsou ochotny vyrabét vice. Pii vySSich cenach realné
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mzdy poklesly. Firmy jsou proto ochotny najimat vice prace a vyrabét vice. Nezaméstnanost
je ovSem na své piirozené mife. Proto firmy mirn€ zvysi nominalni mzdu (readlnd mzda je
stale niz8i nez pred ristem cenové hladiny). Zameéstnanci rust nominalnich mezd chybné
interpretuji jako rust mezd realnych (ocekavaji cenovou hladinu Py) a nabidnou vice prace.
Vystup ekonomiky tedy kratkodobé roste na uroven Y;. V dlouhém obdobi zaméstnanci i
firmy rozpoznaji sviij omyl, ptizptisobi ocekavani a vystup bude opé€t na Grovni potencialniho
produktu.

Pokud by fiskalni expanze a jeji financovani penézni emisi byly pfedem ohlaseny, vystup
ekonomiky by zustal i v kratkém obdobi nezménén. Ekonomické subjekty by totiz okamzité
prizpusobily oCekavani (zacaly by ocekavat vyssi cenovou hladinu).
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Predpokladejme nyni, ze vladni deficit, vyvolany fiskalni expanzi, je financovan puajckou od
domacich subjekti ekonomiky (vlada emituje vladni dluhopisy, které proda domacnostem).
Rust vladnich vydajua je v tomto pripadé v tomto pripadé doprovazen uplnym efektem
vytésnéni vydaja soukromych. (Kfivka AD se neposouva).
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