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* prelom 70. let 20. stoleti, zpochybnéni UCinnosti ekonomickych
(neokeynesianskych) smérd hospodarskeé politiky (silici
internacionalizace ekonomického prostredi, prebujelost statniho
blahobytu

* hospodarské krize (ropné krize na Blizkém vychodé)

- slumpflace + zpochybnéni trade-off Phillipsovy kfivky ( T u, T 1t)
l
- do popredi se dostava monetarismus Miltona Friedmana (adaptivni

oCekavani, pruznost mezd a cen) a nova klasicka makroekonomie
(nékdy oznacovana jako skola racionalnich ocekavani):

- vychazi z teorie vseobecné ekonomické rovnovahy

- predpoklada dokonalou elasticitu cen a mezd, které umoznuji
permanentné obnovovat celkovou ekonomickou rovnovahu

* trva na prisné neutralité penéz

- odmitaji zasahy statu do ekonomiky

* pracuje s hypotézou racionalnich ocekavani, kterou
zformuloval v roce 1961 John F. Muth, na jehoz praci pozdéji
navazali Robert E. Lucas Jr., Thomas J. Sargent, Neil Walleca,

Robert J. Barro ¢i Edward C. Prescott, kteri ji rozpracovali v
ramci Skoly racionalnich ocekavani




* oCekavani: domnénka o moznych budoucich hodnotach
analyzovanych velicin a jevu

* 4 typy: behavioralni, extrapolacni, adaptivni, racionalni

1. Behavioralni: ekonomickeé subjekty tvori sva ocekavani na zaklade
psychologickych, spolecenskych a socialnich faktorech a
podnétech, vyznamnou roli zde také sehravaji sdélovaci prostredky
a interpersonalni kontakty a vztahy

2. Extrapolacni: vychazi z pochopeni principU a pravidelnosti v
analyzovanych casovych radach, na jejichz zakladé jsme schopni
predikovat budouci slozky, resp. oCekavat urcity prubéh ve vyvoji
hodnot, informaci a dat, mimo ramec zkoumaného obdobi

3. Adaptivni: subjekty se rozhoduji na zaklade zkusenosti z minulosti
+ jsou schopni se poucit z predeslych chyb a omyld a na jejich
zakladé opravit sveé odhady do budoucnosti (nelze vsak vyloucit
existence systematickych chyb)

4. Racionalni: subjekty berou na védomi vsechny zavazné informace,
jez jsou vdaném okamziku dostupné (minulé, soucasné i budouci)
vCetné expertnich odhadU a progndz do budoucnosti, vyroky
politikd, spekulace interpretované médii apod. (systematické
chyby neexistuji, nelze vsak vyloucit neznalost, dostupnost ci
relevanci danych informaci nebo nahodnost chyb)




- Podle této hypotézy lidé zkoumaji nejen, co se jiz stalo, ale zaroven i
to, co se pravé déje a co se stane.

* Hypotéza racionalnich ocekavani tvrdi, ze lidska ocekavani jsou
spravna pouze v priméru (chyby jsou v priméru nulové). To
znamena, zZe lidé nebudou délat stale tytéz chyby, tzv. systematické
chyby.

- chyby a omyly v oc¢ekavanich ekonomickych subjektd pripisuji
predstavitelé skoly racionalnich ocekavani externim vlivim - zejména
nesystémovym (netransparentnim) opatfenim vlady v ramci
hospodarskeé politiky

- Ekonomickeé subjekty tvofi sva ocekavaniracionalnim zpUsobem, tj.
rozhoduji se na zakladé vSech dostupnych a relevantnich informaci.

* Racionalni ocekavani se nebude lisit od predpovédi optimalni.

- Cilem racionalné chovajiciho se subjektu je maximalizovat svoji
celkovou uzitecnost.

- schopnost ekonomickych subjekt0 utvaret (a realizovat) sva racionalni
oCekavani Ize oznacit jako predpoklad vnitfni nerozpornosti trzni
ekonomiky a zdroj vnitfni stability a rovnovahy hospodarského systému




- Ekonometrické modely slouzi pro predikci budoucich
ekonomickych aktivit a pro hodnoceni a komparaci uCinnosti
jednotlivych zasahU a opatreni realizovanych rGznymi typy
hospodarskych politik.

