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1) Teoretické vychodiska si €asnej MAK

Ek. tedria sa sklada z 2 Casti - MIK a MAK - ide o dvojrozmerny pohlad na ek. problémy,
procesy. Tieto 2 Casti vzajomne suvisia, sU prepojené, ich oddelenie a relativna
samostatnost’ predstavuje urcita mieru teoretickej abstrakcie (aj praktickej) nevyhnutnu na to,
aby sme mohli posudit spravanie a rozhodovanie sa jednotlivych trh. subjektov v rdmci
ekondmie a na druhej strane aby sme vedeli posudit, pochopit fungovanie ekonomiky ako
takej a ako celok - tymto sa zaobera MAK.

Jednotlivé smery MAK sa usiluju vysvetlit’ a vyrieSit nasledovné okruhy problémov (su to
ciele makroekonomickej (MAK) stability, hospodarskej politiky):

1) dynamika MAK rovnovéahy - savisia s tym problémy optimalneho ek. rastu; optimalne
tempo rastu (nejde o maximalne tempo) --> je to také tempo
rastu, ktoré ma zabezpecovat tu dynamickd MAK rovnovahu

2) otdzky zamestnanosti resp. nezam. - MAK sa usiluje vysvetlit ako dosiahnut’ stav plnej
zamestnanosti (= prirodzena miera nezamestnanosti)

3) problém inflacie (= stabilita cenovej hladiny)



4) problém rovnovahy narodnej ekonomiky vo vztahu k zahraniciu - ciel je dosiahnut

vyrovnanu plat. bilanciu

Vacsia Skol mala MAK povahu. Prvé nazory na ek. javy sa vyvijali v ramci filozofie a riesSili
problémy MIK, ale vtedy sme nehovorili o ekonémii ako o vede; ked sa ekonémia zacina
vyvijat ako samostatna ved. disciplina vidime, Ze ma MAK povahu.

Predchodcovia

Klasicka tedria - (a)

a ekonomicky rast

nemarginalisticky pristup, prisne
uplathovanie Sayovych teorém
primérny ciel vykladu akumulacia kapitalu

Marx - marxisticka tedria (t.) - (b)
MAK nadhodnotovo-teoreticky pristug
neplatnost’ Sayovej teorémy, primarny
ciel vykladu je akumulacia a rast

/

Keynes - (d)

MAK marginalisticky pristup, neplat-
nost’ Sayovej t., primarny ciel vykladu
zamestnanost' (Keynesova t. = revoluf
cia v ek. vede)

VSeobecné

tedrie rovnovahy - (e)
MIK marginalisticky
pristup, prisne uplat-
nenie Sayovych t.,
primarny ciel vykladu je
alokacia

Keynesovska t. - (f)
(Neoklasicka syntéza)
MAK marginalisticky
pristup, reSpektovanie
Sayovych t., primarny
ciel vykladu zamest-

nanost’

Postkeynesovske t. - (Q)

| platnost’ Sayovej t., primar-

neoricardovskeé t., MAK ne-
marginalisticky pristup, ne-

ny ciel vykladu je akumula-
cia a zamestnanost

Monetaristické t. - (h)
MAK marginalisticky pri-
stup, uplatnenie Sayovych
t., primarny ciel vykladu

je inflacia

Neokeynesovske t. - (i)
(Nova MAK)
marginalisticky pristup,
z Casti sa reSpektuje
Sayova t., primarny ciel

je zamestnanost’

. racional. o €akavani - (j)
(Nové klas. a neokeyn. t.)
marginalisticky pristup,
zC€asti uplatnenie Sayovych
t., primarny ciel vykladu

je zamestnanost a inflacia




Vysvetlivky ku schéme:
- marginalisticky pristup = pristup, pri ktorom sa uplatriuju poznatky hrani¢nej uzitoénosti

(@) - Klasicka t. - A. Smith, ked chcel vysvetlit spravanie sa MAK systému, musel sa opriet 0
MIK t.
- Sayov zékon trhu - vyznamnou mierou determinuje sucast MAK tedrie,
ktora sa opiera o automatické fungovanie trh. mechanizmu.

- znenie: "Vyrobky sa koniec koncov kupuju iba za
vyrobky, a rozsah trhu je Umerny rozsahu vyroby ... ked’ ochabuje predaj
urcitého predmetu, je to preto, lebo sa nevyrobilo dost' vyrobkov, za ktoré
by sa kupoval” (str. 463 c.d.)

- ako reakcie na klasicki ekonémiu, v duchu svojich predstav, ideélov, je
Marxisticka t.

