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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 ristu a teorie hospodarskych cyklii se v ekonomii vyvije-
ly samostatné. Historicky vyvoj a charakteristiku jednotlivych teorii je mozné nalézt
napt. v dile P. Sirticka a kol. [19]. Pfedmétem zkouméni teorii ekonomického riistu
je potencialni produkt, resp. identifikace a analyza faktori determinujicich dlou-
hodoby rist. Naopak jednotlivé teorie hospodafskych cykli se snazi identifikovat
a analyzovat pii¢iny fluktuaci skute¢ného redlného produktu kolem potencidlu,
resp. kratkodobych a strednédobych vykyvi. Vyjimku predstavuje teorie realného
ekonomického cyklu. Tato teorie vznikla a vyvijela se v 80. letech minulého stoleti.
Jeji autoti se pokusili v rdimci dynamizace makroekonomie o integraci teorie hos-
podaiskych cyklii a ekonomického riistu. Znamymi reprezentanty této teorie jsou
naptiklad Nor E E. Kydland nebo Americané J. Long, Ch. Plosser, R. Barro ¢i E. C.
Prescott. Pravé E. C. Prescott a E E. Kydland obdrzeli v roce 2004 Nobelovu cenu

v oblasti teorie dynamické makroekonomie.
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kapitalové vybavenosti ovliviuji signifikantné kratko- az stfednédoby vyvoj eko-
nomiky. V tivodu svého ¢lanku k tomu autori modelu poznamenavaji: ,,N4s pristup
integruje rust a vysvétleni kratkodobych fluktuaci produktu. Jako ostatni ristové
teorie predpokladame reprezentativni domacnost s nekone¢nym ¢asovym horizon-
tem. Za fluktuaci produktu je predevsim zména zaméstnanosti, ale spotrebitel neop-
timalizuje pouze spotfebu, ale i volny ¢as“ [11, s. 1].

2. Teorie realného ekonomického cyklu — prezentace modelu

Nabidkové $oky (technologické zmény) nebo preference zptisobuji setrvacné
(probihajici nékolik obdobi) pohyby v ekonomice. Za touto dynamikou je intertem-
poralni substituce prace a spotreby. Pfinosem modelu je propojeni mikroekonomie
a makroekonomie, v teorii redlného cyklu je analyzovano optimaliza¢niho chovani
jedinct ohledné investic, prace, sou¢asné a budouci spotteby s dopady na dynamiku
v ekonomice.

2.1 Vychozi dlouvhodoba makroekonomicka rovnovaha

Model je zalozen na optimaliza¢cnim chovani domacnosti a firem na jednotli-
vé $oky v ekonomice. Makroekonomicka rovnovaha v tomto modelu je asociovana
s rovnosti urokové miry (r) a subjektivni diskontni miry domacnosti (B). Pti absenci
$okt nedochazi k mezicasové substituci. Mezic¢asova substituce predstavuje alokaci
spotreby a prace domacnostmi v ¢ase za ucelem maximalizace uzitku. Pfi rovnosti
urokové miry a subjektivni diskontni miry neméni domacnosti rozlozeni (alokaci)
své soucasné a budouci prace i spotieby, coz nevyvolava makroekonomické fluktua-
ce. Mikroekonomicky subjektivni diskontni mira domacnosti vyjadruje sklon kfiv-
ky ¢asovych preferenci domacnosti. V dlouhodobé rovnovaze se proto musi sub-
jektivni diskontni mira domacnosti rovnat dlouhodobé rovnovazné rokové mire,
kterou prochazi pfimka dlouhodobé rovnovahy (LEL).

Agregatni nabidka (AS) v modelu (obr. 1) je rostouci z diivodu mezicasové sub-
stituce prace ze strany domdacnosti. V pruseciku A s pfimkou LEL (pfimkou dlou-
hodobé rovnovahy) nedochazi k mezicasové substituci u prace, proto domacnosti
nabizeji stejné mnozstvi prace v soucasnosti jako v budoucnosti. Pfi vyssi urokové
mife nez je subjektivni diskontni mira by domacnosti pracovaly vice v soucasnosti
s o¢ekavanim, ze budou pracovat méné v budoucnosti.

