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FISKALNI A MONETRANI POLITIKA

«  vramci pfednasky se dozvite:

se dozvite, Ze stdtni rozpoéet je zakladnim nastrojem fiskalni politiky,

pochopite roli, kterou hraji dané a vliddni vydaje pti stabilizaci ekonomiky,

naucite se rozliSovat mezi expanzivni a restriktivni fiskdlni politikou,

pochopite rozdil mezi rozpoétovym deficitem a vlddnim dluhem,

ziskate informace o rozdilnych pfistupech k fiskdlni politice,

dozvite se o problematice prerozdélovani bohatstvi v ekonomice,

se dozvite, Ze monetarni politika je pouZivand nezavislou centralni bankou k regulaci cenové hladiny a vystupu,
pochopite roli, kterou hraji pfimé a neptimé ndstroje monetdrni politiky,

naucite se rozliSovat mezi restriktivni a expanzivni monetdrni politikou,

pochopite rozdil mezi keynesindskym a monetaristickym pristupem k monetdrni politice

a na zaveér ziskdte informace o monetdrni politice Ceské ndrodni banky.

Literatura:

TULEJA, P., NEZVAL, P., MAJEROVA. Zdklady makroekonomie. Praha: BizBooks, 2012. ISBN 978-80-265-0007-0, ss. 179-224
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- statni rozpocet: zakladni néstroj fiskalni politiky a predstavuje centralizovany penézni fond a

ustredni prvek verejnych financi.
- verejné finance:
« statni rozpocet,
+ Uzemni rozpocty, tj. rozpocty krajt a obci,
 rozpocty zdravotnich pojistoven,
« ucelové fondy, kam radime napt. fondy socialniho zabezpeceni

« afinance statnich podnikd.
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- statni rozpocet: zakladni néastroj fiskalni politiky a predstavuje centralizovany penézni fond a
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 dané: povinné platby, které odvadéji ekonomické subjekty do rozpoctu v predem stanovenych lhitach
(primé x neprimé).

- transferové platby: predstavujici jednostranné vydaje

- vladni vydaje za statky a sluzby: financovani béZznych a investi¢nich vydaji v oblasti Skolstvi,
zdravotnictvi, verejné spravy, justice, armady atd.

- funkce statniho rozpoctu:
- stabiliza¢ni funkce,
 alokac¢ni funkce (verejné statky, externality)

« aprerozdélovaci (redistribu¢ni) funkce (regulaci nerovnosti v ekonomice).
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NASTROJE FISKALN{ POLITIKY

- vestavené stabilizatory: funguji automaticky a zmirnuji cyklické vykyvy v ekonomice (progresivni
dichodové dané, podpory v nezaméstnanosti, socialni davky),

- diskrecni opatreni: legislativni rozhodnuti o pouziti vydaji nebo prijmi rozpoctu (schvaleni
struktury prijmu a vydaji na dany fiskalni rok, rozhodnuti o financovani nékterych investi¢nich
vydaju, vytvareni verejné prospésnych praci ¢i zménu danovych sazeb).
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DOPADY NASTROJU NA AGREGATNI POPTAVKU A AGREGATNT

NABIDKU

rostou-li vydaje ¢i klesaji-li prijmy roste agregatni poptavka,

na agregatni nabidku plisobi pouze piijmova stranka rozpoctu.
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8-1: EXPANZIVNI FISKALNI POLITIKA V PRIPADE NEVYUZITYCH

ZDROJU
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8-2: EXPANZIVNI FISKALNI POLITIKA V PRIPADE PLNE

VYUZITYCH ZDROJU
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8-3: EXPANZIVNI FISKALNI POLITIKA V PRIPADE SNiZENI DANTI
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8-4: RESTRIKTIVNI FISKALN{ POLITIKA V PRIPADE SNIZENT

VLADNICH VYDAJU
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8-5: RESTRIKTIVN{ FISKALNI POLITIKA V PRIPADE ZVYSENI
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rozpoctové saldo (BS): rozdil mezi prijmovou a vydajovou stranou rozpoctu:

BS=T. — (G +TR)

 prebytek x vyrovnany rozpocet x deficit
- dva typy deficitii:
« deficit cyklicky, nazyvan také pasivni, ktery je odrazem ekonomickych cykla

- a deficit strukturalni, oznacovan také jako aktivni, ktery odrazi rozhodnuti fiskalni politiky.
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SALDO ROZPOCTU

cyklicky deficit: vznika jako dtisledek ekonomicky cyklq,
- faktory pusobici na vysi cyklického deficitu:
 pokles produktu a cenové hladiny zvysuji cyklicky deficit,
 arlst produktu a cenové hladiny sniZuji cyklicky deficit, resp. vytvari cyklicky prebytek.
- strukturalni deficit: vznika pouZitim diskrecnich opatfent,
- faktory pusobici na vysi cyklického deficitu:
 zvySeni strukturalniho deficitu, resp. sniZeni strukturalniho prebytku, je disledkem fiskalni expanze

 a sniZeni strukturalniho deficitu, resp. zvyseni strukturalniho prebytku, je diisledkem fiskalni restrikce.
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EKONOMICKE DUSLEDKY DEFICITU A PREBYTKU