- Z pohledu nove klasické makroekonomie a jeji hypotézy
racionalnich ocekavani je vyuzivani takovychto modell
nevhodné ¢i dokonce zcela nemozné, protoze tyto modely se
vyznacuji urcitou nespolehlivosti vyplyvajici z prObéznych zmén
v chovani analyzovanych proménnych

* zmény totiz nejsou modelem postihnutelné, z ddvodu neustalé
méniciho se oCekavani subjektd v dUsledku samotnych zmén v
chovani predpovidanych proménnych
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* zformulovanaT. Sargentem a N. Wallecou

* racionalné chovajici se subjekty jsou schopny pIné anticipovat
veskeré konsekvence kazdé predvidatelne HP — nelze realizovat
systémova opatreni transparentni HP bez toho, aby se dUsledky
tohoto opatreni staly soucasti racionalné se chovajicich
ekonomickych subjektU

* HP je zcela neucinna
* HP je UCinna jen na zakladé nesystémovych (diskrecnich), iracionalnich
Ci neohlasenych opatreni
* mohou vznikat nepredvidatelné reakce hospodarskych subjektd, které

docasné destabilizuji ekonomiku (HP je Skodliva), nebo si po ¢ase na né
zvyknou a takovato opatreni ztrati smysl

* podle nové klasické makroekonomie je tak nejlepsi hospodarska
politika takova, ktera ma povahu jednoduchych, jednoznacnych a
dlouhodobé stabilnich pravidel, které propUjcuji ekonomice a
aktivitam hospodarsko-politickych autorit transparentni a
ddvéryhodnou podobu a ekonomickych subjektum umoznuje tvorit
sva oCekavani racionalnim zpUsobem.

* nova klasicka makroekonomie tedy odmita aktivistickou hospodarskou
politiku s jejimi ¢astymi diskreCnimi zasahy a snazi se o efektivni
omezovani verejného, resp. statniho, sektoru.




* existuje dokonala elasticita mezd a cen, adaptivni ocekavani

hospodarska politika dle monetarist m0Ze vyuzivat diskrecnich
opatreni a byt tak kratkodobé ucinna (dochazi k rdstu produktu)

dlouhodobé je vSak neucinna, vysledkem je pdvodni hodnota produktu
a vyssi cenova hladina

* neocekavana hospodarska politika bude mit vzhledem k adaptivnim
ocekavanim stejny vliv na produkt a cenovou hladinu jako HP ocekavana
(nerozlisujeme tak ocekavanou a neocekavanou politiku)

Ocekavani adaptivni
LRAS, Mzdy a ceny - pruzné
V pripadé ocekavané hospodarské politiky dojde
v pripadé fiskalni expanze k ristu vystupu (Y,) a
cenové hladiny (P,) a kfivka AD se posouva AD,
—AD..
Vzhledem k tomu, Ze ekonomické subjekty
zohlednuji pouze minulou skutecnost, neprojevi
se rdst cen do mzdovych kontraktd hned, ale az s
urcitym zpozdénim.
MU0ze tak dojit ke kratkodobému ristu produktu.
Po urcité dobé vSak zaméstnanci prizpUsobi sva
ocekavani a pozaduji rGst mezd — 1 nakladd
firem — posun SRAS, do SRAS, (E,,Y*aP,)




* predpokladem je dokonala pruznost mezd a cen ve vztahu k cenové hladiné,
r0st cen se proporcionalné pro jevi v ristu mezd, existuji racionalni
ocekavani

budeme analyzovat (1) ocekavanou HP, (2) neocekavanou HP a (3)
nespravné ocekavanou HP

vliv fiskalni expanze na: je je aktivisticka
fiskalni T —— fiskalni hospodaiska
iskalni "

typ realny produkt ] lce;ovou expanze politika
expanze o vy ¢
P SY) a adinu (F) ucinna? prospésna?
zamestnanost
neocekavana zvySuje zvySuje ano
ofekaviana neméni zvysuje ne NE
spatné sniZuje zvysuje ne
oc¢ekavana

pouze aktivisticka (neoCekavana, Sokova) hospodarska politika, ktera je
vSak nesystémova a narusuje stabilni fad ekonomického systému mdze mit
kratkodobé pozitivni vliv na produkt a zaméstnanost

hospodarska politika méla mit podobu jednoduchych, jasnych, dlouhodobé
platnych a ddvéryhodnych pravidel

* Spatné oCekavana HP mUze ,napachat vice skody, nez uzitku"
(slumpflaci)