Pfimka spotfeby (CL) ma negativni sklon. Zvyseni irokové miry nad troven
subjektivni diskontni miry vyvola mezicasovou substituci u spotreby. V soucasnosti
chtéji domacnosti spotfebovavat méné (spoti) a doufaji ve vyssi spotrebu (diky uspo-
ram) v budoucnosti. Pfi dlouhodobé rovnovaze (v ekonomice bez pozitivnich Soki)
nedochazi k rozsifovani investic, kapitalova vybavenost v ekonomice se neméni. Cisté
investice jsou rovny nule a veskery dichod (Y) mtize byt spotfebovan domacnostmi.
Z tohoto diivodu musi pfimka agregatni nabidky (AS) v dlouhodobé rovnovaze pro-
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tinat pfimku spotfeby (CL) na pfimce dlouhodobé rovnovahy (LEL).

Pro doplnéni kfivky agregatnich vydajii (AE) je nutno analyzovat investi¢ni
poptavku firem (IL). V dlouhodobé rovnovaze jsou ¢isté investice rovny nule, proto
IL ptimka protina vertikalni osu v prasec¢iku s LEL ptimkou. Firmy nemaji potebu
nove investovat ani snizovat kapitalovou vybavenost. Pfi vys$$i urokové mire nez je
dlouhodoba rovnovéazna urokova mira (r*), firmy snizuji (optimalizuji) kapitdlovou
vybavenost. Investice budou zaporné. Naopak pti tirokové mife nizsi nez je dlouho-
doba rovnovazna irokova mira, firmy rozsituji investice.

Ktivka agregatni vydaji (AE) je horizontalnim souctem investi¢ni poptavky
(IL) a spotfeby domacnosti (CL) a v dlouhodobé rovnovaze musi prochazet bodem
A. V dlouhodobé rovnovaze jsou ¢isté investice rovny nule a proto agregatni vyda-
je odpovidaji pouze spotfebnim vydajim domacnosti (AE = CL). Zaroven veskery
produkt (Y) miiZe byt spotfebovan domécnostmi, ¢ast dichodu nemusi byt investo-
vana do novych investic (AE = AS).
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Pramen: Gartner, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hall, 2006.
ISBN 978-0-273-70460-7.

2.2 Neocekavany trvaly pozitivni sok

V nasledujicim textu jsou analyzovany dopady neocekavaného jednorazového
pozitivniho Soku. Neocekavané trvalé zlepseni produkéni funkce vyvola v ekonomi-
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ce pozitivni $ok, ktery vede k fadé provazanych mikroekonomickych efektii.

Technologicky pokrok posouva kfivku agregatni nabidky doprava (obr. 2). Pro
jakoukoliv trokovou miru je prace nyni pro firmy vice efektivni a ekonomika vyrabi
vétsi produkt.

rvrs

Domadcnosti zvysi spotfebu ve stejné proporci, v jaké narostl diichod. Domac-
nosti totiz vnimaji nartist dichodu jako permanentni. Nova primka spotieby
domacnosti (CL,) se v grafu posune horizontélné o stejny tsek jako se posunula
AS. V dlouhodobé rovnovaze se spotteba rovna diichodu, v ekonomice v rovnovaze
nejsou realizovany zadné rozsifujici investice a cely diichod miiZe byt spotfebovan.

Technologicky pokrok zvysi produktivitu kapitalu a mikroekonomicky posou-
va poptavku po kapitalu (IL,) doprava a firmy zvysi pro jakoukoliv urokovou miru
poptavku po kapitéalu, protoze pfi ptivodnim kapitalové vybavenosti mezni piijem
z kapitélu prevysuje urokovou miru (mezni naklady na kapital).

Horizontalnim souctem piimek spotieby domacnosti (CL)) a poptivky po
investicich (IL)) ziskdme novou pfimku agregatnich vydajii (AE)). Pfimka agre-
gétnich vydaji se posunula jednozna¢né vice, nez se posunula agregatni nabidka
(AS,). Domacnosti zvysily spotiebu piivodné v rozsahu zmény agregitniho produk-
tu a zména produktivity kapitélu jesté navic zvysila poptavku po investicich.

