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Uvod do ekonomie

ekonomie jako védni disciplina

pozitivni a normativni ekonomie

CO, JAK, PRO KOHO

vyrobni zdroje: prace, puda, kapital
dichody v ekonomii: mzda, renta, urok, zisk
makroekonomie x mikroekonomie

historie ekonomickych teorii

liberalni x intervencionisticky proud
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Zakladni makroekonomické ukazatele

Hruby domaci produkt GDP
Nezameéstnanost u
Cenova hladina — inflace T

Vztah k zahraniCi — platebni bilance



Zakladni makroekonomické ukazatele CR
MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2022 2023

Aktudlni predikce i Minuld predikce
Nominalni hruby domaciprodukt — mld. K& b.c. | 6749 7308 6674 7092
rast v %, b.c. 6,5 5,9 7,0 -1,4 7,0 10,5 8,3 9,3 6,3
Redlny hruby domaci produkt rustv %, s.c. 5,2 3,2 3,0 -5,5 3,6 2,3 -0,5 2,4 -0,2
Spotfeba domacnosti rustv %, s.c. 4,0 3,5 2,7 -7,2 4,1 -0,7 -2,2 0,2 -0,8
Spotteba vlddnich instituci rist v %, s.c. 1,8 3,9 2,5 4,2 1,4 0,8 1,5 1,2 1,7
Tvorba hrubého fixniho kapitalu rastv %, s.c. 4,9 10,0 5,9 -6,0 0,8 54 1,8 51 1,5
Prispévek Cistych vyvozua k ristu HDP p.b., s.c. 1,2 -1,2 0,0 -0,4 -3,6 0,2 0,9 0,0 0,8
Prispévek zmény zdsob k rastu HDP p.b., s.c. 0,5 -0,5 -0,3 -0,9 4,8 0,8 -1,2 0,7 -1,4
Deflator HDP rast v % 1,3 2,6 3,9 4,3 3,3 8,0 8,8 6,7 6,5
Mira inflace spotrebitelskych cen prumérv % 2,5 2,1 2,8 3,2 3,8 15,1 10,4 15,0 9,5
Zaméstnanost (VSPS) rast v % 1,6 1,4 0,2 -1,3 -04 -0,8 -0,4 -0,9 -0,1
Mira nezaméstnanosti (VSPS) prumérv % 2,9 2,2 2,0 2,6 2,8 2,4 3,2 2,5 3,1
Objem meazd a platd (dom. koncept) rist v %, b.c. 9,2 9,6 7,8 0,1 5,9 9,3 6,7 10,0 7,4
Saldo bézného uctu % HDP 1,5 0,4 0,3 2,0 -0,8 -5,8 -3,6 -5,4 -5,3
Saldo sektoru vladnich instituci % HDP 1,5 0,9 0,3 -5,8 -5,1 -3,6 -4,2 -4,6 -4,3

Predpoklady:

Ménovy kurz CZK/EUR 26,3 25,6 25,7 26,4 25,6 24,6 24,2 24,6 24,5
Dlouhodobé urokové sazby % p.a. 1,0 2,0 1,5 11 1,9 4,3 4,6 4,5 5,2
Ropa Brent USD/barel 54 71 64 42 71 101 81 102 83

3,3

0,4

3,3

0,3



Hruby domaci produkt - GDP

» GDP je souhrnem v penézich vyjadrené veskere finalni
produkce zbozi a sluzeb vyrobené behem jednoho roku
na daném uzemi (nejCastéji na uzemi daneho statu).

» vypocet GDP: vyrobni, vydajova a diuchodova metoda
vypoctu

» vypoctem je ziskan nominalni produkt, tj. produkt
vyjadreny v béznych cenach



Vyrobni metoda

soucet pridanych hodnot viech jednotlivych producentu, resp.
vsech vyrobnich odvetvi.

vstupy vystupy pridana hodnota
(cena vyrobnich vstupt)| (trzby z prodeje) (VA)

1. 0 K¢ 1 000 000 K¢ 1 000 000 K¢
drevorubci

2. pila 1 000 000 K¢& 2 000 000 K¢ 1 000 000 K¢
3. truhlafi 2 000 000 K¢ 5 000 000 K¢& 3 000 000 K¢&
4. 5 000 000 Ké 10 000 000 K¢ 5 000 000 K¢
obchodnici

Celkova pridana hodnota pfi vyrobé drevénych zidli
je rovna celkovym trzbam z prodeje finalniho 10 000 000 K¢



Vydajova metoda

» soucet vSech agregatnich vydaju vSech
ekonomickych subjektu

> GDP=C + |5 + G + NX
Flg=ly+lg=1 +a

» NX=X-M



Dichodova metoda

» soucet agregovanych duchodu jednotlivych
ekonomickych subjektu, amortizace a nepfimych dani

» GDP=w+r+ni+p+a+Te



Nominalni GDP CR

MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Odhad Predikce Vyhled Vyhled

Hruby domaci produkt mld. k¢; 4797 5111 5411 5791 5709 6109 6749 7308 7846 8308
ristv % 3,7 6,5 5,9 7,0 -1,4 7,0 10,5 8,3 7,4 5,9

Vydaje domacnosti na spotiebu mld. kK¢{ 2273 2420 2568 2711 2588 2772 3185 3453 3729 3962
ristv % 4,2 6,5 6,1 5,6 -4,5 7,1 14,9 8,4 8,0 6,2

Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 910 959 1050 1134 1243 1310 1368 1476 1543 1602
ristv % 4,0 5,4 9,5 8,0 9,5 5,4 4.4 7,8 4,5 3,9

Tvorba hrubého kapitalu mld. k¢{ 1248 1348 1472 1599 1493 1846 2200 2317 2366 2442
rist v % -3,6 8,0 9,2 8,7 -6,6 23,6 19,2 5,3 2,1 3,2

Fixni kapital mld. K¢; 1196 1273 1423 1568 1516 1589 1808 1953 2012 2112
ristv % -2,5 6,4 11,7 10,2 -3,3 4,8 13,8 8,0 3,0 4,9

Zména zasob a cennosti mld. K¢ 52 74 49 31 -22 257 392 364 353 330
Saldo zahranicniho obchodu mld. K¢ 366 384 321 347 385 181 -4 62 209 302
Vyvoz zbozi a sluzeb mld. kK¢{ 3795 4039 4163 4279 3993 4443 5065 5535 6031 6403

ristv % 1,8 6,4 3,1 2,8 -6,7 11,3 14,0 9,3 9,0 6,2

Dovoz zbozi a sluzeb mld. kK¢; 3429 3654 3842 3932 3608 4262 5070 5473 5823 6101
ristv % -0,7 6,6 51 2,3 -8,2 18,1 19,0 7,9 6,4 4,8




Realny GDP

» realny hruby domaci produkt vyjadruje realne
mnozstvi zbozi a sluzeb vyrobenych v dané
ekonomice za jeden rok, resp. jejich hodnotu ocCistenou
od zmen cenové hladiny. (GDP je vyjadfen ve stalych

cenach)

nGDP
IPD

» IGDP=

» IPD, implicitni cenovy deflator zachycuje zménu
cenoveé hladiny



Realny GDP CR

MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Odhad Predikce  Vyhled Vyhled

Hruby domaci produkt mld. KE2015; 4743 4988 5148 5304 5013 5191 5311 5287 5443 5591
ristv % 2,5 5,2 3,2 3,0 -5,5 3,6 2,3 -0,5 3,0 2,7

rastva V25 53 3,2 30 -55 35 23 03 2,8 2,8

Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢2015; 2264 2355 2438 2504 2322 2418 2401 2349 2441 2521
rist v % 3,8 4,0 3,5 2,7 -7,2 4,1 -0,7 -2,2 3,9 3,3

Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 2015 897 913 949 973 1014 1027 1035 1051 1064 1081
ristv % 2,5 1,8 3,9 2,5 4,2 1,4 0,8 1,5 1,3 1,6

Tvorba hrubého kapitalu mld. K€2015; 1243 1323 1425 1489 1351 1609 1728 1692 1662 1667
ristv % -4,0 6,5 7,7 4,5 -9,3 19,1 7,4 -2,1 -1,8 0,3

Fixni kapital mld. KE2015¢ 1190 1248 1374 1455 1368 1379 1453 1479 1473 1505
rastv % -3,0 4,9 10,0 5,9 -6,0 0,8 5,4 1,8 -0,4 2,1

Zména zasob a cennosti mld. K& 2015 53 75 51 34 -16 230 275 212 188 162
Vyvoz zbozi a sluzeb mld. KE2015¢ 3888 4168 4322 4386 4034 4312 4523 4655 4859 5013

ristv % 4,3 7,2 3,7 1,5 -8,0 6,9 4,9 2,9 4,4 3,2

Dovoz zboii a sluzeb mld. K€2015; 3549 3771 3989 4051 3719 4214 4414 4488 4603 4706
rastv % 2,8 6,3 5,8 1,5 -8,2 13,3 4,8 1,7 2,6 2,2




Realny GDP - prispévky k rustu
rozklad meziro¢niho rustu, rast v %, pfispévky v %, MFCR:
Makroekonomicka-predikce 1/2023

2 Cisté vyvozy

<4 | s Tvorba hrubého
kapitalu

2013 2015 2017 2019 2021 2023



Dalsi ukazatele ekonomické vykonnosti

» Cisty domaci produkt NDP predstavuje GDP
ponizeny o amortizaci

> NDP = GDP — a

» narodni duchod NI je souhrnem veskerych duchodu
#pred zdanenim) plynoucich z vyuzivani vyrobnich
aktoru pfi produkci

> Nl=w+r+nii+p
» disponibilni duchod YD
> YD=GDP-TA+TR=Y-TA+ TR

» TA = celkovy objem dani a socialniho a zdravotniho
pojisteni a TR = objem transferovych plateb



Dalsi ukazatele ekonomické vykonnosti

» hruby narodni duchod GNI dfive hruby narodni produkt
GNP zahrnuje finalni produkci vytvorenou vyrobnimi
Ciniteli ve vlastnictvi obCanu dané zemé

» GNI = GNP = GDP + NPI

» NPI = Cisté prijmy domacich ekonomickych subjektu
z majetku nebo podnikani v zahranicCi

» potencialni produkt Y* vyjadruje objem produkce, ktery
muze byt v urCité ekonomice vyroben pfi plném a zcela
efektivnim vyuZziti vSech vyrobnich vstupu a kapacit

» pro srovnani ekonomik se pouziva GDP/obyv./USD
(EUR)



Potencialni produkt
MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023
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Produkcni mezera
MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023
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Hruby domaci produkt - svet, realny, %
MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2018

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Odhad Predikce

Svét iezénné ocisténo 3,5 3,4 3,3 3,8 3,6 2,8 -3,0 6,0 3,0 1,7
USA iezénné ocisténo 2,3 2,7 1,7 2,2 2,9 2,3 -2,8 5,9 1,8 0,5
Cina iezénné ocisténo 7,4 7,3 6,8 7,0 6,8 6,0 1,8 8,6 3,3 4,3
Spojené kralovstvi iezonné ocisténo 3,2 2,4 2,2 2,4 1,7 1,6 -11,0 7,6 4,0 -0,7
Evropska unie iezénné ocisténo 1,6 2,2 1,9 3,0 2,1 1,8 -5,8 53 3,5 0,5
Eurozéna iezénné ocisténo 14 1,9 1,8 2,8 1,8 1,6 -6,3 53 3,3 0,4
Némecko iezonné ocisténo 2,2 1,2 2,1 3,0 1,0 1,1 4,1 2,6 1,8 -0,1
neofi§tén0 212 1;5 212 2/7 110 1/1 _3/7 2r6 1/6 -013

Francie iezonné ocisténo 1,0 11 1,0 2,4 1,8 1,9 -7,9 6,8 2,5 0,4
neocisténo 1,0 1,1 1,1 2,3 1,9 1,8 -7,8 6,8 2,5 0,2

Italie iezdnné ocisténo 0,1 0,6 1,4 1,7 0,8 0,5 9,1 6,7 3,9 0,6
neocisténo 0,0 0,8 1,3 1,7 0,9 0,5 -9,0 6,7 3,8 0,5

Rakousko iezonné ocisténo 0,8 1,0 2,0 2,3 2,4 1,5 -6,6 4,7 4,9 0,4
neocisténo 0,7 1,0 2,0 2,3 2,4 1,5 -6,5 4,6 4,9 0,2

Mad'arsko iezdnné ocisténo 4,1 3,7 2,1 4,4 5,4 4,9 -4,7 7,1 4,7 -0,7
neocisténo 4,2 3,7 2,2 4,3 5,4 4,9 -4,5 7,1 4,7 -0,8

Polsko iezonné ocisténo 3,8 4,3 3,1 52 5,9 4,4 -2,0 6,7 5,7 0,4
neocisténo 3,8 4,4 3,0 5,1 5,9 4,4 -2,0 6,8 5,6 0,4

Slovensko iezdnné ocisténo 2,7 52 1,9 2,9 4,0 2,5 -3,4 3,0 1,7 0,6
Ceska republika iezdnné ocisténo 2,3 5,5 2,5 5,3 3,2 3,0 -5,5 3,5 2,3 -0,3
neocisténo 2,3 5,4 2,5 5,2 3,2 3,0 -5,5 3,6 2,3 -0,5




Redlny GDP (%)

MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023
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Redlny GDP (%)

MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023
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Rovnovazny produkt
Vydajovy model 45°

» Rovnovazny produkt: vyrobeny produkt = nakoupeny
produkt

» Y (GDP) = AE (agregatni vydaje)

» predpoklady modelu produkt vydaje:
ekonomika pod potencialnim produktem
nevyuzity kapital

dostateCna zasoba prace (nezaméstnanost)
fixni cenova hladina

kratké obdobi



Makroekonomické modely NH
Stacionarni dvousektorovy model ekonomiky
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Evolucni dvousektorovy model ekonomiky




Dvousektorovy model

Y=C+S

APC = % a analogicky APS = 3 kdy APC + APS =1

I\/IPC:c=£ aanalogickyMPS:s=A—S, kdyc+s=1
AY AY




Spotreba domacnosti

meziro¢ni rast v %, MFCR: Makroekonomicka-predikce 1/2023
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Keynesova spotrebni funkce

vztah mezi agregatnimi spotrebnimi vydaji C a velikosti
dichodu Y

C=Ca+c-Y

vztah mezi usporami a dichodem vyjadfuje
keynesovska funkce uspor

S=-Sa+s-Y



Keynesovska funkce spotreby a uspor
C, SA Y




Rust spotreby

Spotfeba

Disponikilni duchod

- pokles urokove miry
- rust bohatstvi
- pozitivni oCekavani



Zakladni makroekonomicka identita

[Domécnosti} [ Firmy } [ Viada 1 [Zahranié'}




Investice

» skutecCne investice = planované + neplanované
» HDP = C+lp
» HDP = C+S

> C+l=C+S
» |1=S



Investice

Domacnost

-9 I Firmy
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Investicni funkce

Investice

HDP




Zvyseni investic

Investice

=%

- pokles urokove miry Hor
- pozitivni oCekavani investoru
- snizeni danoveho zatizeni



Rovnovaha ve dvousektorové ekonomice

AE A




Multiplikacni efekt investic ve
dvousektorové ekonomice

Al =1 mil. K¢

AY
1 000 000 K¢

AS AC AY
250 000 K¢ 750 000 K¢ 750 000 K¢

T

AS AC | AY
[ 187 500 K& ] 562 500 K& " 562 500 K&
AS AC
[ 140 625 K& 01875Ke |7 >atd.