- vytésniovaci efekt: tim vétsi, ¢cim vice se blizi ekonomika svému potencidlu,
- prebytek Ize pouzit nasledujicim zptsobem:

zvyseni vladni vydaja na vyrobky a sluzby,

zvysSeni transferovych plateb,

snizeni rozpoc¢tovych prijmi snizenim dani

popr. snizeni existujictho zadluZeni.
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8-6: VYTESNOVACI EFEKT A HRANICE PRODUKCNICH

MOZNOSTI
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VLADNI DLUH

- vladni (statni) dluh: akumulace rozpoctovych deficitd,
 zpusob zajisténi prostiredkd ke kryti dluhu:
+ zvySenim piijmi v podobé zvySeni dani nebo snizeni vydajd,
« vydanim statni obligaci (cennych papir),
« zahranicni pujckou, napt. od Evropské centralni banky, Mezindrodniho ménového fondu apod.

« anebo vydanim novych penéz (monetizace dluhu).

- vnitrni x vnéjsi dluh.
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- refinancovani: kdyz jsou dluhy splatné, si vlada vypujci dalsi finanéni prostredky, aby tyto ptvodni
dluhy zaplatila,

 dluhova sluzba: Grok, ktery musi vlada kazdoro¢né zaplatit za nezaplaceny dluh

- naklady prilezitosti: reprezentovany zbozim a sluzbami, které by mohly byt vyprodukovany, kdyby
dluh nevznikl,

- bremeno dluhu: ndkladem prilezitosti (vytésnénim) aktivity vlady financované rozpoctovym
deficitem.

« vnéjsi dluh: umozinuje zvysit vladni vydaje, aniz bychom snizili vydaje soukromé, nedochdzi
k efektu vytésnéni, nevznikaji naklady prilezitosti a ani bremeno dluhu.
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8-7: VNEJSI DLUH A HRANICE PRODUKCNICH MOZNOSTI
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- stropy rozpoctového deficitu: legislativni stanoveni velikosti deficitu rozpoctu v kazdém fiskalnim
roce.
 stropy dluhu.

 verejny dluh: zahrnuje i dluh zdravotnich pojistoven, mimorozpoctovych fonda a mistnich rozpoctda,
jedna se tedy o dluh soustavy verejnych financi.
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KLASICKY A NEOKLASICKY PRISTUP K POJETI FISKALNTI

POLITIKY

- uplny vytésriovaci efekt: kazdé zvyseni statni poptavky zptisobi sniZzeni soukromé poptavky ve stejné
vysi,

- zlaté pravidlo hospodareni (E. H. Young): zasada vyrovnanosti statniho rozpoctu je zdkladnim
pilitem statnich financi.
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KEYNESIANSKY PRISTUP K POJET{ FISKALNI POLITIKY

pro vytvoreni efektivni poptavky doporucovali zastdnci tohoto sméru vyuzit statni rozpocet.
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MONETARISTICKY PRISTUP K POJETI FISKALN{ POLITIKY

negativni diichodové dané (M. Friedman): principem byla ¢ast garantovaného diichodu, kterou by
stat zarucoval — pokud by jednotlivec nedosahoval stanovené ¢astky tohoto zaruéeného diichodu,
byl by mu vyplacen transfer — negativni dan.
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PRISTUP TEORIE RACIONALNICH OCEKAVANTI K POJETI

FISKALNI POLITIKY

« stat mlize ovliviiovat vyvoj ekonomickych veli¢in pouze iraciondlnimi zasahy, pti kterych zameérné
vytvari u ekonomickych subjektti mylna ocekavani.
- vyjimka: teorém ricardianské ekvivalence, ktery spoc¢iva v myslence neskodnosti deficita statniho

rozpoctu, nebot ty, dle Barra, nezvysuji ani irokovou miru ani agregatni poptavku, protoze
ekonomické subjekty se chovaji racionalné.
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EKONOMIE STRANY NABIDKY

* je treba vratit trznimu hospodarstvi vSechna jeho prava a skoncovat s nepretrzitym ristem statniho
intervencionismu.