Y =Y, Y
Fiskalni autorita 1 G. Tento zasah do
ekonomiky, nachazejici se prozatim ve
vychozi poloze definované bodem Ejvyvola
rust agregatni poptavky AD, —AD, .
Jelikoz ek. subjekty wuvazuji racionalné
(oCekavaji tento krok vlady) okamzité si
uveédomi, Ze rust cenové hladiny snizi jejich
realné mzdy. Budou tedy ihned pozadovat
rast svych nominalnich mezd, tak aby se v
kon¢eném dusledku jejich realna mzda
nezménila. Mzdy okamzité reaguyji.
Rist mezd — 1 ndkladi firem — posun
SRAS, do SRAS, (E,, Y*aP,)

Neocekavana HP

LRAS,

V pripadé neocekavané hospodarské politiky
dojde v pripadé fiskalni expanze k ristu
vystupu (Y,) a cenové hladiny (P,) a kiivka
AD se posouva AD, —AD,.

Vzhledem k tomu, Ze ekonomické subjekty
nemohly zohlednit své piredpoklady o vyvoji,
neprojevi se rust cen do mzdovych kontrakti
hned, ale az s urcitym zpozdénim.

Muze tak dojit ke kratkodobému rustu
produktu (Y,).

pozaduji rist mezd — 1 ndkladd firem —
posun SRAS, do SRAS, (E,,Y*aP,)

Nespravne ocekavana HP

\_!;.

Skutecny posun

Fiskalni autorita T G.

Ek. subjekty tento zasah ocekavaji (AD, —AD’, a prizpusobi

své pozadavky na rist mezd pii ocekavané cenové hladiné P’
— posun SRAS, do SRAS,

Co se vsak stane, bude-li realizovana fiskalni expanze mensi,

nez kolik ekonomicke subjekty ocekavaly?

Jestlize vlada zvysila své nakupy v mensim rozsahu, nez bylo

subjekty racionalné¢ anticipovano, a agregatni poptavka se

zvysila pouze v rozsahu AD, — AD,. Novym bodem rovnovahy

ve skutecnosti neni bod E,, ale bod E, charakterizovany mensi

produkei Y, a nizsi cenovou hladinou P, .



* implikace teorie racionalnich ocekavani do keynesianské ekonomie (Stanley Fischer,
Edmund S. Phelps, John B. Taylor)

* odmitaji dokonalou pruznost mezd a cen, které jsou podle nich strnulé

* dlouhodobé kontrakty, pracovni smlouvy apod. jejichz existence zpUsobuje
kratkodobou nepruznost mezd a cen, ¢imz vznika prostor pro aktivistickou
HP, ktera mdze byt oCekavana i neocekdavana

* budeme analyzovat (1) ocekavanou HP a (2) neocekavanou HP

* neocekavana fiskalni expanze v neklasickém modelu je totozna s pribéhem
neocekavané fiskalni expanze v modelu nové klasické makroekonomie

typ fiskalni vliv fiskalni expanze na: je fiskalni je aktivisticka
€xpanze realny produkt | cenovou (f)\{ll')an’ze hOSp()'df'li"Skfl
(Y) a hladinu ucinna? poht\'ll}(a”)
zameéstnanost P) prospesna:
neocekavana Zvysuje Zvysuje ano ANO
ofekavana zvysuje zvySuje ano

* jak o¢ekdavana tak neocekavana hospodarska politika mUze mit kratkodobé pozitivni
vliv na produkt a zaméstnanost

* doporucuje se pouzivani diskrecnich opatreni provadénych zamérnou
aktivistickou HP, protoZze tato ma jednoznacny pozitivni vliv na chod ekonomiky;,
ale s prihlédnutim k danému ekonomickému systému, mire strnulosti mezd a cen
apod.




Ocekavani racionalni, ocekavana hospodarska
politika, neklasicky model

Mzdy a ceny — Nepruzné

1G — posun AD, —AD,

Ekonomické subjekty tuto fiskalni expanzi
doprovazenou tlaky na rdst cen ocekavaji a
pozaduji zohlednéni rdstu cenové hladiny do
svych mezd a cen.

Z dUvodu existence cenovych a mzdovych rigidit
se posune krivka kratkodobé agregatni nabidky
z Urovné SRAS, — SRAS_ a nikoli do polohy
SRAS’, ktera by odpovidala poloze kratkodobé
agregatni nabidky za predpokladu dokonalé
pruznosti mezd a cen.

Ekonomika se tak bude po fiskalni expanzi
nachazet v bodé kratkodobé rovnovahy
definované bodem E, (stfet AD, s SRAS)