Zvyseni investicnich vydaju firem




Jednoduchy investicni multiplikator

jednoduchy investicni multiplikator udava, o kolik se
zvySi duchod, dojde-li k rustu investic o 1 KE

AGDP = —=— (Alp)
1-c

GDP:L(CaHp)
1-c



Trisektorovy model ekonomiky




Trisektorova ekonomika

Vlada:

ovlivauje disponibilni duchod
- vybira dane
- poskytuje transfery

provadi vladni nakupy



Trisektorovy model

disponibilni dichod:
YD=Y -TA+TR, kde TA=Ta+t-Y

YD=Y -Ta-t-Y+1R

spotrebni funkce:

C=Ca+c-YD
C=Ca+c-(Y-Ta-t-Y+TR)
C=Ca+c-Y—-c-Ta—c-t:Y+cC-TR
C=Ca-c-Ta+c-TR+c-(1-t)-Y



Rovnovazny GDP ve trisektorove ekonomice

GDP=HDP=Y=Ca+c(Y-Ta-tY+TR)+ 1+ G

GDP 1

(Ca+1,+G+cTR—cTa)

T 1-c-t)




Rovnovaha v trisektorové ekonomice

Catc TR-c Ta+I+G+c(1-1)°Y

Ca+c'TR-c-1a+I1+c(I-t)-Y
Ca+tc'Y

Ca+cTR-c'la+c(1-t)-Y
Ca+c(1-1)Y

~Vv




Multiplikacni efekty v trisektoroveé
ekonomice

rovnovazny produkt trisektorove ekonomiky:
GDP (Ca+cTR—cTa+ Ip+G)

T 1-c(1-1)

zmena rovpovazneho produktu:
Y = -Al
1-c-(1-t)
Y = = -AG
1-c-(1-t)
Y = =
1-c-(1-t)

Y = L -—CATa
1-c-(1-t)

-CATR




Investicni multiplikator
v trisektorové ekonomice

AE A Y
. Ca+c'TR-c-Ta+1+G+c(1-1)Y

Ca+cTR-c'Ta+1,+G
CatcTR-c'Ta+1+G+c(1-1)Y

Ca+tcTR-c'Ta+1,+G

=
~Vv




Multiplikator viadnich vydajq

AE A P
e Ca+0- TR-c- TaHI+G Fe(1-1) Y

CatcTR-cTa+1+G,
CatcTR-cTa+1+G,tc (1-1)Y

Ca+cTR-c:Ta+I1+G,

g
~Vv




Multiplikator transferovych plateb

CatcTR,-cTa+1+G+c (1-1)Y

Ca+c'TR,-c'la+1+G Ca+c TR ,-c:Ta+I+G+c(1-1)-Y

Ca+cTRqcTla+I+G

=~
~VY




Danovy multiplikator

AE A P

Ca+c:TR-cTa,*1+G+c:(1-1)-Y
AE,

Ca+c'TR-cTa,+1+G CatcTR-c'Ta,+1+G+c (1-1)Y

Ca+cTR-c'1la,+I1+G

~
~V




Ctyisektorovy model ekonomiky

Aatby za vyrobky -
jlathy - KV a g

\}0

» POYIQO NIRIURIYR




Makroekonomicky kolobéh
4-sektorova ekonomika

Prace, puda, kapital

M=dy, renty, droky

COdmeény =a vyrobni faktord Vvrobni vstupy
| Taktory
v v
MDané MDané
DOMACNOSTE [ [T VLADA S - FIRMY
Transtory Dotacoa
! : 4
i Flatbha za Nakoupond
viadni mnakupy | statky a sluFzby

Nakoupande statky o

sluZziby

Vvdaje mna mnakup
Statkd a sluzoelbh

Import

Trh statikd a
sluzeb

A

v

ZAHRANICI

ToK ZboZ i, sluzaeb a vwrobnich
faktorua

Prijmy = prodojo

—

Prodanmne sstatky a
sluzbhy

Export

Tok penéz= (Korunmn)




Ctyisektorovy model

otevrena ekonomika:

NX =Xa-M = Xa-—Ma—-mY
rovnovazny produkt:

1

11— cl-t)+m
zmena rovnovazneho produktu AY : multiplikator Ctyrsektorové ekonomiky

1

nasobi AG, Alp, cATR, -cATa, Axll,_—ﬁ\/k(l_ t) +M

-(Ca+cTR—-cTa+Ip+G+ Xa—Ma)




Rovnovaha ve Ctyrsektorové ekonomice

AEA 2~CatcTR-c:Ta+1+G+X-Ma+c-(1-1)-Y
CatcTR-c:Ta+I+G+X-Ma+[c:(I-t)-m]-Y

CatcTR-c:Ta+1+G+c(1-1)Y
CatcTR-c'Ta+I+c(1-1)Y

AE,

Ca+c-TR-c:Ta+c(1-t)'Y
X-Ma

G

1
Ca+tc'TR-c'1ax|




Penize a mény

historie penéz

funkce penéz

nabidka penéz

poptavka po penezich

trh penéz — rovnovaha poptavky a nabidky

nominalni a realna urokova mira



Vyvoj penez

barterova smena
komoditni penize
zlato a drahe kovy
papirové penize
depozitni penize

Zlaty standard bylo obdobi, kdy byly bankovky a
mince kdykoliv sménitelné za zlato (do roku 1971,

USD)



Funkce penéz

mira bohatstvi, resp. meéritko cen.
zprostiedkovani smény zbozi (obézivo)
,casoveé posunuta“ smena zbozi (platidio)
uchovatel bohatstvi

(funkce tzv. svetovych peneéez)



Mnozstvi penéez v obehu, penézni agregaty

Fisherova transakCni rovnice smény:
M*V=P*Q

penezni agregaty z pohledu jejich likvidity:
M, = tzv. uzke penize
M, = tzv. stredni penézni agregat

M; = tzv. Siroke penize



Agregatni cenova hladina

cenova hladina predstavuje agregatni uroven cen
v ekonomice

Index spotrebitelskych cen CPI

P.
CPI, = 2R 100
ZPO 'Qo
Deflator GDP
P.
IPD, = 2.RQ 105 nebo ipD, = 1°P% 100
> B-Q rGDP

t

Index cen prumyslovych vyrobcu PPI



Index spotrebitelskych cen

Kategorie COICOP4

1. Potraviny a nealkoholické napoje

2. Alkoholické napoje a tabak

3. Odivani a obuv

4. Bydleni, voda, energie, paliva

5. Bytové vybaveni, zafizeni domdcnosti, opravy

6. Zdravi

7. Doprava

8. Posty a telekomunikace

0. Rekreace a kultura

10. Vzdélavani

11. Stravovani a ubytovani

12. Ostatni zbozi a sluzby

CELKEM

X substitucni efekt

X reprezentativni koS

X rozdilné ceny totoznych
reprezentanty

X vztah kvality a ceny
ekonomickych statkd



Indikatory spotrebitelskych cen

meziro¢ni rust v %, MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023

18
16 e Energie
14 Potraviny, napoje, tabak
12 . Ostatni zbodi
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Meny, klasifikace méen
Menovy kurz

nadnarodni

s omezenou oscilaci kurzu

konvertibilni

s neomezenou oscilaci kurzu

narodni

s vnitini sménitelnosti

nekonvertibilni

bez vnitini sménitelnosti




Kurz mény

konvertibilni mény:

» volny floating
- klouzave zaveseneé smenné kurzy s oscilaCnim pasmem

* pevné zavesene smenne kurzy s horizontalnim oscilacnim
pasmem

° pevneé smenne kurzy

nekonvertibilni mény:
* vnitrni smeénitelnost

* bez vnitrni smeénitelnosti



Ceska koruna CZK

Tuzemska mena slavi 100. vyrom

Koruna - kurzy
https://www.kurzy.cz/koruna/

Cim je kryta ména?
https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Cim-je-kryta-mena/

Ceska koruna
https://www.moneta.cz/bankovky-a-mince/koruna

Vysoka skola ekonomie a managementu


https://www.facebook.com/CT24.cz/videos/2204313119785960/
https://www.kurzy.cz/koruna/
https://www.moneta.cz/bankovky-a-mince/koruna
https://www.cnb.cz/cs/casto-kladene-dotazy/Cim-je-kryta-mena/

Kurz mény

K , . . Y _ e
kvantitativni vztah mezi jednotlivymi ménami

vychazi z pomeru kupnich sil porovnavanych mén PPP

zhodnoceni kurzu konvertibilni mény — apreciace
znehodnoceni kurzu konvertibilni mény — depreciace

priciny kolisani kurzu:
»rozdilna tempa inflace
»rozdilna zmeéna vyse urokovych mer



Parita kupnich sil

absolutni verze
P.
_ '"CR
ECZK/PLN (PPP) -

PL

Eczx/pn (PPP)- Po = PCR

relativni verze

AECZK/PLNPPP = er —7pL



Meéenovy trh ceské koruny

eur za 1 ¢eskou korunu Dczk

(CZK/EUR) Sczk

(poptavka po Ceskych korunach)

(nabidka Ceskych korun)

0,03448
(29 CZK/EUR)

0,03333
(30 CZK/EUR)

0,03226
(31 CZK/EUR)

mnozstvi Ceskych korun



Operace na devizovém trhu s CZK

kurzA Sen kurz A Sex

CZK/EUR S y CZK/EUR
CZK

25 CZK ........................... 5

30 CZK |- .................




Nominalni smenné kurzy
MFCR: Makroekonomicka predikce 4/2023
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Sménné kurzy MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Predikce Predikce

Nominalni ménové kurzy
CZK / EUR roéni pruméri 26,33 25,65 25,67 26,44 25,65 24,56 23,8 23,8
zhodnoceni v % 2,7 2,7 -0,1 -2,9 3,1 4,4 3,3 0,1

CZK / USD rocni primeéri 23,39 21,74 2294 23,20 21,68 23,36 21,9 21,6
zhodnoceni v % 4,5 7,6 -5,2 -1,1 7,0 -7,2 6,6 1,6

Nominalni efektivni ménovy kurz »ameér 2015=100; 105,2 109,1 108,7 106,7 1104 114,8 119 119
zhodnoceni v % 2,8 3,7 -0,3 -1,9 3,4 4,0 3,4 0,2

Realny ménovy kurz vici EA19 orumér 2015=100; 104,0 107,9 110,1 109,5 1143 123,8 133 133
zhodnoceni v % 2,8 3,7 2,0 -0,5 4,4 8,3 7,4 0,3

Redlny efektivni ménovy kurz ramér 2015=100; 106,6 111,12 111,5 1124 116,6 126,7
zhodnoceni v % 3,9 4,3 0,3 0,8 3,8 8,6




Bankovni systém

»centralni banka

»komercni banky

funkce bank:

»funkce zprostredkovatele
»funkce pokladnika

»tvurce uvérovych prostfedku (bankovni depozita)
»funkce emitenta penéz



Bankovni systém

multiplikace bankovnich depozit:




Krivka nabidky penéz




Zvyseni penézni zasoby

nakup viadnich cennych papiru centralni bankou
(bezhotovostne)

poskytnuti uveru komercni bance centralni bankou
snizeni sazby povinnych minimalnich rezerv

nakupem vladnich cennych papirt centralni bankou
za hotovost.



Poptavka po penézich

motivy poptavky po penezich
»transakcni

»opatrnostni

»spekulacni



Trh penéz




Rovnovaha na trhu penéz




Efekty rustu duchodu na trhu s penézi




Efekty rustu realné penézni
nabidky na trhu penez

i A MS, MS,




Urokoveé sazby, v %
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Predikce
Repo 2T CNB (konec obdobi) v % p.a. 0,05 0,05 0,50 1,75 2,00 0,25 3,75 7,00
Hlavni refinancni sazba ECB (konec obdobi| v % p.a. 0,05 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,50
Hlavni refinancni sazba Fed (konec obdobi| v % p.a. 0,50 0,75 1,50 2,50 1,75 0,25 0,25 4,50
PRIBOR 3M v % p.a. 0,31 0,29 0,41 1,23 2,12 0,86 1,13 6,29 7,1
Dlouhodobé trokové sazby v % p.a. 0,58 0,43 0,98 1,98 1,55 1,13 1,90 4,33 4,5
Klientské urokové sazby
Uvéry doméacnostem v%p.a. 5,15 4,65 4,10 3,76 3,66 3,53 3,31 3,42
Uvéry nefinanénim podnikiim v%p.a. 2,18 1,95 2,02 2,51 2,71 2,22 2,22 4,95
Vklady domacnosti V% p.a. 0,65 0,47 0,36 0,33 0,39 0,35 0,26 1,13
IVkIady nefinancnich podniku v%p.a.i 13,01 11,21 9,62 8,75 8,67 8,27 7,74 9,06




Realna urokova mira

vyjadfuje realné zhodnoceni (nebo Casté€ji realné znehodnoceni)
uspor ulozenych v bance




Inflace

Inflace je vyrazem ekonomické nerovnovahy, v jejimz
dusledku dochazi k trvalému ristu cenové hladiny

mira inflace 1 je ekonomicka veliCina merici procentni
tempo rustu cenové hladiny, tzn. zpravidla procentni
tempo rustu indexu spotrebitelskych cen

o CPL=CPI.; 100 04

‘ CPI,,




Priciny vzniku inflace

neekonomické

monetarni —P[ poptavkova inflace ]

Priciny inflace

ekonomické

~ ™~

poptavkova inflace
nemonetarni
nakladova inflace

~ -




Inflace tazena poptavkou

P AD’
AD

SAS




Inflace tlacena naklady, nabidkova inflace

P

AD

SAS;
SAS,




Klasifikace inflace

mirna inflace — v rozpéti 0 % — 10 % ro¢né
padiva — v rozpéti cca 10 % — 50 % rocné

hyperinflace — nad 50 % ro¢né

deflace je situace, kdy v ekonomice véetSina cen delsi
dobu klesa. Jedna se tedy o zapornou miru inflace

dezinflace — na rozdil od deflace — predstavuje pokles
tempa rustu cenové hladiny, nebo-li pokles tempa
Inflace.



