


I

Teorie reá|ného e|<onomického cy|<|U na pozadí metodologicl<'fch
v'fchodise|< leorií optimá|ního r slu 1

lva NED OMLELOVA - Marek SI<AIA *
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Abstract

The aim of the article is to introduce a real business cycle theory which is very

scarcely represented in Czech textbooks. The attention is also paid to historical and

methodological basis of theories of optimal growth to which the model of real business

cycle is tied. This macroeconomic model is built on microeconomic foundations which

were implemented in the theories of growth mainly in the 60 s. The main contribution

of real business cycle theory is integration of theories of business cycles and economic

growth.
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Uvod

Teorie ekonomického r stu a teorie hospodáŤskych cykl se v ekonomii vyvíje-

ly samostatně. Historicky,.ru"j a charakteristiku jednotlivych teorií je moŽn é na|ézt

napŤ. v díle P. Sirrička a kol. [19].PŤedmětem zkoumání teorií ekonomického r stu
je potenciální produkt' resp. identifikace a analyza faktorťr determinujících ďou-

hodoby rtist. Naopak jednotlivé teorie hospodáŤslcych cyklti se snaží identifikovat

a ana|yzovat pŤíčiny fluktuací skutečného reálného produktu kolem potenciálu,

resP. krátkodobych a stŤednědobych v/q^ru. Vfjimku pŤedstavuje teorie reálného

ekonomického cyklu. Tato teorie vznikla a vyvíjela se v 80. letech minulého století.

)ejí autoŤi se pokusili v rámci dynamizace makroekonomie o integraci teorie hos-

podáŤsh.ich cyklti a ekonomického r stu. Známymi reprezentanty této teorie jsou

napŤíklad Nor F. E. Kyďand nebo Američané I. Long, Ch. Plosser, R. Barro či E. C.

Prescott. Právě E. C. Prescott a F. E. Kydland obdrželi v roce 2004 Nobelovu cenu

v oblasti teorie dynamické makroekonomie.

PŤíspěvek byl zpracován s podporou projektu GA Čn e. 40210910592 ,Yyvoj ekonomické teorie

v kontextu ekonomické integrace a globalizace,,.
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kapitálové vybavenosti ovlivĎují signifikantně krátko_ až stŤednědoby 'ruoj eko-
nomiky. V vodu svého článku k tomu autoŤi modelu poznamenávají: ,,Náš pŤístup
integruje r st a vysvětlení krátkodobych fluktuací produktu. |ako ostatní rristové
teorie pŤedpokládáme reprezentativní domácnost s nekonečnym časov'im horizon-
tem. Za fluktuací produktu je pŤedevším změnazaměstnanosti, ale spotŤebitel neop-
timalizuje pouze spotŤebu, ale i volny čas.. [11, s. 1].

2. Teorie reá|ného ekonomic|tého cy|tlu - Prezenlace mode|u

Nabídkové šoky (technologické změny) nebo preference zptisobují setrvačné
(probíhající několik období) pohyby v ekonomice. Zatouto dynamikou je intertem-
porální substituce práce a spotŤeby. PŤínosem modelu je propojení mikroekonomie
a makroekonomie, v teorii reálného cyklu je analyzováno optimalizačniho chování
jedincri ohledně investic, práce, současné a budoucí spotŤeby s dopady na dynamiku
v ekonomice.

2.1 V'fchozí d|ouhodobá maltroe|tonomic|tá rovnováha

Model je za|ožen na optimalizačnim chování domácností a firem na jednotli-
vé šoky v ekonomice. Makroekonomická rovnováha v tomto modelu je asociována
s rovností rokové míry (r) a subjektivní diskontní míry domácností (p). PŤi absenci
šokti nedochá zi k mezičasové substituci. Mezičasová substituce pŤedstavuj e alokaci
spotŤeby a práce domácnostmi v čase za ričelem maximalizace užitku. PŤi rovnosti
rokové míry a subjektivní diskontní míry nemění domácnosti rozloženi (alokaci)

své současné a budou cipráce i spotŤeby, coŽ nevyvolává makroekonomické fluktua-
ce. Mikroekonomi.ky subjektivní diskontní míra domácností vyjadŤuje sk]on kŤiv-
ky časovych preferencí domácností. V dlouhodobé rovnováze Se proto musí sub-
jektivní diskontní míra domácností rovnat dlouhodobé rovnovážné ťrrokové míŤe,
kterou prochází pŤímka dlouhodobé rovnováhy (LEL).

