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realny HDP na osobu v cenach roku 2009

Dlouhodoby trend vs. kratkodobé oscilace
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Dlouhodoby trend vs. kratkodobé oscilace

e ekonomicka aktivita
29000 ] ;s
— kolisa z roku na rok

28000 * kolisani vykonu ekonomiky kolem

dlouhodobého trendu =
hospodarsky cyklus (business-cycle)
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26000 * recese/krize

— pokles ekonomické aktivity (t;.
zaporny rtst HDP)
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24000 — obdobi poklesu realnych pFijmu

a rastu nezaméstnanosti

realny HDP na osobu v cenach roku 2009
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Kratkodobe oscilace jsou problemem kratkého obdobi. !

Co platilo v dlouhém nemusi platit v kratkém obdobi! :
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dlouhodoby realny HDP a recese

billions of 2009 dollars
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Kratkodobé oscilace okolo trendu
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3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich

1. ekonomické vykyvy jsou nepravidelné

- ekonomicka aktivita obvykle roste ale nekdy klesa
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3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich

2. vétsina makro velicCin se pohybuje spolecné

- HDP, maloobchodni prodeje, prijmy domacnosti,
spotreba, investice, ...

- ale rizna mira — kolisaji zejména investice (relativné
maly dil HDP, ale velky pokles v recesi — viz graf)

HDP=C+ 1|+ G



3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich
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* spotfeba domacnosti se hybe s ekonomickym cyklem (je procyklicka)

* reakce na cyklus se liSi podle definice spotieby
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3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich

* investice tvori relativne maly podil HDP, ale velmi silneé reaguiji v cyklu
* investice jsou stejne jako spotreba procyklickeé

zmeéna investic a HDP na osobu
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Investicni vydaje a recese
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I More trouble ahead

Spain Doubtful assets
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3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich

» vladni spotreba (G) se vyviji nezavisle na cyklu (je acyklicka)
« vladni spotfeba muze napriklad zaviset na Cisté politickych
rozhodnutich

«Zmény HDP na osobu a vladnich vydaju

Cdchylky od trendu [%a)

—— HDP naosobu
— — vladni spotfeba (G)
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3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich
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3 zakladni skutecnosti o ek. fluktuacich

3. pri poklesu vystupu roste nezaméstnanost
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* mira nezameéstnanosti je proticyklicka I
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1

Nezameéstnanost a recese

11 T T T T T

10 h unemployment rate

percent of labor force
N
[

4_

3 ] | ] ] ] ]
1960 1970 1980 1990 2000 2010

Vztah procentni zmény HDP a zmeny miry nezamestnanosti
popisuje tzv. Okunuv zakon.
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MODEL
AS-AD




Analyza kratkodobych vykyvu

pripomenme predpoklady klasické ekonomie

klasicka dichotomie
—oddéleni realnych a nominalnich velicCin
neutralita penéez
—zmeny v nabidce penéz
e ovliviauji nominalni veliCiny
* neovlivnuji realné veliCiny

vetSina ekonomu si mysli, ze klasicka teorie

plati v dlouhém obdobi
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Analyza kratkodobych vykyvu

e v kratkém obdobi
—predpoklad neutrality penéz nelze zachovat
—realné a nominalni veliCiny vysoce propojeny

—zmeny v nabidce penéz mohou docasné
posunout HDP od dlouhodobého trendu



Vysvétleni kratkodobych vykyvu

 Model agregatni poptavky (AD) a nabidky (AS)
— ,model ktery pouziva vétsina ekonomu”
* ale jsou i velci kritici :-)
— kratkodobé fluktuace ekonomické aktivity
kolem dlouhodobého trendu
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e agregatni poptavka

— zndzornuje mnozstvi agregatniho produktu (tj. mixu
vSech statku a sluzeb), které chtéji domacnosti, firmy,
vlada a zahranicni subjekty koupit pri riznych
urovnich cenové hladiny

— je klesajici

e agregatni nabidka

* znazornuje mnozstvi zbozi a sluzeb, které se firmy

rozhodnou vyrabét a prodavat pri ruznych drovnich

ceny

* je rostouci -
Neni to mikro trh jednoho statku — neni mozna substituce ... !
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Obr 2
Model agregatni poptavky (AD) a nabidky (AS)

Cenova hladina
AS
Rovnovazna
cenova uroven
AD
rovnovazny mnozstvi vystupu

vystup



AGREGATNI

POPTAVKA
-AD
sklon a posun




Krivka agregatni poptavky - sklon

proc je AD klesajici?