- Lafferova krivka: zamérena na rozbor negativnich dopada pri vysoké mire zdanén,
 Laffertiv bod: maximum prijml do statniho rozpoctu,

- Laffertiv efekt: zvySenim danové sazby mutze dojit k tak velkému sniZeni nabidky urcitého statku, Ze
nasledné dojde k poklesu danovych prijm.
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8-8: LAFFEROVA KRIVKA
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ROZPOCET A PROBLEMATIKA PREROZDELOVANT

« Lorenzova krivka (LC): grafickym vyjadrenim rozdéleni dichodd, kdy na horizontdlni ose jsou
zobrazeny skupiny obyvatel serazené podle dichod®i od nejnizsich k nejvyssim a na ose vertikalni
jsou zobrazeny kumulativni procentni podily pro jednotlivé skupiny obyvatel.

e 1idedlni x skuteéni Lorenzova krivka.
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8-9: LORENZOVA KRIVKA
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ROZPOCET A PROBLEMATIKA PREROZDELOVANT

Giniho koeficient (G_): pomér ploch mezi idedlni a skute¢nou kiivkou a pod idealni kiivkou:

G. =2 100
X+Y

mira nerovnosti.
Robin Hood index: maximalni vertikalni vzdalenosti mezi skute¢nou a idedlni Lorenzovou krivkou.

Robin Hood index: kolik procent mezd by bylo teba prerozdélit, aby mélo vSechno obyvatelstvo
stejne.
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8-10: GINIHO KOEFICIENT V GRAFICKEM VYJADRENT
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MONETARNT{ POLITIKA A JEJI NASTROJE

- monetarni politika predstavuje ovliviiovani nabidky penéz, vySe irokovych mér a podminek k
poskytovani ivéru pro dosazeni stanovenych makroekonomickych cil, jimiZz jsou cenova stabilita a
stabilita narodni mény.

« vyznam monetarni politiky je ovlivnén:
postavenim a ulohou centralni banky,
 strukturou bankovniho systému,
- existenci penéznich a kapitalovych tokd,
- rozsahem a intenzitou platebnich stykii se zahrani¢im

 a ostatnimi vlivy (integra¢ni snahy).
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MONETARNT{ POLITIKA A JEJI NASTROJE

 centralni banka pouziva ndstroje, jez muzeme délit z hlediska:
« dasového na kriatkodobé a dlouhodobé,
« Cetnosti na bézné a vyjimecné
« az hlediska adresnosti na primé a neprimé.

- primé nastroje jsou zasahy, které narusuji trzniho fungovani bankovniho sektoru. K témto néstrojim
patri:
 pravidla likvidity,
- uvérové kontingenty,

- povinné vklady

a doporuceni, vyzvy a dohody. SLEZSKA
UNIVERZITA
V OPAVE

MAKRO - MIKROEKONOMIE
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http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politika/mp_nastroje/#d4

MONETARNT{ POLITIKA A JEJI NASTROJE

« neprimé nastroje vyuzivaji trznich zakont a neptisobi adresné, ale plosné na vSechny subjekty
bankovniho sektoru. Patii mezi né:

« diskontni sazba,

« repo sazba,
lombardni sazba,
- operace na volném (otevieném) trhu,
« povinné minimdlni rezervy,
- konverze a swapy

« a intervence devizového kurzu.
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TYPY MONETARNTI POLITIKY

- monetdrni expanze: proces k némuz dochazi v okamziku, kdy centralni banka zvysSuje nabidku
penéz a ve svém diisledku i agregatni poptavku.

« udéinnost monetarni expanze ovliviiyje:

 délka obdobi — neutralita penéz,

« neochota komerc¢nich bank,

- past likvidity

- a negativni o¢ekdvani ekonomickych subjektt.
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MaEA09_02.ppt#2. Typy monetární politiky
MaEA09_02.ppt#3. Typy monetární politiky
MaEA09_02.ppt#3. Typy monetární politiky
MaEA09_02.ppt#3. Typy monetární politiky

TYPY MONETARNTI POLITIKY

monetarni restrikce: centralni banka pouziva v pripadé hrozby inflace k tomu, aby snizila agregatni
poptavku.

 ucdinnost monetdrni restrikce ovliviiuje:

 pozitivni o¢ekdavani ekonomickych subjektii,
« délka obdobi

 a pujcky ze zahranici.

SLEZSKA
UNIVERZITA
V OPAVE

MAKRO - MIKROEKONOMIE

35



9-4: UCINKY RESTRIKTIVNI MONETARNI POLITIKY
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9-1: POUZITI NASTROJU PRI JEDNOTLIVYCH TYPECH

MONETARNTI POLITIKY

MAKRO - MIKROEKONOMIE

nastroje

monetarni expanze

monetarni restrikce

diskontni sazba

repo sazba

lombardni sazba

operace na volném trhu
povinné minimalni rezervy
konverze a swapy

snizeni
shizeni
snizeni
nakup cennych papirt
snizeni
nakup deviz

zvyseni
zvyseni
zvyseni
prodej cennych papird
zvyseni
prodej deviz
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DILEMA CENTRALNI BANKY

 tvrzeni: expanzivni monetdrni politika, ktera zptsobuje nartst nabidky penéz, ma za nasledek
pokles urokovych mér a vzrist agregatni poptavky a restriktivni monetarni politika, ktera zptsobuje
pokles penézni nabidky, zvysSuje irokové miry a snizuje agregatni poptavku.