(b) - Marxisticka tedria

- Marx odmietol Sayov zakon trhu, lebo predpokladal, Ze v kapitalizme sa vyskytuju
krizy

- MAK nadhodnotovo-teoreticky pristup --> zakladom tejto t. je tzv. t. nadhodnoty:
"nadhodnota predstavuje nezaplatenu pracu robotnika, ktoru si privlastriuje
kapitalista."

- Marx vychadzal z klasickej ekondmie a vychadzal zo Smitha a Ricarda, ktorych
myslienky pretvoril na svoj model

Klasicka ekonomia vysvetlila ramcové fungovanie trh. systému ako takého, ale trhovy
systém predstavuje suhrn spravania sa a rozhodnuti ekonomickych subjektov, a to nebolo
vysvetlené.

(c) - Neoklasicka teoria
- alokacia na zaklade fungovania trhu a trh. mechanizmu
- tato t. vysvetlila fungovanie trh. mechanizmu
- 70-te roky 19. stor. az 30-te roky 20. stor. mala ekondmia len MIK charakter

(d) - Keynes - dielo: VSeobecna t. zamestnanosti, Uroku a penazi

- orientoval ek. analyzu (obdobie 60-tych rokov 20. stor.) z jej MIK na MAK
povahu

- MIK otazkami sa prakticky nezaoberal

- kritizoval Sayov zakon trhu - pripustil, Ze trh. mechanizmus ma svoje poruchy a
v Case, ked sa tieto poruchy prejavia, musia sa odstranit pomocou Statnych
zasahov

- pric¢inou poruch trh. systému spocCiva v nedostato¢nom efektivnom
(kipyschopnom) dopyte ---> potreba ovplyviovania zo strany Statu

- s menom Keynes su spojené vSetky MAK veli€iny, ktoré teraz pozname:
celkova zamestnanost, spotreba, uspory, investicie, HDP, HNP...

- Keynes polozil zaklady su¢asnej modernej MAK v ramci kategorialneho aparatu
(pozri DET)

(e) - VSeobecné t. rovnovahy
- L. Walras - chapal vSeobecnu ek. rovnovahu ako sucet MIK rovnovah na jednotlivych
trhoch



- nezaoberal sa MAK veli¢inami ako takymi
- Ciastkovy trh = trh 1 tovaru

(f) - Keynesovska t.
- zohladnuje aj poznatky neoklasickej aj Keynesovskej t. (pozri smer Sipok na schéme)
- predstavitelia: Hicks, Tobin, Samuelson
- Keynesovska t. prebera z klasickej (neoklasickej) ekonomie myslienku fungovania trhu
a trh. mechanizmu v tom zmysle, Ze ak funguje netreba vyuZzivat Keynesovské
poznatky a naopak ak trh nefunguje je potrebné pouzit Keynesovsku t. zadsahov Statu
do ekonomiky

(g) - Postkeynesovska t.
- predstavitelia: Robinsonova, Sraffa, Davidson, Weintraub
- vladla velmi Uspesne (nizka miera inflacie, mald nezamestnanost)
- v polovici 70r. sa do popredia dostavaju smery, ktoré forsiruju trh. a trh. mechanizmus

() - T. racionalnych oc¢akavani
- predstavitelia: Lucas, Barro, Sargent

Kolko pristupov existuje v MAK? - Dva, a to:
prvy, ktory forsiruje trh a trh. mechanizmus nazyvany tiez klasicky (konzervativny) a
druhy, ktory pripusta Statne zasahy - Keynesovsky.
(Cokolvek povies, vzdy mas pravdu, len to treba vediet zddvodnit!!)

- zopakovat pojmy: HDP, HNP, CNP, reélny nar. déchodok, pridana hodnota, forméalne
statky a medziprodukty
- literatdra: 1. kapitola skripta + DET

2) Zakladné modely AD a AP

Vymedzenie AD: Ciastkovy D, individualny D, krivka AD
Pod AD rozumieme suhrn tovarov a sluzieb, ktoré su jednotlivé trh.subjekty ochotné a
schopné kupit pri urCitej cenovej hladine.
Z uvedeného vyplyva, Ze AD tvori:
a) dopyt domacnosti, spotrebiteflov po spotreb. tovaroch a sluzbach
b) dopyt podnikatelov po investi€. statkoch
c) dopyt vlady po spotreb. a investi¢nych statkoch
d) dopyt cudzincov (inych Statov) vyjadreny ako Cisty export
- dopyt subjektov sa prejavuje v podobe vydavkov

Struktira AD a charakteristika ¢asti AD

AD=C+I1+G+X

kde C = vydavky domacnosti na nakup spotrebnych tovarov a sluzieb
| = vydavky podnikatelov na nakup investi¢nych statkov
G = vydavky viady