ProtozZe se agregatni vydaje (AE ) zvysily vice nez agregitni nabidka (AS)) pfi
puvodni rovnovazné urokové mite (r = B), agregatni vydaje, resp. agregatni poptavka
(Y*)) pfevySuje nabidku (Y*,). Urokové mira musi vy¢istit tuto nerovnovahu. Vys-
§i urokovad mira povede ke zméné chovani domécnosti, resp. vyvola mezi¢asovou
substituci prace a spotfeby. Pfi vyssi urokové mife nez je rovnovazna, domécnos-
ti snizuji spotfebu (spofi) v soucasnosti a ocekavaji vyssi spotiebu v budoucnosti.
Zaroven vice pracuji v soucasnosti a o¢ekavaji, ze budou pracovat méné v budouc-
nosti. Za danych okolnosti mezi¢asova substituce prace zvysuje agregatni nabidku
(vyssi irokova mira zvysuje zaméstnanost a ekonomika vyrabi vétsi produkt). Mezi-
Casova substituce spotteby sniZuje agregatni poptavku (vys$si trokova mira moti-
vuje domacnosti ke spofeni a snizovani soucasné spotieby). Vyssi arokovou mirou
budou ovlivnény i firmy, které diky vyssi irokové mire snizi poptavku po investicich
(vy$si trokova mira zvysila naklad na kapital).

V disledku pozitivniho $oku dojde k doc¢asné makroekonomické rovnovaze
(bod 1 na obr. 2) s vy$§im produktem a vy$$i irokovou mirou. Problematické jsou
dopady na zaméstnanost. Na trhu prace bude na domacnosti ptisobit substitu¢ni
a diichodovy efekt. Substitu¢ni efekt (mezicasova substituce prace) zvySuje zamést-
nanost, diichodovy efekt naopak snizuje zaméstnanost. Neni mozné jednoznacné
urcit, ktery efekt bude silnéjs$i a ucinit zavér o vyvoji zaméstnanosti. Podobné je
tomu u cenové hladiny. Cenova hladina vy¢istuje trh penéz. Poptavka po penézich
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zéavisi v tomto modelu pozitivné na diichodu a transakénich nakladech (naklady na
preménu finan¢nich aktiv na hotovost), negativné na urokové mire. Zmeéna diichodu
bude zvy$ovat transakéni poptavku po hotovosti, ale na druhé strané vyssi urokova
mira bude poptavku po hotovosti snizovat z diivodu naklada ztracené prileZitosti.
Rozporny vyvoj poptavky po hotovosti neumoznuje konstatovat nic o trendu ceno-
vé hladiny. Uvedené zavéry koresponduji ve vyspélych trznich ekonomikach s cho-
vanim téchto makroekonomickych indikatort béhem riistu ekonomiky.

Obrazek 2

Neocekavany trvaly pozitivni $ok v modelu

Urokova mira

-
2%

LEL

AE,

Yo Yo Yy Y Produkt

Pramen: Gartner, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hall, 2006.
ISBN 978-0-273-70460-7.

2.3 Doznéni soku, nova makroekonomicka rovnovaha

V nasledujicich ¢asovych obdobich jiz nedochazi k dal$im neocekdvanym
$oktim, coz umoznuje sledovat ustanoveni nové dlouhodobé rovnovahy ekonomi-

ky.

Po neocekdvaném permanentnim zlepseni produkéni technologie setrvacnosti
roste produkt. Firmy s vétsim mnozstvi kapitalu, ktery byl investovan v pfedchozim
obdobi (viz posun poptavky po investicich v obdobi $oku), vyrabi vétsi produkt.
Investovany kapital (kladny cisty kapital) v pfedchozim obdobi posouvé agregatni
nabidku (AS) v nasledujicim obdobi. Na obrazku 3 je toto obdobi oznaceno jako
druhé. Vychozi dlouhodobou rovnovéhu (pred sokem) povazujeme za nulté obdo-
bi, obdobi $oku za prvni obdobi, obdobi nasledujici po $oku jsou druha, treti, etc.
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Spolecné s posunem agregatni nabidky se posouva ve stejné proporci horizon-
talné i pfimka spotieby (CL). V dlouhém obdobi (na ptimce dlouhodobé rovnovahy
LEL) je ekonomika ve své dlouhodobé rovnovaze a nedochézi k novym investicim
a cely dlichod miize byt domécnostmi spotiebovén.