— tj. za nezménénych podminek pokles cenové hladiny
zpusobi rust poptavaného mnozstvi

Y=C

+ 1+ G+ NX

vladni vydaje ocekavame konstantni (G)

ale C,

3 efe

— efe
— efe
— efe

|, NX zavisi na ek. podminkach
Kly:
<t bohatstvi (C)
t Urokovych mér (I)

<t ménového kurzu (NX) I
25 !



Krivka agregatni poptavky - sklon

* cenova hladina a spotreba (C ): Pigouuv efekt
bohatstvi

— pokles cenové hladiny
 zvySuje realnou hodnotu penéz (které subjekty
drzi)
* spotrebitelé se citi bohatsi
 zvysSuji spotrebitelské vydaje
* zvySuje se poptavané mnozstvi zbozi a sluzeb



Krivka agregatni poptavky - sklon

* cenova hladina a investice (l): keynesuv efekt
urokovych mer

— pokles cenové hladiny

* domacnosti se snazi omezit drzbu penéz
(nepotrebuji tolik hotovosti) — a napr. nakoupi
obligace

* tim se zvysuje nabidka fondU a urokové miry
klesaji

e VV/



Krivka agregatni poptavky - sklon

e cenova hladina a Cisté exporty (NX): Mundell-
Fleminguv efekt ménového kurzu

—shizeni cenoveé hladiny v US

* klesaji r = odliv kapitalu = realna depreciace
dolaru

» depreciace dolaru stimuluje US Cisté exporty
 zvySuje je mnozstvi poptavaného zbozi a sluzeb

* nebo jinak ceteris paribus (kurz se neméni) — US
zbozi se stava v zahranicni atraktivnéjsi ... tj. roste
Cisty export

!

28 |
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Krivka agregatni poptavky - sklon

* pokles cenové hladiny

— zZvysSuje se poptavané mnozstvi

— protoze:

1.

spotrebitelé jsou bohatsi, coz stimuluje poptavku
po zbozi

dojde k poklesu urokovych sazeb — stimuluje
poptavku po investicnich statcich

mena znehodnoti, coz stimuluje poptavku po
exportu



Krivka agregatni poptavky - sklon

e \zestup cenoveé hladiny pochopitelné obracenée

— snizuje je mnozstvi poptavaného zbozi protoze:

1.

spotrebitelé chudsi — omezeni spotrebnich
vydaju

2. vyssi urokové miry — pokles investic

3. apreciace meény — omezuje Cisté exporty



1.

Obr 3
krivka agregatni poptavky

cenova
hladina

P,

snizeni _—T
cenove P,
hladiny . . .

AD

Y, / Y, mnozstvi vystupu

2. ...zvySi mnozstvi poptavaného zbozi a sluzeb

klesajici sklon kfivky agregatni poptavky v dusledku efektu bohatstvi, efektu
urokovych mér a efektu ménoveho kurzu
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Krivka agregatni poptavky - posun

* proc se krivka AD posunuje?
—rada pripadu
* zmeény ve spotrebé, C
—zmeny ve spotrebitelském chovani — pri stejné
cenove hladiné
* Uroven zdanéni — snizeni dani
—zvyseni spotrebitelskych vydaju
e AD se posunuje doprava

32 |



Krivka agregatni poptavky - posun

* zmeény v investicich, |
— udalosti, které ovlivnuji jak moc chtéji firmy
investovat pri dané urovni cen
* [epsi technologie
* danova politika — snizeni dani
* nabidka peneéez

* optimisticka ocekavani
—rust investic
 posun krivky AD doprava !



Krivka agregatni poptavky - posun

* zmeény ve vladnich vydajich, G
— politici zména vladnich vydaju na dané drovni
cenové hladiny
* stavba silnic
—zvysuje vladni vydaje

e agregatni poptavka se posunuje doprava



Krivka agregatni poptavky - posun

e zmeény v Cistéem exportu, NX
— udalosti, které ovlivni Cisté exporty na dané
urovni cenové hladiny
* recese v Evropé
—zvyseni Cistych exportu

e agregatni poptavka se posunuje doprava

* = tj. nékdy posun v dusledku chovani soukr.

subjektll a nékdy v dusledku chovéanivlady |
35 |
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AGREGATNI

NABIDKA

- LRAS
- AS
sklon a posun




Agregatni nabidka - LRAS

e v dlouhém obdobi (LRAS)
—agregatni nabidka vertikalni

e vs. v kratkém obdobi

—agregatni nabidka rostouci

* proc je LRAS vertikalni v dlouhém obdobi

—cenova hladina nema vliv na dlouhodobou
schopnost rustu HDP:

* na tu ma vliv mnozstvi vyrobnich faktort + dalsi

faktory, které ovlivnuji produktivitu uziti
vyrobnich faktoru

37 |
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Obr 4
Dlouhodoba agregatni nabidka LRAS

cenova
: LRAS
hladina
P, @
1. zménayv B
o / . v . V4 /4
cenove 2. ... neovlivhuje nabizené
hlading ... Pe ® mnozstvi zboZi a sluzeb
v dlouhém obdobi

pfirozena mira vystupu mnozstvi vystupu
= potencialni produkt



Agregatni nabidka - LRAS

e prirozena mira produktu

— = potencialni produkt

v CR

standardni termin! pouzivam dale

zamenitelneé

— = proc

— produ
produ

ukt pri plné zameéstnanosti

Kce zbozi a sluzeb, kterée ekonomika,

Kuje, kdyz je na prirozené mire

nezameéstnanosti



Agregatni nabidka - LRAS

* Co bude posunovat potencialni produkt?
* obecné cokoliv, co ma vliv na produkci
* napf. zmeny v pracovni sile

— zména mnozstvi pracovni sily
e narust pracovni sily — posun LRAS doprava

— prirozena mira nezameéstnanosti — zvysuje se
e posun LRAS doleva

* zmeny v kapitalu
— kapitalova zasoba se zvysi — posun LRAS doprava
— fyzicky kapital
— lidsky kapital
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Agregatni nabidka - LRAS

* zmeény v prirodnich zdrojich
—noveé nalezisté surovin

* LRAS se posouva doprava
— pocasi
— pristup k prirodnim zdrojum
* zmény v technologiich
—noveé technologie — posun LRAS doprava



Agregatni nabidka - LRAS

* +vsechny ty dalsi faktory, které jsme rikali, ze
ovlivhuji dlouhodoby rust

—zahranicni obchod
—vladni regulace
—hospodarska politika

—formalni a neformalni instituce ...

42
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Agregatni nabidka - LRAS

e pouziti AD a LRAS k zachyceni dlouhodobého
rustu a inflace

e vdlouhém obdobi se posouva AD i LRAS

* LRAS se posouva doprava
— technologicky pokrok ...

e AD se posouva doprava

— monetarni politika — FED zvySuje nabidku penéz
* vysledek:

— trvaly rust vystupu

—trvala inflace

43 |



Obr 5

Dlouhodoby rust a inflace v modelu AD a LRAS

Cenova 1. v dlouhém obdobi technologicky
hladina pokrok posunuje LRAS ...
2....arust LRAS g, /_RAS1990/LRASZOOO
nabidky penéz
AD ... 1}
N
/\
P 2000 /S . .
T\ 3....coz vede k rustu produktu. . .
P 1990 T
P 1980
AD,q00
4. ...ainflaci
AD 149
Yo e - eam Y000  Velikost produktu

S tim jak je ekonomika schopna produkovat vice zboZzi a sluzeb — LRAS se posunuje doprava. Ve stejné dobé

FED zvySuje nabidku penéz a AD se posunuje doprava. Na obr se produkt zvySil z Y gg0 Na Y4990 @ pak na Yyq0,
a cenova hladina se zvysSila z P45 Na P99, @ Nasledné na Py.
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Agregatni nabidka - AS

e procC je AS v kratkém obdobi rostouci?
—rust celkové cenové hladiny v ekonomice

e vede k rustu nabizeného mnozstvi

—snizeni cenové hladiny

» vede k poklesu nabizeného mnozstvi

* rUzné teorie (viz. dale), ale obecné v dusledku
skutecnosti, ze se cenova hladina odchyluje
od ocekavané cenoveé hladiny

45
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Obr 6
Kratkodoba AS

Cenova AS
hladina
P1
1. snizeni _—
cenove P,
hladiny . . .

—
7, ) N Velikost produktu
2. ... snizuje nabidku zbozi a sluzeb

nabizenych v kratkém obdobi

rostouci kfivka agregatni nabidky v dusledku teorie strnulych mezd, teorie
strnulych cen a teorie mylného chapani



Agregatni nabidka — AS - sklon

* Duvody pro rostouci AS

e 1. teorie strnulych mezd
— Keynes
— nominalni mzdy se pomalu prizpusobuji
ekonomickym podminkam
e zejména smérem dolu

» dlouhodobé smlouvy mezi zameéstnanci a firmami
e predstavy o spravedlnosti ovliviauji stanovovani mezd

— nominalni mzdy nereaguji okamzité na skutecnost,
ze cenova hladina je jina nez byla ocekavana