X = Cisty export vyjadreny ako rozdiel exportu a importu
AD mbzeme vyjadrit’ graficky:

P
cenova hladina

AD

Q (mnozstvo vyrobenych vyrobkov v
matem. podobe)
GDP - v hodnotovej podobe

Nazory na polohu krivky AD:
VSetky hlavné prady sa stotoznuju s takymto (danym) tvarom AD. Klasicky a Keynesovsky
prud sa stotoznuje s tymto tvarom. Pri raste cenovej hladiny AD klesa a naopak.
Moznosti ovplyvnhovat polohu AD:
- posun doprava - ked sa zvysuju jednotlivé zloZky AD, zvySuje sa aj AD ako celok

Odlisnost pristupov: 1) keynesovsky
2) monetaristicky

spociva v pric¢inach ovplyviiovania (posunu) celkového AD:

ad 1) Keynes (stupenci keynes. t.) - AD mozno regulovat pomocou nastrojov fiskalnej
politiky (Stat méze regulovat dopyt po spotrebitelskych statkoch - priame, nepriame
dane, dopyt po invest. statkoch). Nastrojmi fiSk. politiky je mozné regulovat AD, a tym
sa posuva AD doprava alebo dolava.

ad 2) Monetaristi predpokladaju, Zze AD je mozné regulovat pomocou nastrojov MP - tym ze
CB ovplyvniuje mnozstvo penazi v obehu a tym ovplyviovat AD a jeho zlozky. Plati, ze
mnoZstvo penazi v obehu by sa malo zvySovat tempom zodpovedajicim tempu rastu
HDP. (Naturalna vecna podoba HDP sa zvySuje tempom ako hodnotova podoba).
Odmietaju regulovanie pomocou fiSk. politiky - destabilizicia - je to pri¢ina inflacie.

Vymedzenie agregatnej ponuky
AP predstavuje objem produkcie, ktoru su firmy ochotné vyrabat, t.j. ponukat’ pri r6znej
arovni cien a danej vyrobnej kapacite.

Cinitele ovplyvriujuce AP:

AP zavisi od vyrobnej kapacity a od cenovej hladiny. (vyr. kapacita - je chapany potenc.
produkt). Pod potenc. produktom rozumieme HDP vytvoreny za podmienok piného
vyuZivania vyrobnych zdrojov, ktoré ma ekonomika k dispozicii. Nejde o kratkodoby
maximalny objem vyroby, ale ide o dlhodobo udrzatelny rozvoj vyroby, ktory by nemal
vyvolavat' inflaciu a mal by sa vyvijat za podmienok prirodzenej miery nezamestnanosti.




R6zne nazory na grafické znazornenie AP

1) Prvy model je KLASICKY MODEL AP, charakterizovany predstavitelmi klasickej ekonémie
- je typicky princip hospodarskeho liberalizmu, slobodné automatické fungovanie trh.
mechanizmu - predpokladd, Ze ceny su dokonale pruzné - tzn. ak sa zmeni vztah medzi
AD a AP, cenova hladina sa zmeni. Len vtedy m6ze fungovat trh. mechanizmus.

Dal3i predpoklad: existujica vyr. kapacita sa v podmienkach trh. ekonomiky naplno
vyuZiva, plné vyuzivanie existujucich vyr. zdrojov - pracovnych, stav plnej zamestnanosti
(prirodzen&a miera) plné vyuZivanie ostatnych vyr. zdrojov.

P

AS (= AP)

=> to znamena, ze ekonomika sa
nachadza na Urovni potencial-
neho produktu, vyuzivaju sa vSet-
Ky vyr. zdroje, cenova hladina
nema vplyv na AS (GHP) lebo klasicka e-
konomia predpoklada plné vyuzZiva-
nie vSetkych vyr. zdrojov

GDP* GDP
* Groven potencialneho produktu
* krivka potencialneho produktu = krivke AS
2) MONETARISTICKY MODEL AS - sti¢asna podoba klasickej MAK - pripGstaju éiastodny
vplyv na AS, krivka AS nie je kolmica, pripastaju maly vplyv cenovej hladiny

P AS (= AP)

GDP* GDP

- klasicka ekondmia uvazuje o dlhom obdobi, monetaristi uvazuju o dlhom obdobi - je takmer
kolmicou na horizontélnu os
- kratky Usek - netreba brat do avahy



3) KEYNESOVSKY MODEL AS - priptsta, Ze v trh. ekonomike sa nemusia v kazdom
momente plne vyuZivat vSetky vyr. zdroje. Predpokladaju moznost, kedy sa nevyuZzivaju
vSetky vyr. zdroje. Predpokladaju, Zze skuto¢ny produkt sa nemusi rovnat, nie je totozny s
potenc.produktom. Hovoria o kratkom obdobi - podla neho mdze trvat vefmi dlho - méze
trvat’ 10 az viac rokov
- rozdiel: * klasicka ekondmia - ceny su pruzné

* Keynes - ceny finalnych vyrobkov aj vyr. faktorov st NEPRUZNE

Cena prace mzda - v kratkom obdobi nepruzna, mzdy st dohodnuté v kolektivnych
zmluvéach na 3 az 4 roky, ako vysledok kolektivnych vyjednavani, odborov .