Agregátní nabídka (AS) v modelu (obr. 1) je rostoucí z d vodu mezičasové sub-
stituce práce ze strany domácností. V pr sečíku A s pŤímkou LEL (pŤímkou dlou-
hodobé rovnováhy) nedo cházi k mezičasové substituci u práce, proto domácnosti
nabízeji stejné mnoŽstvipráce v současnosti jako v budoucnosti. PŤi vyšší rokové
míŤe než je subjektivní diskontní míra by domácnosti pracovaly více v současnosti
s očekáváním, že budou pracovat méně v budoucnosti.

PŤímka spotŤeby (CL) má negativní sklon. Zvyšení tirokové míry nad riroveri
subjektivní diskontní míry vFvolá mezičasovou substifuci u spotŤeby. V současnosti
chtějí domácnosti spotŤebovávat méně (spoŤí) a doufají ve vyšší spotŤebu (d'l.y spo-
rám) v budoucnosti. PŤi dlouhodobé rovnováze (v ekonomicebez pozitivních šok )
nedochází k rozšiŤování investic, kapitálová vybavenost v ekonomice se nemění. Čisté
investice jsou rovny nule a veškery dťrchod (Y) mťrže byt spotŤebován domácnostmi.
Z tohoto dtivodu musí pŤímka agregátní nabídky (AS) v ďouhodobé rovnováze Pro-
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tínat pŤímku spotŤeby (CL) na pŤímce ďouhodobé rovnováhy (LEL).

Pro doplnění kŤi"ky agregátních v'idaj (AE) je nutno analyzovat investiční
poptávku firem (IL). V dlouhodobé rovnováze jsou čisté investice rovny nule, proto
IL pŤímka protíná vertikální osu v prrisečíku s LEL pŤímkou. Firmy nemají potŤebu
nově investovat ani sniŽovat kapitálovou vybavenost. PŤi vyšší rokové míŤe než je
dlouhodobá rovnovážná roková míra (r*), firmy snižují (optimalizuji) kapitálovou
vybavenost. Investice budou záporné. Naopak pŤi urokové míŤe nižší neŽ je dlouho-
dobá rovnovážná roková míra, firmy rozšiŤují investice.

KŤivka agregátní vydaj (AE) je horizontálním součtem investiční poptávky
(IL) a spotŤeby domácností (CL) a v dlouhodobé rovnováze musí procházet bodem
A. V dlouhodobé rovnovázejsou čisté investice rovny nule a proto agregátnivyda-
je odpovidaji povze spotŤebním vydajtim domácností (AE = CL). Zárovei veškery
produkt (Y) m Že byt spotňebován domácnostmi, část dtichodu nemusí byt investo-
vána do nor1,ch investic (AE = AS).

ob r  á zek  1
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Pramen: Gártner, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hal|, 2006.
ISBN 97 8-0-27 3-7 0460-7 .

2.2 Neočekávan.'f trva|'f pozilivní šo|t

V následujícím textu jsou ana|yzovány dopady neočekávaného jednorázového
pozitivního šoku. Neočekávané trvalé zlepšení produkční funkce vrvolá v ekonomi-
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ce Pozitivní šok, ktery vede k Ťadě provázanfch mikroekonomickych efekt .

Technologick pokrok posouvá kŤivku agregátní nabídky doprava (obr. 2). Pro
jakoukoliv rokovou míru je práce nyní pro firmy více efektivní a ekonomika vyrábí
větší produkt.

Domácnosti zvyší spotŤebu ve stejné proporci, v jaké narostl dtichod. Domác-
nosti totíŽ vnímají nártist dtichodu jako permanentní. Nová pŤímka spotŤeby
domácností (CL,) se v grafu Posune horizontálně o stejnjr rísek jako se posunula
AS. V dlouhodobé rovnováze se spotŤeba rovná d chodu, v ekonomice v rovnováze
nejsou rea|izovány žádné rozšiŤující investice a cely dtichod m Že byt spotŤebován.

Technologicky pokrok zvyší produktivitu kapitálu a mikroekonomicly posou-
vá poptávku po kapitálu (ILl) doprava a firmy ,,i,ší pro jakoukoliv ťtrokovou míru
poptávku po kapitálu, protože p i ptivodním kapitálové vybavenosti mezní pŤíjem
zkapiltá|u pŤevyšuje rirokovou míru (mezní náklady na kapitál).

Horizontálním součtem pŤímek spotŤeby domácností (CL,) a poptávky po
investicích (IL,) získáme novou pŤímku agregátních vydaj (AE,). PŤímka agre-
gátních vydajti se posunula jednoznačně více, než se posunula agregátní nabídka
(ASl). Domácnosti zv'Íšily spotŤebu p vodně v rozsahu změny agregátního produk-
tu a změna produktivity kapitálu ještě navíc zv'išila poptávku po investicích.