Klasifikace inflace

dle jejiho projevu u jednotlivych komodit na:
»rovnomernou inflaci

> nerovnomernou inflaci
dle miry predikce lze Clenit inflaci na:

»ocekavanou (setrvacnou) inflaci

»neocekavanou inflaci



Setrvacna inflace

ADg LAS SAS;

P AD2 SAS 2

AD1




Dopady inflace na ekonomiku

» efekt snizovani realného bohatstvi

» efekt na prerozdélovani bohatstvi

» efekt naruseni informacni funkce cen

» efekt zvySeni nejistoty v investiCnim rozhodovani
» efekt pro strukturu spotrfebnich kosSu

» efekt rozvirani socialnich nuzek

» efekt pro zahranicni obchod

Spocitejte si osobni inflaci
https://www.penize.cz/interaktivni-grafiky/59253-spocitejte-si-osobni-inflaci



https://www.penize.cz/interaktivni-grafiky/59253-spocitejte-si-osobni-inflaci

Eliminace negativnich dusledkut inflace

realizace podnikatelské aktivity znamena vyuziti zvySujici se
cenoveé hladiny pfi rustu cen vlastni produkce, tedy ve svu;
prospech

nakup cennych papirtl s vysokou mirou zhodnoceni, nebot’ i
vV ném se rust cenové hladiny projevuje pozitivhé

ziskani uveru, neboli uprednostnéni soucasné spotreby pred
spotrebou budouci

nakup meéeny s nizSi mirou inflace

Inflace. Zasadni véci, které potrebujete
védeét o znehodnoceni penéz
https://lwww.e15.cz/video/inflace-zasadni-
veci-ktere-potrebujete-vedet-o-
znehodnoceni-penez-1373642



https://www.e15.cz/video/inflace-zasadni-veci-ktere-potrebujete-vedet-o-znehodnoceni-penez-1373642

Inflace
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Predikce

Index spotrebitelskych cen
Uroven prumér 2015=100 103,12 105,3 108,3 111,8 116,1 133,6 148,1

Primérnda mira inflace % 2,5 2,1 2,8 3,2 38 151 10,9
Z toho: Administrativni opatfeni p. b. 0,1 0,3 0,6 0,5 0,0 2,8 3,9

Trini rGst p. b. 2,6 1,8 2,2 2,7 3,8 12,3 7,0

Harmonizovany index spotiebitelskych cen

Uroven primér 2015=100 103,121 105,12 1078 1114 115,1 132,1 148,2
Primérna mira inflace % 2,4 2,0 2,6 3,3 3,3 14,8 12,2



Inflace
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023
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Inflace
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023
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Agregatni trh v modelu AD-AS

agregatni poptavka
- odvozeni tvaru krivky AD
- zmeny polohy krivky AD
agregatni nabidka
- tvar AS v kratkém a dlouhém obdobi
- zména polohy kfivky AS
rovhovaha v modelu AD-AS

- dosahovani rovnovahy



Agregatni poptavka a krivka
agregatni poptavky

agregatni poptavka predstavuje souhrnny objem
poptavky vSech ekonomickych subjektt v daném
hospodarském celku

AD=C+1+G+NX, kde NX =X -M

vztah mezi agregatnim poptavanym mnozstvim a
agregatni urovni cen graficky znazornuje krivka
agregatni poptavky



Krivka agregatni poptavky

PA




Odvozeni tvaru agregatni poptavky

efekt urokové miry: |P- [MD - |i— 11, 1C — 1Q — posun
po krivce AD dolu

efekt bohatstvi: |P - trealnych penéznich zustatku nad
uroven, kterou si domacnosti preji drzet - 1C - 1Qp - posun
po kfivce AD dolu

zahranicni efekt: |P - pro zahraniCni zakazniky domaci
zbozi levnejsi — 11X, |[M - 1NX - 1Q - posun po krivce AD
dolu



Poptavkové soky (posun krivky AD)




Pozitivni poptavkove soky

> riist celkového bohatstvi doma "
»rust poCtu obyvatel

»pokles miry zdanéni osobnich dichodu

»rust vladnich vydaju na nakup zbozi a sluzeb

»rust transferovych plateb

»pokles urokovych mer

»rust realnych dichodu v zahranici

»znehodnoceni menoveho kurzu

»zmeny v ocekavanich domacnosti a firem tykajicich
se budouciho vyvoje ekonomiky



Agregatni nabidka a krivka agregatni
nabidky

agregatni nabidka predstavuje souhrnny objem zbozi
a sluzeb, které jsou firmy ochotné vyrobit pfi urcité
cenoveé hladiné a pri dané urovni vyrobnich kapacit a
vyrobni technologie

funkCni zavislost mezi celkovym objemem nabizenych
statkl a sluzeb a cenovou hladinou Ize graficky
znazornit pomoci krivky agregatni nabidky

kfivka kratkodobé agregatni nabidky SAS je
pozitivne sklonena



Kratkodoba agregatni nabidka

SAS




Nabidkové soky (posun krivky SAS)




Pozitivni nabidkové soky

»pozitivni nominalni nabidkové soky:
»shizeni nominalnich mzdovych sazeb
»pokles socialnich odvodu zaméstnavatelem
»pokles cen surovin a energii

»snizeni danoveé zatéze firem

»pozitivni realné nabidkové soky
»zvysovani produktivity prace

»zvysovani kapitalové vybavenosti firem

»technologicky pokrok

»rust ioétu obivatel



Dlouhodoba agregatni nabidka

PA LAS SAS




Pozitivni a negativni realny nabidkovy sok

na LAS
PA LAS LAS’ PA LAS’ LAS
/_\ A/\

>
r* r* Y Y+ Y* Y




Makroekonomicka rovnovaha v kratkém

obdobi

recesni mezera

LAS

SAS PA

: >
Y* Y, Y




Makroekonomicka rovnovaha v dlouhém
obdobi

PA LAS SAS




Pozitivni poptavkovy sok v recesni mezere

PA LAS SAS




Pozitivni poptavkovy sok v inflacni mezere




Pozitivni nabidkovy sok v recesni mezere

PA LAS SAS,




Pozitivni nabidkovy sok v inflaCni mezere

PA LAS SAS,

SAS,




Nezameéstnanost

ekonomicky aktivni obyvatelstvo L se déli na
zameéstnané E , nezameéstnané U a ostatni O

mira nezameéstnanosti u vyjadruje procentualni podil
nezamestnanych na celkové pracovni sile ekonomiky

mira nezameéstnanosti

U U
u= .100 (%) = — -100 (%)
E+U L

mira zamestnanosti je pomeér pocCtu zamestnanych
osob E a celkového praceschopného obyvatelstva L



cné

celkovy pocet skute

Rozdilné pojeti nezaméstnanych

podle MPSV a podle ILO

nezamestnanych

nezamestnani registrovani
na uradech prace v CR
registrovana mira
nezamestnanosti

nezamestnani spliujici
podminky ILO
obecna mira
nezameéstnanosti

nezamestnani neregistrovani
na uradech prace v CR

nezamestnani nespliujici
podminky ILO




Vyvoj nezaméstnanosti v CR
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023
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Vyvoj nezaméstnanosti v CR
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Predikce Predikce

Vybérové Setfeni pracovnich sil — CSU
Zameéstnanost prim. vtis.osob{ 5222 5294 5303 5235 5213| 5171 5161 5191
ristv % 1,6 1,4 0,2 -1,3 -0,4 -0,8 -0,2 0,6

Zaméstnanci prim. vtis.osob{ 4327 4396 4412 4351 4383] 4345 4330 4355

ristv % 1,7 1,6 0,4 -1,4 0,7 -0,9 -0,3 0,6

Podnikatel é prim. v tis.osob 894 897 891 884 831 826 831 836

ristv % 1,4 0,4 -0,8 -0,7 -6,0 -0,6 0,7 0,5

Nezameéstnanost prum. v tis.osob 156 122 109 137 150 123 160 151

Mira nezaméstnanosti prumérv % 2,9 2,2 2,0 2,6 2,8 2,3 3,0 2,8
Dlouhodoba nezaméstnanost prim. v tis.osob 54 37 33 30 41 33




Mira nezamestnanosti - srovnani

mezinarodné srovnatelna mira nezaméstnanosti v %, sezonné ocisténo

12 ; ;
----- Eurozona Mémecko
0 P== Rakousko Polsko
1 - Slovensko CR

/16 V17 I/18 I/19 I/20 /21
Zdroj: Eurostat.