V kratkom obdobi ceny hotovych (finalnych) vyrobkov st nepruzné. Firmy nemaju
zaujem menit ceny v podmienkach, kedy im ek. situacia zabezpecuje primerany zisk, s
ktorym su spokojni. Nemaju zaujem zvySovat cenovu hladinu - rozkoliSe sa cenova
hladina. Niektoré ceny Stat reguluje - nepruzné.

P
* realny produkt méze byt odlis-
ny od potenciélneho produktu

objem vyroby AS (dnes)

AS (pbvodnd)

GDP

GDP*

- odliSnost”

* podla klasického modelu Uroven vyroby zavisi od existencie vyr. kapacit

* Keynes. model - aroven vyroby nezavisi od vyr. moznosti danej ekonomiky (vyr. zdroje), ale
arovne vyroby, t.j. AS zavisi od AD!

4) NEOKEYNESOVSKY MODEL AS - predstavuje kombinéaciu klasického modelu a
keynesovského modelu

P AS

* vtedy, ked sa vytvara novéa Uroven poten-
cialneho produktu

* podoba Key-
nesovska

GDP* GDP



==> to sluzi k vyjadreniu MAK rovnovahy, ktoru vyjadrujeme ako vztah medzi AD a AS a
MAK rovnovaha sa dosahuje vtedy, ked AD = AS.

Zakladné modely makroek. rovnovahy:

1) Klasicky model MR

* tu sa dosahuje MAKR pri cen. hladine P1(D=P)

N

GDP* GDP

P2

P1 AD1

- ked sa zvySi AD, krivka AD sa posunie doprava. Na rast AD nemdZe sa zvysit AP, lebo
ekonomika vyraba maximum, kolko méze vyrabat. D > P reaguje na to cenova hladina
zvySenim na P2. (Ponuka neméZe rast --> vyvola rast cen. hladiny)

2) Monetaristicky model MR (makroek. rovnovahy)

AD1

AD

GDP* GDP



3) Keynesovsky model MR
P

D1 S

AS

GDP* GDP

- ak sa zvysi AD, zvySi sa AS - takmer sa nezvysSi
1) droven AS zavisi od urovne AD
2) rast AD nevyvola rast cenovej hladiny, ale rast AD vyvola rast AS
- ak rastie AD, tak rastie AP a vplyv na ceny je maly, lebo sa eSte nevyraba vo vSetkych vyr.
kapacitach
3) MAE rovnhovaha nemusi znamenat pIné vyuZzitie vyr. zdrojov (mdZe sa dosahovat aj pri
masovej nezamest.)

4) Neokeynesovsky model MAE rovnovahy

P
AD4
— AD3
AD2
AD1
GDP* GDP

* vznika nova uroven potencial.
produktu (technicky pokrok...)
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- uroven AS zavisi od AD, ked sa zvySuje DD, zvySuje sa AS aZz sa dosiahne uroven
potencial. produktu, ked sa dalej zvySuje - zvySovanie sa cen. hladiny sprava sa ako
klasicky model

Zavery vyplyvajuce pre HP
Keynes model - mozno vyuZzit len v kratkom obdobi, ked su nevyuzité vyr. zdroje, vtedy moze
Stat nastrojmi fisk. politiky pripadne MP zvySovat uroven vyroby, teda
zvySuje sa AS.
Klasicky model - mozno vyuzit len dlhodobe. Ked' su plne vyuzité vyr. zdroje, vtedy HP
zamerana na rast AD je neuc€inna, HP neméze ovplyvnit AS (celkovu
aroven vyroby) mdze to viest len k rastu cenovej Urovne - k inflacii.