Protože se agregátní VFdaje (AE,) zvyšily vice neŽ agregátní nabídka (AS,) pŤi
p vodní rovnováŽné ťrrokové míŤe (r = p), agregátnívydaje,resp. agregátní poptávka
(Y..,) pŤevyšuje nabídku (Y.,). Uroková míra musí vyčistit tuto nerovnováhu. Vyš-
ší tiroková míra povede ke změně chování domácností, resp. vrvolá mezičasovou
substituci práce a spotŤeby. PŤi vyšší rírokové míŤe než je rovnovážná, domácnos-
ti snižují spotŤebu (spoŤí) v současnosti a očekávají vyšší spotŤebu v budoucnosti.
Zárove více pracují v současnosti a očekávají, že budou pracovat méně v budouc-
nosti. Za danych okolností mezičasová substituc e práce zvyšuje agregátní nabídku
(vyšší roková míra zvyšuje zaměstnanost a ekonomika vyrábí větší produkt). Mezi-
časová substituce spotŤeby snižuje agregátní poptávku (vyšší tiroková míra moti-
vuje domácnosti ke spoŤení a sniŽování současné spotŤeby). Vyšší rirokovou mírou
budou ovlivněny i firmy, které díkr vyšší rokové míŤe snižipoptávku po investicích
(vyšší ťrroková míra zvyšila náklad na kapitál).

V dťrsledku pozitivního šoku dojde k dočasné makroekonomické rovnováze
(bod 1 na obr. 2) s vyšším produktem a vyšší urokovou mírou. Problematické jsou
dopady na zaměstnanost. Na trhu práce bude na domácnosti ptisobit substituční
a drichodov'i efekt. Substituční efekt (mezičasová substituce práce) zvyšuje zaměst-
nanost, d chodovy efekt naopak snižuje zaměstnanost. Není moŽné jednoznačně

určit, kter1i efekt bude silnější a učinit závěr o vyvoji zaměstnanosti. Podobně je

tomu u cenové hladiny. Cenová hladina vyčišťuje trh peněz. Poptávka po penězích
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závisi v tomto modelu pozitivně na drichodu a transakčních nákladech (náklady na
pŤeměnu finančních aktiv na hotovost), negativně na tirokové míŤe. Změnad chodu
bude zvyšovat transakční poptávku po hotovosti, ale na druhé straně vyšší riroková
míra bude poptávku po hotovosti snižovat z dtivodu náklad ztracené pŤíležitosti.
Rozporny'ruoj poptávky po hotovosti neumožriuje konstatovat nic o trendu ceno-
vé hladiny. Uvedené závěry korespondují ve vyspělych tržních ekonomikách s cho-
váním těchto makroekonomiclďch indikátorti během rtistu ekonomiky.
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Neočekávany trvaly pozitivní šok v modelu
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Pramen: Gártner, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hall, 2006.
ISBN 978-0-273-70460-7 .

2.3 Doznění šoku, nová makroekonomicl<á rovnováha

V následujících časov'ich obdobích jIž nedocházi k dalším neočekávanym
šokťrm, což umo žhuje sledovat ustanovení nové dlouhodobé rovnováhy ekonomi-
ky.

Po neočekávaném permanentním zlepšení produkční technologie setrvačností
roste produkt. Firmy s větším množství kapitálu, ktery byl investován v pŤedchozím
období (viz posun poptávky po investicích v období šoku), vyrábí větší produkt.
Investovany kapitál (kladn1Í čisty kapitál) v pŤedchozim období posouvá agregátní
nabídku (AS) v následujícím období. Na obrázku 3 je toto období označeno jako
druhé. Yychozi dlouhodobou rovnováhu (pŤed šokem) povaŽujeme za nulté obdo-
bí, období šoku zaprvni období, období následující po šoku jsou druhá, tŤetí, etc.
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Společně s Posunem agregátní nabídky se posouvá ve stejné proporci horizon-
tálně i pŤímka spotŤeby (CL). V dlouhém období (na pŤímce dlouhodobé rovnováhy
LEL) je ekonomika ve své dlouhodobé rovnováze a nedocháziknovÝm investicím
a ce|y d chod mtiže b1Ít domácnostmi spotňebován.

Vyšší kapitálová vybavenost snižuje produktivitu kapitálu. Nižší produktivita
kapitálu snižuje meznipŤíjem zkapitá|u a pro jakoukoliv rirokovou míru budou fir-
my poptávat menší množství kapitálu. V následujícím období po šoku se poptávka
po investicích posouvá doleva.

Snížení poptávky po investicích (IL) v následujícím období ovlivní agregátní
vydaje (AE). PŤímka agregátních vydajti se posune nepatrně doleva.

ob r  á zek  3

Následné efekty trvalého pozitivního šoku v modelu

Pramen: Gártner, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hal|, 2006.
ISBN 97 8-0-27 3-7 0460-7 .

