Odvozeni krivky BP, souc¢asna
vnitrni a vnejsi kratkodoba
rovhovaha, model IS-LM-BP,

fiskalni a monetarni politika.



Obsah tématu:

Platebni bilance

Odvozeni krivky BP

Model IS-LM-BP

Princip nedosazitelné trojice

FP a MP v dokonalé kapitalové mobilite, v riznych
rezimech ménového kurzu: Mundell-Fleminguv model)

dodatek: FP a MP v modelu IS-LM-BP v nedokonalé
kapitalové mobilité

dodatek: FP a MP v modelu IS-LM-BP v dokonalé
kapitalové imobilité



Platebni bilance

zakladni vykaz zachycujici vztah domaci ekonomiky se
zahranicim

predstavuje tokovou veliCinu x investicni pozice zemeé
predstavuje stavovou veliCinu

systematicky zapis vsech ekonomickych transakci mezi
rezidenty a nerezidenty urcité zeme za dané obdobi

Zachycuje realné transakce (presuny zbozi a sluzeb), tak i
financni transakce (presuny kapitalu)
Sklada se ze tri zakladnich uctu:

— Bézny ucet

— Kapitalovy ucet

— Financni ucet

— + Cisté chyby a opomenuti



Platebni bilance, odvozeni krivky BP

BP = CA + CF
Zachycuje vysi platebnich tok( mezi domaci zemi a zahrani¢im.
Faktory ovliviujici bézny ucet (CA — Current Account ):

uroven domaciho produktu (Y) — rist produktu vede k rustu dovozd, coZ
zhorsuje CA

realny ménovy kurz — s ristem realného kurzu klesaji dovozy a rostou
vyvozy, coz vede ke zlepseni CA

uroven zahranic¢niho produktu (Y;) — s rustem zahranic¢niho produktu
rostou vyvozy, coz vede ke zlepseni CA

Faktory ovliviujici financni (kapitalovy) ucet (CF — Financila Account):

Stav na financnim uctu zavisi na rozdilu domaci a zahranicni urokove sazby,
resp. na urokovém diferencialu (i — i)

je-li domaci Urokova sazba vySsi nez svetova, dochazi ke kapitalovym
prilivim, coz vede ke zlepseni CF

je-li domaci Urokova sazba nizsi nez svetova, dochazi ke kapitalovym
odlivim, cozZ vede ke zhorseni CF



Odvozeni krivky BP

e Predpoklady:
e Systém fixniho ménového kurzu
e Ztotoznéni bézného uctu PB (CA) s Cistymi vyvozy (NX)
e Ceteris paribus:
— ocekavany ménovy kurz
— zahranicni cenova hladina
— zahrani¢ni (svétova) urokova sazba
— a ostatni faktory
e Rovnovaha:

— CA =CF; CA kladny = CF zaporny; CA zaporny = CF kladny (t;.
vzajemna kompenzace sald)

Kfivka BP zachycuje kombinace urokové miry (i) a duchodu (Y) pfi nichz
je platebni bilance v rovnhovaze



Odvozeni krivky BP
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Sklon, poloha a body mimo krivku BP

e Body mimo BP:
— napravo od BP je platebni bilance deficitni
— nalevo od BP je platebni bilance v prebytku
e Poloha krivky BP:

— vySe svétové urokové miry (rst zplsobi posun krivky BP doleva nahoru,
pokles vpravo dol)

— redlny ménovy kurz (rast zplGsobi posun BP doprava dolu, pokles doleva); pfi
predpokladu fixniho poméru cenovych hladin zemi, povede znehodnoceni
meény ke zlepSeni NX (za predpokladu splnéni M-L podminky) a posunu BP
doprava

— vySe autonomnich cCistych exportt (rdst vyvold posun BP doprava dol(, pokles
doleva)

e Sklon:
— Zavisi na stupni kapitalové mobility: ¢im vyssi stupen kapitalové mobility, tim
plossi BP
Pri dokonalé kapitalové mobilit+ je BP horizontalni, pri dokonalé kapitalové
imobilité je BP vertikalni




Vnéjsi a vnitrni rovnovaha v modelu
IS-LM-BP

e Je dosazeno soucasne vnitrni rovnovahy
(prusecik krivek IS a LM)
— na trhu zbozi a sluzeb: Y=AD; IU=0
— na trhu penéz a OFA: M/P = L; DOFA = SOFA
* avnejsi rovhovahy