2. spbsob uréenia MAE rovnovahy: Model investiécného multiplikatora - Keynes

Y=C+S ==>S=Y-C

Y=C+I| =>I1=Y-C ==>1=S
kde C = spotreba \
Y = dbéchodok
S = daspory * podmienka MAE rovnovahy (rovnost Uspor a
| = dopyt po investiciach investicii), len vtedy sa AD = AS podla Keynesa

- spotreba je fciou dochodku
C=f(Y) klesajuce fciaY
S =1 (Y) rastuca fcia Y

spotrebné spotrebna fcia
vydavky C
B

A * (spory

spotreba

45N DI
- vysvetlivky:

* bod A: spotreba > déchodok
* bod C: spotreba < déchodok
* bod B: bod vyrovnania




Fcia Uspor zrkadlovy obraz fcie spotreby

aspory
(S) Y*

* bod A: pozi€ali sme
* s rastom | rastu S

0 B | GNP
/A/ v

Ako Uspory a investicie uréuju dochodok

aspory * rovnovazny bod
a inves-

ticie E

/ | (investicie) - st dané
0 B GNP

M (rovnovazna Groveri GNP)

S (krivka Uspor) Q* (potencidl. produkt)

- E = prieseCnik krivky investicii a krivky uspor - to znamena, Zze AS = AD (podla Keynesa)
-1 =S --> potom AS = AD

Ako spotreba a investicie uréuju produkt

C+1
|~
celkové E C

/
/
N

GNP

11
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Y=C+I

3. spbsob ur€enia rovhovahy
Multipikator vyjadruje déchodkotvorny uéinok investicii

AY = Al *K| , kde K = multiplikator

1 1
K= =
AC AS
1- — — Ohraniény sklon k tsporam
AY AY

Ako funguje multiplikator

aspory a S
investicie

0 100 E/

GNP

Q*

GNP (v mld $)

3) Tedrie pe nazi

V suc€asnosti pozname Siroka paletu teorii penazi, ktoré mézeme agregovat do 2
zakladnych skupin:
1) kvantitativne t. pefiazi - v su€asnosti vystupuje v podobe Friedmanovského monetarizmu
2) tedrie, ktoré vychadzaju z Keynesovskej t. preferencie likvidity
Jadrom kazdej penaznej t. je t. dopytu po peniazoch (vplyv Ur. miery na dopyt po
peniazoch...) --> odporucania pre oblast HP.

Kvantitativna t. pe nazi, ktora tvori zaklad, z ktorého vychadzaju vSetky dalSie penazneé t.
Tzv. stara (pdévodnd) kvant. t. pefiazi vznikla uz v 16. stor. Jej predstavitel: Joan Bodin (Fr.) -
16. stor. = obdobie merkantilizmu, ktori presadzovali HP na podporu exportu, obmedzovanie
importu, prilev drahych kovov do krajiny. ZvySovalo sa mnoZstvo penazi v obehu a sucasne
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dochéadzalo k rastu cien - a prave spojenim tychto javov boli polozené zaklady kvantit. t.
penazi, ktor& hovori, Ze existuje kauzélna zavislost medzi mnozstvom penazi v obehu a
arovnou cien; ak sa zvySi mnozstvo penazi v obehu, vyvola to rast cien. Tedria sa opierala o
2 postulaty:

a) postulat pri¢innosti - hovoril, Ze existuje vztah medzi mnozstvom penazi a cenami

b) postulat proporcionality - striktnejSie vymedzenie - vazba priamo umerna.

Dalsi predstavitelia: Montesque (Fr.), John Lock, David Hume, David Ricarco (Angl.)

Hume povazoval peniaze za exogénnu veliinu (vonkajSiu) - behom noci dochadza k
zdvojnasobeniu penazi a pozoroval, ¢o to robi s fludmi.

Friedmann - hypoteticky priklad: "peniaze su zavadzané do ekonomiky takym spésobom,
ako keby sa sypali z helikoptéry." --> babka s bananmi.

Kvantitativna t. pefazi - je to t., ktora svoju platnost zachovala a hlésia sa k nej aj dnesni
ekondmovia. Zaciatkom 20. stor. sa v Chicagskej Skole dostava do popredia I. Fisher -
transakéna verzia.

Druhy smer - Cambridgska Skola v Anglicku - predstavitel Alfred Marschall, Pigou,
Robertson, Keynes vo svojich rannych pracach.