Vyssi kapitalova vybavenost snizuje produktivitu kapitalu. Nizsi produktivita
kapitalu snizuje mezni prijem z kapitalu a pro jakoukoliv tirokovou miru budou fir-
my poptavat mensi mnozstvi kapitélu. V nasledujicim obdobi po $oku se poptévka
po investicich posouva doleva.

Snizeni poptévky po investicich (IL) v nésledujicim obdobi ovlivni agregatni
vydaje (AE). Pfimka agregétnich vydajii se posune nepatrné doleva.

Obrazek 3

Nasledné efekty trvalého pozitivniho $oku v modelu

Urokové mira

LEL

Yo Yy Y Produkt

Pramen: Girtner, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hall, 2006.
ISBN 978-0-273-70460-7.

Makroekonomické dopady v bezprostiednim obdobi po soku

« Urokova mira se snizi, protoze se zmenSuje diskrepance mezi agregatnimi vyda-
ji a agregétni nabidkou. Urokova mira nemusi byt jiz tak vysoké jako v obdobi
Soku, ale stdle neni na své rovnovazné trovni (r = p).

+ V obdobi bezprosttedné po $oku roste setrvaénosti produkt, pti¢inou jsou rozsi-
rujici investice z obdobi $oku.

* Rostouci produkt stimuluje spotfebu. Na druhé strané poptavka po investicich se
snizuje, protoze vy$$i kapitalova vybavenost snizila produktivitu kapitélu.

* Nejednoznacny je dopad na zaméstnanost a cenovou hladinu jako v obdobi
$oku.

Ve tietim obdobi (druhém obdobi po $oku) produkt stale roste, protoze i v dru-
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hém obdobi (prvnim obdobi po $oku) kapitalova vybavenost v ekonomice rostla.
Piimka poptavky po investicich neni stale na své vychozi rovnovazné urovni, ¢isté
investice byly v druhém obdobi (prvnim obdobi po $oku) stale kladné. Tato realita
posouva primku agregatni nabidky (AS) doprava.

Rostouci produkt stimuluje ve stejné mife spotfebu a pfimka spotieby (CL)
se posouva doprava. Na druhé strané mezni produkt kapitdlu déle klesa, nebot
i v obdobi po Soku rostla kapitdlova vybavenost. To posouva poptavku po investicich
blizeji k pocatku, tedy k vychozi dlouhodobé rovnovize, kdy v ekonomice nebudou
realizovany cisté investice. Celkové se budou agregatni vydaje (AE) sniZovat, piimka
agregatnich vydajt se posune i v tomto obdobi mirné doleva.

Podobny mechanismus se bude opakovat i v dal$ich obdobich dokud budou
Cisté investice kladné. Nartst produktu je stile mensi a7 se nakonec zcela zasta-
vi. Urokové mira se bude rovnat dlouhodobé rovnovazné trovni (r = B). V ekono-
mice nebudou realizovany zadné rozsifujici investice (Cisté investice jsou nulové),
domacnosti neprovadéji zadnou mezicasovou substituci prace a spotieby.

Makroekonomicka realita v nové dlouhodobé rovnovaze

« V nové dlouhodobé rovnovaze ve srovnani s ptivodni dlouhodobou rovnovihou
je produkt vyssi. Vyssi je i kapitalova vybavenost ekonomiky.

« Cenovi hladina pravdépodobné proti vychozimu obdobi vzroste. Vyssi produkt
zvys$il transakéni poptavku po hotovosti a zéroven urokova mira se vrétila ke své
ptivodni dlouhodobé trovni, u transakénich naklada nejsou uvazovany zadné
zmény. Cenova hladina musi vy¢istit v modelu previs poptavky po penézich.

o Zameéstnanost se pravdépodobné vrati ke své vychozi urovni, protoze prestane
pusobit efekt mezicasové substituce prace (irokova mira se vrétila ke své dlou-
hodobé rovnovazné urovni).

Zavér

Neoklasickda metodologie provazi vyvoj ekonomické teorie jiz nékolik stole-
ti. Pvodni pristupy byly v priibéhu 20. stoleti doplnovany a precizovany. Jednim
z hlavnich pfinosii neoklasickych teorii riistu a v rimci nich teorii optimélniho ris-
tu bylo zabudovani optimaliza¢niho chovani ekonomickych subjekti v case.