 dilema centrdlni banky: mechanismus, jenz banka pouZzije tehdy, pokud neni schopna ovlivnit
poptavku po penézich, v dasledku ¢ehoZ je nucena volit mezi stdlou nabidkou penéz a stalou

urokovou mirou.
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9-5: VZRUST POPTAVKY PO PENEZICH A NEAKTIVISTICKA

POLITIKA CENTRALNI BANKY
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9-6: DILEMA CENTRALNI BANKY
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KLASICKY PRISTUP K MONETARNI POLITICE

- vychodisko: predpoklad pruznych cen a nominalnich mezd a pravidlo ,laisses faire".
 dvoji dopad monetarni politiky:

- anticipovanda monetdrni politika: politika je netcinna,

- neanticipovana monetarni politika: politika ma destabilizujici ticinek — penézni iluze.

« klasi¢ti a ndsledné i neoklasic¢ti ekonomové rozpracovali rovnici smény, na niz byl nasledné zalozen
monetaristicky pristup k monetarni politice
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KEYNESIANSKY PRISTUP K MONETARNTI POLITICE

« keynesiansky transmisni mechanismus: vazba mezi irokovou mirou a agregatni poptavkou:

AMg - Ai - AI(C,G) »> AAD — AL, AP, AY

- nominadlni urokové miry jsou ty, které ekonomické subjekty ve skutecnosti plati (a dostavaji), zatimco
realné urokové miry jsou upraveny o predpoklddanou miru inflace.
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KEYNESIANSKY PRISTUP K MONETARNTI POLITICE

ir :in - (92)

kde: i, — nominalni Urokova mira

i — realna urokova mira
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MONETARISTICKY PRISTUP K MONETARNI POLITICE

monetaristicka interpretace rovnice smeny: jestlize se zméni mnozstvi (nabidka) penéz v ekonomice
a rychlost obéhu je stabilni, musi se zménit nomindlni vystup, ¢ili agregatni vydaje.

jelikoz se ekonomika pohybuje na Girovni potencidlniho produktu: odrazi se zmén v mnozstvi
(nabidce) penéz pouze ve zméné cenové hladiny.

doporuceni: pevny a pozvolny rast mnozZstvi penéz v ekonomice, ktery bude provazen stejnomérnym
rastem produktu.

dal$im problémem jsou ¢asova zpozdéni:
- pozndvaci zpozZdéni,

« rozhodovaci zpozdeéeni

« a provadéci zpozZdéni.

ucinnost monetarni politiky: zavisla na stabilité, resp. predvidatelnosti rychlosti obéhu penéz.
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MONETARNT POLITIKA V CESKE REPUBLICE

« podstata ménovépolitickych rezimii: stanoveni urcité struktury usnadnujici rozhodovani centralni
banky a vysvétleni tohoto rozhodovani ostatnim ekonomickym subjektim.

« rozeznavame ¢tyri ménovépolitické rezimy:
- rezim s implicitni nomindlni kotvou (neni vyhlasovan vné banky — davéryhodnost centralni banky),

 cilovani ménové zdsoby (fizeni vybraného penéZzniho agregatu),

cilovani ménového kurzu (stabilni nominalni ménovy kurz vii¢i méné kotevni zemé — ztrata autonomie
meénové politiky)

 a cilovani inflace (pouZziva Ceskd ndarodni banka, ktera s predstihem vyhlasi infla¢ni cil).
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http://www.cnb.cz/cz/menova_politika/cilovani.html

MONETARNT POLITIKA V CESKE REPUBLICE

- vyjimka z povinnosti plnit infla¢ni cil: pokud se inflace v disledku kratkodobych nabidkovych ¢i
poptavkovych Sokd pohybuje mimo vymezené pasmo.

- Cistd inflace: ¢ast celkové inflace vypocitavané indexem CPI, kterd nezahrnuje regulované ceny a
tvori tak 81,7 % CPI (coz odpovida 633 polozkdm spotrebniho kose z celkovych 775). CNB sleduje a
analyzuje v ramci této inflace:

VyVoj cen potravin

a vyvoj korigované inflace.
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KOMBINACE FISKALNI A MONETARNTI POLITIKY

« koordinace hospodarskych politik mize byt zamérena dvojim smérem:
na stranu agregatni poptavky (monetarni akomodace)

a na sloZeni vystupu (zména struktury jednotlivych komponentd produktu — zvyseni vladnich vydaji pomoci
monetdrni restrikce).
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