Fisher - znamy ako prvy ekondm, ktory matematizoval kvant. t. pefazi. Je autorom vzorca
rovnice vymeny = kvantitat. rovnice (r. 1907):

M*V=P*Y

kde M = mnoZzstvo pefnazi v obehu
V = rychlost obehu pen. jednotky
P = droven cien
Y = realny produkt
M*V=AD
P*Y=AS

- doplnil tato rovnicu o urcité predpoklady:

M - exogénne dana (CB)

V - dana (konstantna) velicina
- zavisi od platobnych zvyklosti obyvatelstva, ktoré mézeme v kratkom obdobi povazovat za
stale a ktoré su determinované bankovymi institaciami; V = konStantna v kratkom Case, Y -
konStantna veli€ina; Fisher predpokladal, Ze ekonomika funguje tym spdsobom, Ze sa
vyuZivaju vSetky zdroje; P - jedina zavisla veli¢ina v rovnici; ked zvySime M vyvola to rast

cien
IRONG

- Z tejto rovnice mbzeme vyjadrit nominalny dopyt po peniazoch

MP=1/V*P*Y
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- dopyt po peniazoch zavisi od celkového objemu na trhu, od rychlosti, ale nie od ar. miery

Druhy smer zaciatkom 20. stor. - Cambridgska verzia = t. penaznych hotovosti, alebo t.
pen. zostatkov. Zamerala sa na skimanie motivov drzby penazi - je orientovana prevazne
mikroekonomicky. Cambridgsky ekondmovia dospeli k zaveru, Ze dopyt po peniazoch je
priamo umerny velkosti déchodku. Dopyt penazi ovplyvruje vynos penazi a alternativnych A
(r. miera). T. cambridg. Skoly tvori "mostik" medzi kvant. t. penazi a Keynesovskou t.

Keynosovska t. preferencie likvidity

- 1. 1923 - Traktat o menovej reforme; r. 1930 - Rozprava o peniazoch --> v tychto pracach

Keynes vyznaval idey Cambridgskej Skoly - dopyt po peniazoch povazoval priamo Umerné

velkosti déchodku a skimal motivy drzby penazi. V jeho t. nachadzame nové prvky:

zapracoval do analyzy ar. miery - na zaklade toho ukazal, Ze dopyt po peniazoch a rychlost
nie su konstantné, ale premenlivé. Keynes skimal peniaze ako uchovavatela hodnoty.

Pristup Keynesa bol prevazne MAK. Zaviedol do analyzy urcité subjektivne prvky ako:

oCakavania, problém volby - ¢i drzim peniaze vo forme bohatstva, alebo CP. Rozpracoval

analyticky aparat vplyvu penazi na ekonomiku a dokazal ako prvy ekondém, Ze peniaze v

ekonomike hraju aktivnu ulohu. Jeho predchodcovia vychadzali z tzv. neoklasickej

dychotémie, kde sa predpokladalo, Ze v ekonomike existuju 2 sektory, a to:

a) realny a

b) penazny, ktoré su relativne samostatné. Keynes dokazal - ked sa zmeni mnozstvo
penazi, tak to ovplyviiuje readlne MAK veli€iny (produkt, zamestnanost...). Kladol si otazku,
preco ek. subjekty drzia peniaze. Odpoved nachadzal v preferencii likvidity, tzn. Ze ek.
subjekty drzia peniaze preto, lebo su najlikvidnejSie A, lebo mozno s nimi okamzZite platit,
uhradzat’ zavazky. Dopyt po peniazoch je vlastne dopytom po likvidite. RozliSoval 3 motivy,
preco fudia drzia peniaze:

1) motiv transakény - tzn., Ze ludia drzia peniaze preto, aby mohli uskuto¢nit bezné
transakcie. Tento motiv Keynes povazoval za priamo umerny
dochodku (€im vyssi prijem, tym si m6Zzeme nechat viac prijmu na
transakcie)

2) motiv opatrnostny - ¢ast’ pefazi si ponechavame ako Zeleznu rezervu (napr. strata
zamestnania, choroba, na trhu sa objavi deficitny tovar, ktory dlho
zhaname...). Keynes vychéadzal z toho, Ze aj tento motiv je priamo
amerny vySke déchodku.

3) Spekulaény motiv dopytu po peniazoch - najdélezitejsi = fudia drzia peniaze za ucelom
Spekulacie, za u€elom dosahovania zisku. Vyvoj kurzu CP zavisi od
vyvoja Uur. mier, tzn. Ze ked rastu ar. miery, klesa kurz CP a bude a
zvySovat dopyt po nich a naopak. Tento Spekula¢ny dopyt po
peniazoch mozno zakreslit do grafu:

;
(Gr. miera)
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M

Keynes zaviedol do analyzy subjektivne prvky - o€akavania, napr. ked my oCakavame rast
ar. miery - o€akavame znizenie kurzu obligacii (znehodnotenie), potom budeme
uprednostiovat drzbu penazi pred drzbou CP.

UvaZoval s teoretickym pripadom pasce likvidity = absolutna preferencia likvidity:

r" = aroven, ktord vSetky subjekty hodnotia ako spodnu Uroven a do buducnosti o¢akavaju
len jej zvySenie. V takomto pripade by sa MP stala neucinnou, pretoze keby sme chceli
do ekonomiky napumpovat peniaze - nepodari sa to kvoli subjektivnym o&akavaniam.
Nastava tzv. absolutna preferencia likvidity.