Agregatni nabidka - AS - sklon

* Teorie strnulych mezd

— pokud cenova hladina neocekavané poklesne = pak
pro firmy rostou naklady = firma najme méne
pracovni sily a bude méné vyrabét

— = pokud cenova hladina < ocekavana

* firmy maji podnéty vyrabét méne
— pokud cenova hladina > ocekavana
* firmy maji podnéty vyrabét vice

— pozn.: zamestnanci se pri inflaci budou velmi rychle
dozadovat rustu mezd ale nebudou souhlasit s

poklesem v deflaci .8
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Agregatni nabidka - AS - sklon

* 2. nova keynesovska teorie strnulych cen

—ceny nekterych zbozi a sluzeb se také pomalu
prizpusobuji novym ek podminkam
 (vzpominate si na) naklady jidelnicku
—v dusledku nejen mzdy ale i ceny mohou byt v
kratkém obdobi strnulé

—+ muze dojit k omezeni produkce nékterych
vyrobku

Fey v 3
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Agregatni nabidka - AS - sklon

* 3. nova klasicka teorie mylného chapani

—zmeny cenové hladiny mohou dodavatelé
kratkodobé mylné chapat

e zmény na individualnim trhu
e zmeény relativnich cen

—dodavatelé/firmy — reaguji na zmény v cenové
hladiné

 klesa cenova hladina — dodavatelé vnimaiji, ze
klesa cena jejich produkce na trhu - kratkodobé si

neuvedomuji, ze klesaji i ostatni ceny — snizi svoiji
produkci ... !
50 ©
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* vSechny duvody
—mylna chapani
—strnulé mzdy

—strnulé ceny

* jen doCasné a proto je LRAS vertikalni



Agregatni nabidka - AS - posun

* mnohé udalosti, které posouvaji
dlouhodobou AS posouvaji i kratkodobou

—naptf. rust produktivity

—rust nak

* naprik

adu firem

ad rdst minimalnich mezd — posun AS i

LRAS ©

oleva



DUVODY KOLISANI
VYSTUPU EK.

obecne 2 mozne priciny (AD, AS)
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Priciny hospodarskych cyklu

* predpoklad

—ekonomika je na pocatku na dlouhodobé
rovnovaze

 dlouhodoba rovnovaha:
—prusecik AD s LRAS

 vystup na potencialnim produktu
* rovnovazna cenova hladina
—a: prusecik AD s AS

e ocekavana uroven cen = skutecna uroven cen



Obr V4

dlouhodoba rovnovaha

Cenova
hladina

rovnovazna
cena

LRAS
AS
A
AD
Potencialni Velikost produktu
produkt

55



Obr

Neokeynesiansky kompromis

P

LAS
SAS

AD

nékdy se uvadi jiny tvar kratkodobé AS — pod urovni potencialniho produktu
je krivka velmi elasticka a nad urovni neelasticka. Tento tvar odrazi napriklad
dostupnost (cenu) volnych zdroju v ekonomice



NI/ e

2 priciny hospodarskych cyklu

* dopady posuny AD

e pesimisticka ocekavani
— ovlivni AD — posun doleva
— v kratkém obdobi

* pokles vystupu & pokles cenové hladiny

— v dlouhém obdobi
* AS se posune doprava (mzdy nakonec poklesnou ...)
e vystup se vrati na potencialni
e cenova hladina se snizi
* tj. ovlivni jen cenovou hladinu a ne realny produkt

57 |
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Jak obecné analyzovat fluktuace ek

1. ktera z kfivek se posunuje (pripadné obe¢)

2. kterym smérem se krivka posunuje
3. pouzijte diagram k zachyceni dopadu na

cenovou hladinu a produkci v kratkém obdobi
4. uvazujte jaké budou dlouhodobé dopady a

zachytte je v diagramu
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Obr 8

Pokles agregatni poptavky — tzv. klasicka recese

Cenova
hladina

LRAS AS,
3....alevdelsim Casovém
/ obdobi se posune kfivka
. AS, AS . ..
4. ...avystup se vrati na potencial.
7 1. pokles agregatni
poptavky . ..

AD, AD,
Y, Y, Velikost produktu

2. ... vyvola pokles vystupu v kratkém obdobi . . .
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WASe  Velké zmény AD b&hem velké
) hospodarské krize a WW2

* na pocatku 30. let: velky pokles real HDP
— Velka hospodarska krize/ Great Depression
— nejvetsi pokles v US historii, ale i
Ceské/Ceskoslovenské historii

— mezi 1929 a 1933 v USA

* realné HDP pokles 0 27%

* nezamestnanost ze 3 na 25%

* pokles cenové hladiny 0 22% !!!