Klasifikace nezamestnanosti

frikéni nezaméstnanost
strukturalni nezaméstnanost
cyklicka nezaméstnanost
sezdénni nezaméstnanost

prirozena mira nezameéstnanosti u* (resp. plna
zameéstnanost) je uroven nezamestnanosti odpovidajici
soucCtu sezonni, frikCni a strukturalni nezameéstnanosti
(pri nulove cyklické nezaméstnanosti)



Trh prace

W/PA S,

W, /P




Dobrovolna nezameéstnanost
v neoklasickém modelu prace

> (Neo)Klasicky model vychazi z pfedpokladu
dokonale se Cisticich trhu, tedy i trhu prace.

> Trzni mechanismus

» Flexibilni mzdy a ceny




Dobrovolna nezameéstnanost
v neoklasickém modelu prace

W/PA S,




Nedobrovolna nezamestnanost
v keynesovském modelu prace

» Keynesiansky pristup - ustfrednim vychodiskem
keynesianske teorie trhu prace je strnulost
nominalnich mezd

» Mzdové rigidity - strnulosti mezd, které z ruznych
priCin brani zmenam velikosti mezd v kratkém
obdobi

> nedobrovolna nezameéstnanost



Nedobrovolna nezamestnanost
v keynesovském modelu prace

W/PA S,




Dopady nezamestnanosti na
ekonomiku

ekonomicka ztrata (naklady ztracené prilezitosti)
vydaje ze statniho rozpoctu (podpory v nezaméstnanosti)

ztrata kvalifikace pracovni sily
cesty pusobeni proti pfiliS vysoké nezaméstnanosti:

1. stimulace poptavky po praci
2. regulace nabidky prace



Stanoveni minimalni mzdy

WA

WM]N




Obdobi VySe minimalni mzdy

v K¢ za mésic v K¢ za hodinu
1991 Unor 2 000 10,80
1992 leden 2 200 12,00
1996 leden 2 500 13,60
1998 leden 2 650 14,80
1999 leden 3250 18,00
1999 Cervenec 3600 20,00
2000 leden 4 000 22,30
2000 cervenec 4 500 25,00
2001 leden 5000 30,00
2002 leden 5700 33,90
2003 leden 6 200 36,90
2004 leden 6 700 39,60
2005 leden 7185 42,50
2006 leden 7570 44,70
2006 cervenec 7 955 48,10
2007 leden 8 000 48,10
2013 srpen 8 500 50,60
2015 leden 9 200 55,00
2016 leden 9900 58,70
2017 leden 11 000 66,00
2018 leden 12 200 73,20
2019 leden 13 350 79,80
2020 leden 14 600 87,30
e 2021 [€dEN 15 200 90,50

S
20213 leden 17 300 103 80




Skupiny a zarucena minimalni mzda 2023

Nejnizsi
Skupina uroven
praci zarucené
mzdy
rok 2023 rok 2022

K&/meésic Ké/hodinu K&/meésic K¢é/hodinu

1. 17.300 103,80 16.200 96,40

2. 17.900 106,50 17.900 106,50

3. 19.700 117,50 19.700 117,50

4, 21.800 129,80 21.800 129,80

5. 24.100 143,30 24.100 143,30

6. 26.600 158,20 26.600 158,20

7. 29.400 174,70 29.400 174,70

8. 34.600 207,60 32.400 192,80

https://www.businessinfo.cz/clanky/zarucena-mzda-pro-rok-2023-naroste-jen-u-
nekterych-profesi/



https://www.businessinfo.cz/clanky/zarucena-mzda-pro-rok-2023-naroste-jen-u-nekterych-profesi/

Vyvoj mésiéni mzdy v CR

prumérna hruba mésiéni mzda, meziroéni rast v %
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Zdroj: CSU. Vypocty a predikce MF CR.



Vyvoj mésiéni mzdy v CR
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Hospodarské cykly a ekonomicky rust

kolisani skute€ného produktu kolem urovné
potencialniho produktu, jehoz vyvoj vyjadfuje
dlouhodobou rustovou tendenci ekonomiky

» kratkodobé cykly, Kitchinovy
»strednédobé cykly, Juglarovy
»dlouhodobé cykly

faze: expanze, vrchol, recese, sedlo



Hospodarsky cyklus

rGDPA

vrchol




Produkcni mezera v CR
(v % potencialniho produktu) MFCR: Makroekonomicka-predikce_4/2023




Produkcni mezera a potencialni produkt
MFCR: Makroekonomicka-predikce 4/2023

2
1
]
Prace
-1
I it
-2

I Souhrnna
produktivita




Pri¢iny hospodarskych cyklu

Poptavkove soky

Nabidkové Soky

Investicni multiplikator a akcelerator
Racionalni oCekavani

Politicky cyklus



Poptavkové soky

Recese Expanze
LAS LAS

\




Nabidkové soky

Recese




Ekonomicky rust
= rust potencialniho produktu

Potencialni produkt

, Prace AL L] Pfirodni zdroje Produktivita
mnozstvi pracovnikd, stroje, budovy, . : . . o
) . ; puda, suroviny vyrobnich faktort
odpracované hodiny infrastruktura...




Ekonomicky rust

P LAS, LAS;

SAS,




Vypocet ekonomického rustu

vypocet rustu skute¢ného realného GDP

HDP, — HDP

gHDP = L1100
HDP,

vypocet rustu skutecného realného GDP na obyvatele

gHDP

obyv.

= gHDP — gL



Phillipsova krivka

vztah mezi inflaci m a nezameéstnanosti u

kratkodoba Phillipsova krivka je kfivka, ktera je vzdy
konstruovana pro urcitou hodnotu ocekavané miry inflace
(17,.), tj. takovou miru inflace, kterou ekonomicke subjekty
oCekavaji pro nasledujici obdobi

dlouhodoba Phillipsova kfivka je soubor bodu, v nichz
se skute¢na mira inflace rovna ocekavané mire inflace;
v takoveé situaci také skute€na mira nezameéstnanosti
odpovida prirozené mire nezamestnanosti u*



Kratkodoba a dlouhodoba
Phillipsova krivka

TTA LPC[u*]
A
] e ————
B
: | e ————
B -
u, U, u u* u




Zmeéna inflacnich ocekavani
na Phillipsovych krivkach

7T A T D [1,%]
LrCfu™y




Phillipsova krivka a model AD-AS

LPC LAS

Cenova Cenova AD AD, S
: AS
inflace SPC, hladina : 2 SAS,
0,
(%) SPC,
C A\
B C B
_> H
A /
A\ \
Us u* Mira

Y*  Yg Reélny produkt

nezaméstnanosti
(%)




Fiskalni politika

prostrednictvim fiskalni (rozpoctoveé) politiky statu
verejna sprava ovlivahuje vyvoj ekonomiky s cilem:

napomoci utlumit negativni dopady vyplyvajici z
prubéhu hospodairského cyklu

prispét k rustu ekonomiky pfi nizké mire inflace a
vysoké zaméstnanosti

eliminovat neumérné negativni dusledky pusobeni
trzniho mechanismu na ekonomické subjekty



Nastroje fiskalni politiky

vestavené stabilizatory pusobi trvale, automaticky a
bez ohledu na konkrétni opatreni hospodarske politiky
nebo na vuli vliady

stabilni danova soustava
pojistné socialniho zabezpeceni
garantovany vykup zemedelskeé produkce

diskrétni (nespojité) zasahy jsou podstatné zmeny
hospodarske politiky dané zeme



Funkce statniho rozpoctu

alokaéni — souvisi s poskytovanim produktu
obyvatelstvu mimo trzni mechanismus (napf. vzdelani,
zdravotni pécCe, vojenska obrana, bezpecnost apod.)