Zaver: MP v urc€itych pripadoch je Uplne neuginna.

Celkovy dopyt po peniazoch podla Keynesa je sumou transakéného dopytu a Spekulacného
alebo preferencia likvidity na baze transakéného dopytu + pref. likvidity na baze ...

M=M;+ M, =Li(Y) + Lo(r) -t> Spekulacny dopyt po peniazoch je nepriamo umerny ur.
miere

+ -
kde M1 = transak&ny dopyt vratane opatrnostného

Ur. miery - délezity prvok ovplyviiuji dopyt po peniazoch. Tym, Ze sa Gr. miery menia, potom
dopyt po pen. a rychlost obehu peri. nebudd konstantné veliciny.

Friedmanovska t. dopytu po peniazoch
Milton Friedman je predstavitel tzv. novej Chicagskej Skoly - druha 1/2 20. stor. Na rozdiel
od Keynesa uvazuje s 5 aktivami, v ktorych mozno drzat’ bohatstvo:
1) peniaze - najdélezitejSia tloha = motor vietkého ek. diania v spolo¢nosti
2) obligacie
3) akcie
4) fyzicky kapital (nie fudsky kapital)
5) fudsky kapital
- tychto 5 bodov su navzajom subsitaty

Friedman uvazuje so 4 faktormi, ktoré ovplyvriuja dopyt po peniazoch:
1) velkost bohatstva - najdélezitejSi

2) rozdelenie bohatstva na fyzicky a ludsky kapital

3) vynosy z pefazi a alternativnych A

4) ostatné faktory - napr. o€akavania polit. a ek. vyvoja
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Friedman navrhoval merat bohatstvo prostrednictvom indexu déchodku, priCom naraba s
kategoriou permanentny déchodok. Vypocitame ho ako priemer vSetkych uplynulych
dochodkov : su¢asné dochodky. Je to priemerna veli€ina a je stala.

Friedman dospel k zaveru, Ze ar. miery nemaju velku ulohu - mozno od nich abstrahovat;
velky vyznam ma ten permanentny déchodok. KedZe dopyt po peniazoch je stale veli€ina
potom ulohou HP je zabezpedit stalu ponuku penazi, aby bola na pen. trhu rovnovaha.

Miesto a Uloha pe nazi v ekonomike

Keynes rozpracoval novu t. aroku. Jeho predchodcovia vychadzali zo Sayovho zakona trhu
(klasici, neoklasici) = ponuka si automaticky vytvara dopyt a v ekonomike nie su
mozné dake dlhodobé krizy; pruzné ceny a mzdy (vSeob. ek. rovnovaha - Walras); t.
penazi (kvant. t. pefiazi) a mySlienka neutralnych penazi - peniaze ako transakeny
prostriedok. Odmietol Sayovu teorému a predpoklad, Ze kapital. systém je
harmonicky (= reakcia na velkd hosp. krizu 1929-33), odmietol predpoklad pruznych
cien a miezd, lebo v podmienkach existencie monopolov, odborov, rastucej rovni
Statu tento predpoklad bol nereélny. Keynes dokazal, Ze peniaze nie su neutralne,
ale aktivne a skumal peniaze vo fcii uchovavatela hodnoty. V neoklas. t. bola ur.
miera chapané ako &initel, ktory automaticky vyrovnava tspory a investicie. Uspory
boli chapané ako ponuka kapital. prostriedkov; investicie boli chapané ako dopyt po
kapitél. prostriedkoch. ZvySenie Uspor automaticky vedie k zniZeniu investicii. Ak sa
v ekonomike zvySia Uspory, znamena to, Ze doSlo k poklesu spotreby. Ak sa znizila
spotreba znamena to, Ze klesol celkovy dopyt.

Ak klesol AD vyvola to pokles vyroby - nastava faza recesie --> kedzZe je ekonomika v
recesii menej sa investuje. Ur. mieru Keynes chapal ako veli¢inu, ktora je ovplyviiovana 2
faktormi:

1) preferencia likvidity = subjektivny Cinitel - existuje tu nepriama umernost, tzn. Ze ¢im je
vacsia pref. likvidity, tym musi byt va¢Sia odmena vo forme ar. miery
za to, Ze sa tohto bohatstva vzdam

2) mnozZstvo pen. v obehu - ked sa zvySuje mnoZstvo vyvola to zniZzovane ar. miery.