— pricina: pokles AD
X * pokles nabidky penéz (o 28%)
L%; » pokles: vydaju na spotrebu, investi¢nich vydaju




WAS£  Velké zmény AD béhem velké GASe
STy hospodarské krize a WW2 STy
* na pod&atku 40. let: velké zvy3eni redlného HDP &

— ekonomicky boom
— 2. svétova valka (WW?2)

* vice vydaju na armadu

zvyseni vladnich nakupu
AD se zvysila mezi 1939 - 1944
zdvojnasobeni vyroby zbozi a sluzeb

20% zvyseni cenové hladiny

pokles nezameéstnanosti ze 17 na 1%




Obr 9

Realny rust HDP v USA 1900-2010

Percent Change
in Real GDP from
3 Years Earlier
80 —
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—10

W
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Real GDP

Velka hospodarska krize i rist béhem WW2 obvykle vysvétlovany velkymi pohyby agregatni
poptavky.



LhSe Recese v USA v roce 2001 LASe

e 2001: Recese (kratka, dle nékterych ani nebyla)
—rust Uz 3,9% na 5,2%

e AD ovlivhéna:

1.krachem na burze (technologické akcie) — 25%
* snizilo spotrebni vydaje + investi¢ni vydaje
* AD posun doleva




GASe Recese v USA v roce 2001

2. Teroristicky utok ze zari 2001
— pokles burzy (12%) béhem tydne
— zvyseni nejistoty
— AD doleva
3. ucetni skandaly velkych podniku

— Enron a WorldCom

— pokles burzy
— AD dalsi impulz pro posun doleva

* Reakce HP
— monetarni politika — snizeni r
— fiskalni politika — snizeni dani
— ... HP vyvazovala pokles AD




NI/ e

2 priciny hospodarskych cyklu

* dopady posunu AS

* na pocatku dlouhodoba rovnovaha
— firmam se zvysi naklady
* AS se posune doleva
e kratkodobé

— pokles vystupu a rist cenové hladiny
— STAGFLACE (slumpflace)
» chaos v terminologii
e v dlouhém obdobi, pokud se AD nemeéni, tak

— AS se ¢asem vrati zpét (nakonec dojde k poklesu mezd tj. snizeni
naklada ...)

— vystup se vrati na potencialni droven |
— cenova hladina se snizi !
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Obr 10 |

Posun agregatni nabidky doleva

Cenova
hladina

LRAS AS, 1. kratkodoby posun

AS ...

3....arust

cenove hladiny

AD

Y, ] Y, Velikost produktu

2. ...vyvola pokles produktu. . .
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NI/ e

2 priciny hospodarskych cyklu

na pocatku dlouhodoba rovnovaha

—firmam se zvysi naklady
* AS se posune doleva

e kratkodobé

— pokles vystupu a rust cenové hladiny = STAGFLACE
(slumpflace)

* historicky vyjimecna situace!
—v dlouhém obdobi

—vlada ucini kroky k posunu AD doprava
— vystup se vrati na potencial
— cenova hladina se zvysi !



Obr 11
Reakce HP na pokles AS

Cenova 1. dojde k poklesu AS. . .

LRAS
hladina AS,

3... .’cozw P3 1
vyvola dalsi  p,
rast cenové T

hladiny Pl =

2. ... hospodarska politika muze
reagovat rustem AD . . .

Velikost produkt
A alesoubszns s BE elikost produktu

dojde k navratu
na potencialni produkt.



LASe Ropa a hospodarstvi GASe

e ekonomické cykly spojitost s cenou ropy
— situaci na Blizkém vychodé

* v nékterych pripadech doslo k rustu cen ropy
— coz byl vlastné nabidkovy sSok — tj. AS se posunula doleva

e v dusledku rust cen a pokles produktu — stagflace

 od 70. let
— pokles zavislosti

e Uspory + zmeny technologii

e 2008 rust cen

— zpUsoben zejména poptavkou v emerging — Cina




Otazka na zaveér :-)

* Je recese jen spatna?

—v prubéhu recese se zvysuje pocet bankrotd,
nekteri lidé (bohuzel) ztraci praci, nekteri
investofri zjistuji, Zze jejich investice je
nevynosna ...

—bankrot = tj. podnik je ztratovy (vypadne z né;
méné nez do ného vlozime)

* je to (bolestny) ozdravny proces, kdy se
ekonomika zbavuje nejméneé efektivnich firem

* pokud bankrot rychle a efektivne, tak lepsi uziti !
zdroju ...
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