redistribucni — cilem je zmirnit socialni nerovnosti
mezi obyvatelstvem (dané — transfery)

stabilizacni — vede k utlumovani cyklického vyvoje
ekonomiky, ke zmirnéni duasledku trzniho vyvoje



Prijmy statniho rozpoctu

dané — primeé
— neprimeé

v CR pojistné na socialni zabezpeéeni, pojistné na
duchodové pojisténi, pojistné na nemocenské
pojisteni, prispevek na statni politiku zamestnanosti

pojistné na vseobecné zdravotni pojisteni

mistni poplatky ukladané na urovni mést a obci
majici charakter dani jako napfr. poplatek za lazensky
nebo rekreacni pobyt, za uzivani verejneho
prostranstvi, ze psu, z provozovani vyhernich hracich
automatu



Danova soustava CR

)

~

dail z piijmu fyzickych osob

- J

Dané

,»[ duchodové

>

~ N

dan z pfijmu pravnickych osob

. J

- ™

silni¢ni dan

dan z nemovitosti

dan z pfevodu nemovitosti

dan dédicka a darovaci

dan z ptidané hodnoty

[b primé
\{ majetkové
/b[ univerzalni
\’ neprimé
\‘ selektivni

SN 1l S

spotfebni dan¢

dan k ochrané zivot. prostredi



Lafferova krivka
TAA

14

v

0% ; 1009 ¢

max




Vydaje statniho rozpoctu

verejna spotreba domacnosti (starobni duchody,
podpora v hezamestnanosti, statni vyrovnavaci
prispevek apod.)

dotace odveétvim sluzeb pro domacnosti (Skolstvi,
zdravotnictvi, kultura apod.)

verejna spotreba statu (statni sprava, obrana a
bezpecnost, statni investice)

transferové platby TR

vladni nakupy zbozi a sluzeb G



Saldo statniho rozpoctu

BS =) PRIJMY — ) VYDAJE =TA-(TR+G)=Ta+t-Y -TR-G

Schodkovy (deficitni) statni rozpocCet
Prebytkovy statni rozpocet
Vyrovnany statni rozpocet



Skutecné, strukturalni a cyklické saldo
rozpoctu

skutecné saldo
BS=Ta+tY-TR -G

strukturalni saldo
BS =Ta+tY'"-TR-G

cyklické saldo = skuteCné saldo — strukturalni saldo



Strukturalni a cyklické saldo statniho
rozpoctu

DBSA

vyrovnany statni rozpocet

BS=Ta+tY-TR-G

strukturdlni schodeky ot
cyklicky schodek{

1a-TR-G
OBSY




Fiskalni saldo (@ HDP)

MFCR, Makroekonomicka predikce 4/2023

Cyklicka sloika

4 I |cdnordzove

operace
-2 . Strukturalni saldo

2013 2015 2017 2019 2021 2023



Vyvoj salda statniho rozpoctu a diuhu
MFCR, Makroekonomicka predikce 4/2023

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Predikce Predikce

Saldo sektoru viladnich instituci % HDP 1,5 0,9 0,3 -5,8 -5,1 -3,6 -3,5 -2,9
mld. K¢ 77 48 17  -329 -311 -247 -264 -235

Cykllcka slozka salda % HDP 0,8 11 1,4 -0,9 -0,1 0,0 -0,6 -0,4
Cyklicky ocisténé saldo % HDP 0,7 -0,2 -1,1 -4,9 -5,0 -3,6 -2,9 -2,5
Jednorazové a jiné prechodné operace % HDP 0,0 -0,1 0,0 23 -1,6 -0,9 -1,3 0,0
Strukturalni saldo % HDP 0,7 -0,1 -1,1 -2,6 -3,4 -2,8 -1,6 -2,6
Fiskalni usili p. b. -0,1 -0,8 -1,0 -1,5 -0,8 0,6 1,1 -0,9
Uroky % HDP 0,7 0,7 0,7 0,8 0,8 1,2 1,2 1,3
Primarni saldo % HDP 2,2 1,6 1,0 -5,0 -4,3 -2,5 -2,3 -1,7
Primarni cyklicky ocisténé saldo % HDP 1,5 0,6 -0,4 -4,1 -4,2 -2,5 -1,7 -1,3
Dluh sektoru vladnich instituci % HDP 34,2 32,1 30,0 37,7 42,0 44,1 43,5 44,0
mid. k¢i 1750 1735 1740 2150 2567 2997 3249 3514

Zména dluhové kvoty p. b. -2,3 -2,2 -2,0 7,6 4,4 2,1 -0,6 0,5




VlIadni dluh CR (% HDP)
MFCR, Makroekonomicka predikce 4/2023
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Fiskalni politika v modelu AD-AS

Expanzivni
o kratké obdobi
> dlouhé obdobi

Restriktivni
o kratké obdobi

> dlouhé obdobi



Expanzivni fiskalni politika
kratke obdobi

P AD,
AD;

SAS




Expanzivni fiskalni politika
dlouhé obdobi

LAS




Restriktivni fiskalni politika
kratke obdobi

SAS




Restriktivni fiskalni politika

dlouhé obdobi

AD,

\

AD;

LAS

SAS;

SAS;




Problémy fiskalni politiky

casoveé zpozdeni

vytesnovaci efekt (FEX —1i — |Investic)




Fiskalni politika
otevrena ekonomika

mala otevrena ekonomika
kratké obdobi

dokonala kapitalova mobilita
o investor je indiferentni, stejné riziko...

- nizké (nulové) naklady na presun kapitalu
o Investor se rozhoduje na zaklade vynosu

- domaci urokova mira se pfizpusobuje svétové
urokove mire



Monetarni politika

Monetarni, neboli penezni politika predstavuje skupinu
nastroju a opatfeni slouZzici:

ke kontrole mnozstvi penéz v obéhu (resp. nominalni
penézni zasobu M,),

k ovlivneni dostupnosti penez,

K Uprave ceny penez, tzn. k ovlivheni zakladni urokove
sazby i a vySe smenneho kurzu



Centralni banka

provadi ménovou politiku

vydava bankovky a mince

ridi platebni styk a zuctovani mezi bankami
poskytuje uvéry komercni bankam

spravuje devizové rezervy zeme

banka viady

hlavnim cilem Ceské narodni banky je péce o
cenovou stabilitu. Pokud tim neni dotCen jeji hlavni cil,
Ceska narodni banka podporuje obecnou
hospodarskou politiku viady vedouci k udrzitelnemu



Nastroje monetarni politiky

Neprimeé nastroje:

operace na volném trhu (nakup nebo prodej domaci
meny za menu zahraniCni nebo za cenné papiry, obligace
apod.)

stanoveni vyse povinnych minimalnich rezerv
stanoveni zakladnich urokovych sazeb

Primé (administrativni) nastroje: vyjimecne

netrzni zasahy v podobé stanoveni tzv. uvérovych limitu
omezeni objemu uvéru

administrativhi omezeni prilivu nebo odlivu kapitalu
stanoveni maximalni vyse urokovych sazeb apod.