— vyrovnana PB (prusecik IS a LM je na krivce BP)



Vneéjsi a vnitrni rovnovaha v modelu IS-LM-BP pri dokonalé kapitalova
mobilité
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Efekty fiskalni a monetarni politiky v modelu
vnitfni a vnéjsi kratkodobé rovnovahy IS-LM-BP

e Klicovou roli pro hodnoceni efektivnosti fiskalni i
monetarni politiky hraje relativni vaha
ekonomickych faktoru (velikost multiplikatord,
mezni sklon ke spotrebé, usporam, dovozim,
citlivosti riznych velicin na i v podobé koeficientu
h, b, citlivost NX na zménu R v podobé koeficientu
v, vySe kapitalové mobility,..), které se na grafech
odrazeji ve sklonu krivek IS, LM, BP.

o V grafickém vyjadreni tudiz efekty fiskalni i
monetarni politiky zalezi na vzajemném sklonu
krivek IS, LM, BP



Mundell —Fleminguv model
predpoklady

existuje dokonala kapitalova mobilita: i, = i

existuji nevyuzité vyrobni zdroje — uvazujeme
zapornou produkcni mezeru

fixni penézni mzdové sazby, cenova hladina je
fixni

konstantni vynosy z rozsahu

zkoumana ekonomika — priliS mala — nemuze
ovlivnit Yzani i,



M-FM: Fiskalni expanze, DKM a systém fixniho
menového kurzu

e fixni ménovy kurzy — intervence CB v pripadé tlaku na vychyleni kurzu

FEXTG —)ISO _)151 - eril

silny pfriliv kapitalu a poruseni vnéjsi rovnovahy (prebytek BP ) - - tlak na
zhodnoceni domaci mény a rist domdacich ménovych rezerv - CB intervenuje
— prodava domaci ménu - rust redlnych penéznich zlstatki - obnova vnéjsi
rovnovahy pri vyssim Y

Intervence CB:

M
TF_)LMO_)LMl_)YZIi():if

e Zaver: fiskalni expanze je ucinna



M-FM: Fiskalni expanze, DKM, fixni ménovy kurz
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M-FM: Fiskalni expanze, DKM, flexibilni
menovy kurz

e flexibilni ménovy kurz — CB nemusi intervenovat
e TG-I1Sy—-15-Y,i

silny pfiliv kapitalu a porusem vnéjsi rovnovahy (prebytek BP ) - tlak na
zhodnoceni domaci mény a rlist domacich menovych rezerv - apreciace kurzu
domaci mény (CB neintervenuje ) = zdraZzeni vyvozu a zlevnéni dovozu, ¢ast
domaci poptavky prfepina na zahranic¢ni poptavku - zhorsuje se bézny (let BP v
podobé poklesu NX - domaci i se vyrovnava se zahranicni a pokles Y (navrat na
plvodni Uroven)

Vliv poklesu NX:
d IS]_—)ISO_)Y(),I:O:if

e Zaveér: fiskalni expanze je neucinna; vede k L’Jplnému mezinarodnimu
vytésnovacimu efektu — vladni vydaje nemeni celkovou vysi Y, ale jeho
strukturu; vliadni vydaje jsou financovany deficitem BU PB

 Mezinarodni vytésnovaci efekt: vytésnéni exportu a vtazeni importu (v
dUsledku zvySeni vladnich vydajl a apreciace domaci mény); nedoslo k
vytésnéni realnych investic (domaci i se nezménila)



M-FM: Fiskalni expanze, DKM, flexibilni ménovy
kurz
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Monetarni politika: princip
nedosazitelné trojice

e Pouze dva ze tri uvedenych jevl se mohu
vyskytnout spolecné:
— Uplnd kapitalova mobilita
— Fixni ménovy kurz