Ma|<roe|<onomic|<é dopady v bezprostÍedním období po šo|<u
. Úroková míra se sníží, protože se zmenšuje diskrepance meziagregátními v,ida-

ji a agregátni nabídkou. Úroková míra nemusí bÝt již tak vysoká jako v období
šoku, ale stále není na své rovnováŽné urovni (r = p).

. V období bezprostŤedně po šoku roste setrvačností produkt, pŤíčinou jsou rozši-
Íujicí investice z období šoku.

. Rostoucí produkt stimuluje spotŤebu. Na druhé straně poptávka po investicích se
snižuje, protože vyšší kapitálová vybavenost snížila produktivitu kapitálu.

. Nejednoznačny je dopad na zaměstnanost a cenovou hladinu iako v období
šoku.

Ve tŤetím období (druhém období po šoku) produkt stále roste, protožei v dru-
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hém období (prvním období po šoku) kapitálová vybavenost v ekonomice rostla.
PŤímka poptávky po investicích není stále na své vychozi rovnovážné tirovni, čisté
investice byly v druhém období (prvním období po šoku) stále kladné. Tato realita
posouvá pŤímku agregátní nabídky (AS) doprava.

Rostoucí produkt stimuluje ve stejné míŤe spotŤebu a pŤímka spotŤeby (CL)
se posouvá doprava. Na druhé straně mezni produkt kapitálu dále klesá, neboť
i v období po šoku rostla kapitálová vybavenost. To posouvá poptávku po investicích
b|ižejik počátku, tedy k vychozí dlouhodobé rovnováze,kdy v ekonomice nebudou
reaIízovány čisté investice. Celkově se budou agregátní v,idaje (AE) snižovat, pŤímka
agregátních vydajti se posune i v tomto období mírně doleva.

Podobny mechanismus se bude opakovat i v dalších obdobích dokud budou
čisté investice kladné. Nár st produktu je stále menší až se nakonec zcela zasta-
ví. Úrokovámirase bude rovnat ďouhodobé rovnováŽné rirovni (. = P).V ekono-
mice nebudou realízovány žádné rozšiňující investice (čisté investice jsou nulové),
domácnosti neprovádějí žádnou mezičasovou substituci práce a spotŤeby.

Ma|<roel<onomic|<á realila v nové d|ouhodobé rovnováze
. V nové dlouhodobé rovnováze ve srovnání s ptivodní dlouhodobou rovnováhou

je produkt vyšší. Vyšší je i kapitálová vybavenost ekonomiky.
. Cenová hladina pravděpodobně proti v,.ichozímu období vzroste. Vyšší produkt

'..fšil transakční poptávku po hotovo sti a zároveĎ roková míra se vrátila ke své
privodní dlouhodobé ťrrovni, u transakčních nákladťr nejsou uvažovány žádné
změny. Cenová hladina musí vyčistit v modelu pŤevis poptávky po peně zich.

. Zaměstnanost se pravděpodobn ě vráti ke své lrychozí rovni, protože pňestane
ptisobit efekt mezičasové substituce práce ( roková míra se vrátila ke své dlou-
hodobé rovnovážné rírovni).

Závěr

Neoklasická metodologie provázi,.ruoj ekonomické teorie j|ž několik stole-
tí. P vodní pŤístupy byly v pr běhu 20. století doplĎovány a precizovány. |edním
z hlavních pŤínosti neoklasickfch teorií rtistu a v rámci nich teorií optimálního rtis-
tu bylo zabudování optimalizačního chování ekonomichich subjektti v čase.

Uvedeny pŤístup je aplikován i teorií reálného ekonomického cyklu. Tato teorie
je respektována ďlv metodologickym inovacím, pŤedevším dflcy propojení krátkodo-
bych pohybri ekonomiky a ďouhodobého rtistu. Navíc teoretické závěry o dynamice
reálnych veličin během šok korespondují s rerílnymi statickymi ridaji. E. C. Prescott
a F. E. Kyďand potvrzují platnost modelu na datech: ,,V1ivoj veličin v našem teore-
tickém modelu odpovídá vyvoji veličin ve Spojery'ch státech (po 2.světové válce -

poznámka autoŤi). Navíc korelace časovych Ťad makroekonomiclc/ch veličin s časo-
vou Ťadou produktu v modelu velmi dobŤe koresponduje s reiílnymi daty.. [1 1, s. 1] .
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Na druhé straně implikace o neutralitě peněz (v daném pŤíspěvku není detailně
diskutována) je v rozporu se statistickymi daty. Pohyb v ekonomice je determino-
ván pouze změnou optimalizačního chování z dtivodu technologické změny nebo
změny preferencí domácností. Model bÝ"á díky pŤedpokladu plně flexibilních cen
a nominálních mezd označován také jako model vyčišťujících se trhti.
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