Schéma meénove politiky

Nastroje menove politiky

- Operace na otevreném trhu
- Povinné minimalni rezervy
- Diskontni sazba

- Devizové rezemvy

=

Zprostredkujici cile

- Penézni zasoba

I

- Urokove miry
- Menowy kurs

Konecne cile

- Cenova stabilita
-Nizka nezamestnanost
- Stabilni ekonomicky rist




Vyvoj zakladnich Grokovych sazeb CNB

a8
PRIBOR 3M
7
. Dlouhodobé Or.
3]
sazhy
5
4
3
2
1




Typy monetarni politiky

monetarni expanze: zvysovani nabidky realnych
penéznich zustatku vy§Sim tempem, nez jakym roste
produkt v dané ekonomice

TMS=li=TCcaTI=TYy=TAD

=TP
= u

monetarni restrikce: realna nabidka penéz v dané
zemi se zvysuje pomaleji nez realny produkt, nebo
dokonce realna nabidka penez MS klesa.

neutralni monetarni politika: rist realného produktu
je presné kopirovan rustem realné nabidky penéz
(kvantitativni rovnice penéz)



Meéenova politika v modelu AD-AS

Expanzivni
- Kratké obdobi
> Dlouhé obdobi

Restriktivni
o Kratké obdobi

> Dlouhé obdobi



Expanzivni ménova politika
kratké obdobi

AD;

SAS




Expanzivni méenova politika
dlouhé obdobi

LAS




Restriktivni méenova politika
kratke obdobi

P

AD,

AD;

SAS




Restriktivni ménova politika
dlouhé obdobi

LAS

AD, SAS;

\ SASZ
1




Problémy méenove politiky
(omezeni ucinnosti)

Past likvidity

velmi nizké i — MD je horizontalni - tMS — 1M, i se
nemeni

Necitlivost vydaji na zménu urokové miry

poptavka po investicich je konstantni — |i — Investice
se nemeni

Casové zpozdéni



Mezinarodni obchod

Teorie absolutni vyhody

stav pred specializaci stav po specializaci
zemée [ zemé 11 zemé [ zemé 11
naklady na produkt A
6 8 6+6 0
naklady na produkt B
8 6 0 6+6
celkem naklady
14 14 12 12

(Cislo znaci vyrobni naklady na srovnatelny produkt)



Mezinarodni obchod

Teorie komparativni vyhody

stav pred specializaci

stav po specializaci

zeme 1 zemé¢ 11 zem¢ 1 zem¢ 11
naklady na produkt A
6 12 6+6 0
naklady na produkt B
8 9 0 9+9
celkem naklady
14 21 12 18

(Cislo znacCi vyrobni naklady na srovnatelny produkt)




Protekcionismus
v mezinarodnim obchode

Protekcionismus, neboli ochranarstvi, predstavuje
takova opatreni hospodarské politiky, diky nimz stat
ochranuje domaci vyrobce pred zahranicni konkurenci.

Cla |ze v zasadé povazovat za urcCitou formu dané

Mimocelni bariéry predstavuiji jiné prekazky volného
obchodu:

mnozstevni kvoty a dobrovolné exportni restrikce

technickeé prekazky dovozu



Uéinky zavedeni celni
ochrany na domacim trhu

0. 0. 0 0. 0. 0



Mezinarodni obchod a platebni bilance

platebni bilance sleduje toky penéz (plateb) mezi
domaci ekonomikou a zahraniCim

bézny ucet platebni bilance

financni ucet platebni bilance




Schéma uctu platebni bilance

bilance zboZi (obchodni bilance)

bézny ucet bilance sluzeb

bilance ostatnich plateb (mzdy, zisky, dsdictvi, uroky,..)

Platebni bilance

bilance pfimych zahr. investic (zakladani a nékup firem)

financni ucet

bilance portfoliovych zahr. investic (akcie, vklady.....)




Zavislost salda bezného uctu

platebni bilance na vySi dichodu
DNXA

A M Ayl \ 94
mM—=viaT—m:1r

A NX=X-Ma-m-Y

vyrovnana bilance bézn¢ho uctu

ONXY



Faktory ovlivnujici obchodni bilanci

nominalni ménovy kurz

zmeny cenovych hladin doma a v zahranicCi

zmeny produkce v zahranicCi

ostatni — preference spotfebitelt, ochranarska opatreni

realny menovy kurz

I:)P L

RCZK/PLN = ECZK/PLN ‘ P
CR



Obchodni bilance - zbozi

Ostatni poloZky
12 B Strojea zafizeni
I Vineralni paliva
e O pchodni bilance




Bilance sluzeb

2,5

2,0

1,5

1,0

0.3

0.0

s Ostatni

0,5 Doprava

. Cestovni ruch

1/19 1/20 /21 /22 1/23 124




Bilance prvotnich diichodu

Ostatni prvotni
dichody
I nvesticni vynosy

1/19 /20 /21 1/22 1/23 1/24




Bézny ucet platebni bilance




Zavislost salda financniho uctu
platebni bilance na vysi urokové miry

D CFA

VAR: Y
p \]'6 06,\\ \
S

¥ yyrovnana bilance finan&niho Gétu

OCFY



2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Predikce

Zboii a sluzby mld. K¢ 274 365 384 321 346 384 174 -9 79

% HDP 5,9 7,6 7,5 5,9 6,0 6,7 2,8 -0,1 1,1

Zbozi mld. K¢ 188 259 259 201 240 280 69 -99 -20

% HDP 4,1 5,4 5,1 3,7 4,1 4,9 1,1 -1,5 -0,3

Sluzby mld. K¢ 87 107 125 120 106 104 105 90 99

% HDP 1,9 2,2 2,4 2,2 1,8 1,8 1,7 1,3 1,3

Prvotni dlichody mld. K¢ -255 -253 -255 -260 -292 -242 -312 -375 -322

% HDP -5,5 -5,3 -5,0 -4,8 -5,0 -4,2 -5,1 -5,5 -4,3

Druhotné dichody mld. K¢& 1 -27 -50 -37 -34 -28 -33 -31 -17

% HDP 0,0 -0,6 -1,0 -0,7 -0,6 -0,5 -0,5 -0,5 -0,2

Bézny ucet mld. K¢ 21 85 79 24 19 114 -168 -415 -261

% HDP 0,4 1,8 1,5 0,4 0,3 2,0 -2,8 -6,1 -3,5

Kapitalovy lcet mld. K¢ 99 52 45 13 24 67 104 7 39

% HDP 2,1 1,1 0,9 0,2 0,4 1,2 1,7 0,1 0,5

Cisté pajcky/vypajcky mld. K¢ 120 137 124 37 44 180 -64 -408 -221

% HDP 2,6 2,9 2,4 0,7 0,8 3,2 -1,1 -6,0 -3,0
Financni ucet mld. K¢ 173 122 116 61 8 163 -40 -415
PFimé investice mld. K¢ 50 ‘187 ‘46 -51 ‘137 ‘149 ‘29 ‘172
Portfoliové investice mld. K& -164 -170 -268 30 -105 -136 75 331
Fina néni deriva’ty mld. K¢ -5 11 -14 -15 1 11 -58 -38
Ostatni investice mld. K(\j ‘59 '97 ‘802 47 139 389 ‘325 ‘229
Rezervni aktiva mld. K¢ 351 564 1246 50 110 48 296 -307
Mezinarodni investicni pozice mld. K¢; -1523 -1304 -1273 -1320 -1147 -929 -883 -1340
% HDP{ -32,9 -27,2 -249 -244 -198 -16,3 -14,5 -19,7

] I

Zahranicni zadluzenost mld. K¢{ 3119 3499 4370 4413 4384 4321 4519 4454

% HDP 67,4 72,9 85,5 81,6 75,7 75,7 74,0 65,5




Vyrovnavaci mechanismy platebni bilance

Menovy: M>X — roste D po zahraniCni mene, roste
nabidka domaci mény — depreciace domaci meny —
zvyseni X, snizeni M

Duchodovy: M>X — klesa domaci HDP — pokles m*Y —
snizeni M

Cenovy: M>X — snizeni agregatni poptavky po domaci
produkci — snizeni ceny domaci produkce — zvyseni X,
snizeni M