Uvedeny pristup je aplikovan i teorii redlného ekonomického cyklu. Tato teorie
je respektovana diky metodologickym inovacim, predevsim diky propojeni kratkodo-
bych pohybt ekonomiky a dlouhodobého riistu. Navic teoretické zavéry o dynamice
realnych veli¢in béhem okt koresponduji s realnymi statickymi udaji. E. C. Prescott
a F. E. Kydland potvrzuji platnost modelu na datech: ,Vyvoj veli¢in v nasem teore-
tickém modelu odpovida vyvoji veli¢in ve Spojenych statech (po 2. svétové vélce -
poznamka autofi). Navic korelace ¢asovych fad makroekonomickych veli¢in s ¢aso-
vou fadou produktu v modelu velmi dobre koresponduje s redlnymi daty* [11, s. 1].
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Na druhé strané implikace o neutralité penéz (v daném prispévku neni detailné [16] R

diskutovana) je v rozporu se statistickymi daty. Pohyb v ekonomice je determino- D
van pouze zménou optimaliza¢niho chovani z divodu technologické zmény nebo [17] R
zmény preferenci domacnosti. Model byva diky predpokladu plné flexibilnich cen i
a nominalnich mezd oznacovan také jako model vy¢istujicich se trhi. (18] s
Literatura K
[1] ALLAIS, M.: The Influence of the Capital-Output Ratio on Real National Inco- .
me. In: Econometrica, October 1962, 30. pp. 700-728. ISSN 0012-9682. [19] S|
[2] BOHM-BAWERK, VON E.: The Positive Theory of Capital. South Holland, X
Tllinois, 1959. pp. 257-289. ISBN 0910/884102. [20] S
[3] BREVIK, E - GARTNER, M.: Teaching Real Business Cycle to Undergradua- s
tes. In: Journal of Economic Education, 2007, Vol. 38, No. 2. pp. 229-247. ISSN [21] T
0022-0485. h:
[4] CAHLIK, T.: Makroekonomie. Praha: Karolinum - Nakladatelstvi UK, 1998. [22] U
ISBN 80-7184-686-4. o

[5] CASS, D.: Optimum Growth in an Aggregative Model of Capital Accumulation.
In: Review of Economic Studies, July 1965. pp. 233-240. ISSN 00-346-527.

[6] DESROUSSEAUX, J.: Expansion Stable et taux d’intéret optima. In: Annales
de Mines, November 1961. pp. 31-46.

[7] GARTNER, M.: Macroeconomics. 2. edition. England: Prentice Hall, 2006.
ISBN 978-0-273-70460-7.

[8] GRAAFF VAN DE, J.: Theoretical Welfare Economic. Cambridge: Cambridge
University Press, 1957.

[9] KOOPMANS, T.: Stationary Ordinal Utility and Impatience. In: Econometri-
ca, Vol. 28, No. 2, 1960. pp. 287-309. ISSN 0012-9682.

[10] KOOPMANS, T.: On the Concept of Optimal Economic Growth. In: The Eco-
nometric Approach to Development Planning. Amsterdam, North Holland,
1965. pp. 225-287.

[11] KYDLAND, E E. - PRESCOTT, E. C.: Time to Build and Aggregate Fluctuati-
ons. In: Econometrica, 1982, No. 6, Vol. 50. pp. 1345-1370. ISSN 10.1016/0304-
3932(85)90039-X.

[12] MACH, M.: Makroekonomie II pro magisterské (inzenyrské) studium, 1. a 2.
¢ast. 3. vydani. Slany: Melandrium, 2001. ISBN 80-86175-18-9.

[13] MENGER, C.: Principles of Economics. Auburn, Alabama: Ludwig von Mises
Institute, 2007. ISBN 978-1933550-12-1.

[14] PHELPS, E. S.: The Golden Rule of Accumulation. In: American Economic
Review, September 1961, No. 51. pp. 638-643. ISSN 0002-8282.

[15] PIGOU, A. C.: The Economics of Welfare. London: MacMillan, 1920.

42