— Nezavisla meénova politika



M-FM: Monetarni expanze, DKM, fixni ménovy
kurz

e fixni ménovy kurzy — intervence CB v pripadé tlaku na vychyleni kurzu

12> LMy = LM; = Y3,y

silny odliv kapitalu a poruseni vnéjsi rovnovahy (deficit BP ) - tlak na
znehodnoceni domaci mény a pokles domacich ménovych rezerv - CB
intervenuje — nakupuje domaci ménu - pokles realnych penéznich
zUstatkd - obnova vnéjsi rovnovahy pfi plvodnim Y

e Intervence CB: | % — LMy = LMy, iy = ig = i

Zaver: menova politika je neucinna pfri ovliviovani Y



M-FM: Monetarni expanze, DKM, fixni ménovy
kurz
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M-FM: Monetarni expanze, DKM,
flexibilni ménovy kurz

flexibilni ménovy kurz — CB nemusi intervenovat

12> LMy = LM; = Y3,y

silny odliv kapitalu a poruseni vnéjsi rovnovahy (deficit BP ) - tlak na
znehodnoceni domaci mény a pokles domacich ménovych rezerv -
depreciace ménového kurzu (CB neintervenuje) - zlevnéni vyvozu a
zdrazeni dovozu, ¢ast zahranicni poptavky prepina na domaci poptavku -
zlepsuje se bézny ucet BP v podobé rlistu NX (po splnéni M-L podminky) -
domaci urokova mira se vyrovnava se zahranicni a roste Y

Vliv rastu NX:
ISO - ISl - Yz, iO — lf

Zaver: monetarni politika je ucinna



M-FM: Monetarni expanze, DKM, flexibilni
menovy kurz
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Fiskalni expanze pri nedokonalé kapitalové
mobilité a fixnim ménovém kurzu

e fixni ménovy kurzy — intervence CB v pripadé tlaku na vychyleni kurzu
e Dusledky rustu vladnich nakupu (G):
Rlst G = rUst Y = rlst domaci i nad zahrani¢ni -

a) BU: = rGst importu > pokles NX (zp&tny posun IS) = tlak na znehodnoceni
domaci mény;

b) FU: pfiliv kapitalu > tlak na zhodnoceni doméaci mény
Pokud je vyznamnéjsi priliv zahrani¢niho kapitalu (b), CB nakupuje zahrani¢ni
ménu - r&st% (posun LM vpravo) = rast Y a pokles domaci i (ale nikoliv na

plvodni Uroven — castecny vytésniovaci efekt)

o Zaver: fiskalni expanze je ucinna



Fiskalni expanze pri nedokonalé kapitalové
mobilité a fixnim ménovém kurzu
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Monetarni expanze pri nedokonalé kapitalove
mobilité a fixnim meénovém kurzu

e fixni ménovy kurzy — intervence CB v pripadé tlaku na vychyleni kurzu

o v, , M
e Dusledky zvyseni nabldkv; :

Rlst % - rust Y - pokles domaci i pod zahraniénii -

a) BU: rdst importu > pokles NX = tlak na znehodnoceni mény
b) FU: odliv kapitalu = tlak na znehodnoceni mény

Tlak na devalvaci - CB nakupuje domaci ménu - pokles% (zpétny posun
LM) - domaciiklesaaY (atedyi NX)se vraci na plvodni uroven.

Zaver: monetarni expanze je neucinna



Monetarni expanze pri nedokonalé kapitalove
mobilité a fixnim meénovém kurzu




Fiskalni expanze pri nedokonalé kapitalové
mobilité a flexibilnim ménovém kurzu

e flexibilni ménovy kurzy — CB nezasahuje
e Dusledky rustu vliddnich nakupu (G):
RiOst G = rUst Y = rUst domaci i nad zahrani¢ni >

a) BU: = rust importu = pokles NX (zpé&tny posun IS) = tlak na
znehodnoceni domaci mény;

b) FU: pfiliv kapitdlu = tlak na zhodnoceni domaci mény

Pokud je vyznamnéjsi priliv zahrani¢niho kapitalu (b), dojde k apreciaci
meénového kurzu (posun krivky BP nahoru) - pokles NX (¢astecné
posun IS zpét) - pokles Y a pokles domaci i (ale nikoliv na ptivodni
uroven — castecny mezinarodni vytésnovaci efekt)

o Zaver: fiskalni expanze je ucinna



Fiskalni expanze pri nedokonalé kapitalové
mobilité a flexibilnim ménovém kurzu
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Monetarni expanze pri nedokonalé kapitalove
mobilité a flexibilnim ménovém kurzu

e Flexibilni ménovy kurzy — CB nezasahuje

o oy , M
e Dusledky zvyseni nabldkv;:

RUst % — rlst Y - pokles domaci i pod zahrani¢ni i -

a) BU: rlist importu > pokles NX = tlak na znehodnoceni mény
b) FU: odliv kapitalu = tlak na znehodnoceni mény

Depreciace (posun kfivky BP dol)-> rust NX pfi splnéni M-L podminky
(posun IS) & roste Y a domdci i (ale ne na puvodni Uroven)

e Zaver: monetarni expanze je ucinna



Monetarni expanze pri nedokonalé kapitalove
mobilité a flexibilnim ménovém kurzu
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Fiskalni expanze pri dokonalé kapitalové
imobilité a fixnim ménovéem kurzu

e fixni ménovy kurzy — intervence CB v pripade tlaku na vychyleni
kurzu

e Dusledky rustu vliadnich nakupt (G):
Rust G = rust Y = rust domaci i nad zahrani¢ni =

a) BU: = rust importu = pokles NX (zpé&tny posun IS) = tlak na
znehodnoceni domaci mény;

b) FU: zmé&na i nema vliv na pohyb kapitalu

V dusledku tlaku na znehodnoceni koruny (a) CB nakupuje domaci

menu - pokles R (posun LM vlevo) = rastia ndvratna Y (a tedy i
NX) na pUvodni Uroven

o Zaver: fiskalni expanze je neucinna — uplny vytésnovaci efekt
(vytésnéni soukromych vydaju)



Fiskalni expanze pri dokonalé kapitalové
imobilité a fixnim ménovém kurzu

IS

LM, LM,

IS,




Monetarni expanze pri dokonalé kapitalovée
imobilité a fixnim ménovém kurzu

e fixni ménovy kurzy — intervence CB v pripade tlaku na vychyleni
kurzu

o v , M
e Dusledky zvyseni nabldkv;:

o . M oy oy o
RuUst - —> pokles domaci i pod zahranicnii = rustY

a) BU: rlist importu > pokles NX = tlak na znehodnoceni mény
b) FU: zména i nema vliv na pohyb kapitalu

Tlak na devalvaci - CB nakupuje domaci ménu - pokles% (zpétny

posun LM) - domaciiklesa aY (atedy i NX) se vraci na puvodni
uroven.

Zaver: monetarni expanze je neucinna



Monetarni expanze pri dokonalé kapitalovée
imobilité a fixnim ménovém kurzu




Fiskalni expanze pri dokonalé kapitalové
imobilite a flexibilnim ménovém kurzu

e flexibilni ménovy kurzy — CB nezasahuje
e Dusledky rustu vliddnich nakupu (G):
RiOst G = rUst Y = rUst domaci i nad zahrani¢ni >

a) BU: = rust importu = pokles NX (zpé&tny posun IS) = tlak na
znehodnoceni domaci mény;

b) FU: zmé&na i nema vliv na pohyb kapitalu

V dusledku tlaku na znehodnoceni koruny (a) dojde k depreciaci
ménového kurzu (posun krivky BP doprava) = rist NX (posun IS
doprava) = rlst Y a domaci i (astecny vytésnovaci efekt)

o Zaver: fiskalni expanze je ucinna



Fiskalni expanze pri dokonalé kapitalové
imobilite a flexibilnim ménovém kurzu




Monetarni expanze pri dokonalé kapitalovée
imobilité a flexibilnim ménovém kurzu

e Flexibilni ménovy kurzy — CB nezasahuje

o oy , M
e Dusledky zvyseni nabldkv;:

RUst % — pokles domaci i pod zahraniénii = rastY -

a) BU: rlist importu > pokles NX = tlak na znehodnoceni mény
b) FU: zména i nema vliv na pohyb kapitalu

Depreciace (posun krivky BP doprava)—> rast NX pfi splnéni M-L
podminky (posun IS) & roste Y, domaci i muze ruist, klesat i zGstat
beze zmény

e Zaver: monetarni expanze je ucinna



Monetarni expanze pri dokonalé kapitalovée
imobilité a flexibilnim ménovém kurzu
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Cteni na pristé

Soukup a kol.: kap. 9.4, str. 267 — 269, 10.5; 10.6; str.
294 — 315

Cahlik a kol.: kap. 9.1 a 9.2; str. 137 — 140;

Mach: kap.: 4.2.5 a2 4.2.6; str. 209 — 219; kap.: 5.3; str.
265 - 275
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