Ur. miera zéavisi od tychto 2 protichodnych faktorov. R. 1936 - VSeob. t. zmestnanosti
aroku a penazi. Keynes skima ar. mieru v suvislosti s nezamestnanostou a efektivnym
dopytom. Celkovy dopyt spolo¢nosti podla Keynesa pozostava z 2 zloziek: spotrebitelsky
dopyt + investi¢ny dopyt. Problém u Keynesa je v tom, Ze celkovy dopyt je nedostatoCny.
Pri¢inu nedostatoéného spotrebitelského dopytu vidi v tzv. zakladnom psychologickom
zakone: zvySuje sa dochodok, zvySuje sa aj spotreba, ale v mensej miere ako déchodok.
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Investiény dochodok - zaostavanie vidi v objektivnych (vySka ar. miery) a subjetivnych
(oCakavania) faktoroch. Preto povaZuje investicie za nestabilny prvok (najlabilnejsi) a prave
ich kolisanie vyvolava kolisanie hosp. cyklov.

Keynesov penaz. mechanizmus

Ak sa zvySi M vyvolava to pokles ar. mier - to vedie k zvySeniu investicii - kedZe investicie
su sucastou AD, dochadza k rastu AD - a tento rast sa premietne do rastu outputu,
zamestnanosti , (cien).

M| rl]| | I (AD=C+I1+G+X) | — output, zamest., (ceny) |

Ak v ekonomike existuju volné zdroje - prejavi sa princip multiplikatora.

Keynes povazoval Statne zasahy do ekonomiky za odévodnené len v pripade existencie
volnych zdrojov. Priznaval kvan. t. pefiazi: zvySenie penazi sa premietne do zvySenia cien,
len ak su volné zdroje. Keynesovci = fiSkalna politika - ciel zvysit AD. MP je chapana len ako
druhorada u Keynesa.

Po 2. sv. vojne Keynesovi nasledovnici tento princip zvulgarizovali - Uplne vypustili MP a
uplne sa presadzovala fiSkal. politika - a v 60-tych rokoch sa ujal preto termin fiSkalizmus.V
ekonomike zaciatkom 70-tych rokov zacali vznikat negativne momenty, predovSetkym
vysoka inflacia - dochadza k renesancii neoklas. t. a kritike Keynesovskej t. a do popredia sa
dostava Friedmanov monetarizmus.

Monetarizmus zahffia niekolko 5§kol, medzi ktorymi su rozliSnosti. Odmietaju Keynesove
Stat. zasahy do ekonomiky a zd6raznuju mimoriadnu tlohu penazi v
ekonomike.

Friedmanov peri. mechanizmus:

P
M- Y<_ (Y =P *y)
y

kde M = mnoZstvo penazi v obehu
Y = nominélny déchodok (= suma cien a realneho déchodku)
- existuje tu vazba MaP a May --> Keynesovsky pristup - prebera ho Friedmann

Friedmanova t. = nova kvantit. t. pefazi = hlasi sa k myslienke - pripusta, Ze peniaze v
kratkom obdobi su aktivnhe a v dlhom su neutralne (len rast cien).

Zavery pre HP:

1) monetaristi odmietaju Stat. zasady do ekonomiky - dévodia pritom najma ¢asovymi
oneskoreniami. Ak v ekonomike vznikne daka porucha, potrebujeme urcity ¢as, kym na fu
prideme, urcity ¢as kym to pride do parlamentu, do praxe, kym to zacne davat plody - a
medzitym uplynie taky dlhy ¢as, Ze toto opatrenie moze sp6sobit’ negativne désledky.

2) Keynes zdérazruje fiSkal. politiku, monetaristi ju povazuju za neuc¢innd. Argumentuju tym,
Ze rast vladnych vydavkov vytiskaju sukromné inveticie --> fiSkalna politika je neucinna.

3) Keynesovci sa zameriavaju na stranu dopytu (zabezpec€enie nizkej ur. miery), monetaristi
sa zameriavaju na stranu ponuky (regulacia mnozstva penazi v ekonomike).

4) Keynesovci boli zastancami jemného doladovania (politika stop & go), monetaristi st
zastancami stalych pravidiel (tzv._Friedmanovo periaz. pravidlo, ktoré hovori, Ze mnozstvo
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penazi v ekonomike by sa malo zvySovat takym tempom, ako rastie produkt 3-5% => aby
sa do ekonomiky dostavalo tolko penazi, kolko sa tam dostava z novej produkcie, aby
teda nedochadzalo k inflacii).

4) Teodrie kapitalu a roku a mechanizmus fungovania
kapitalového trhu (KT)

1) Vymedzenie pojmov
- kapital - reélny, finanény
* realny (fyzicky) = vSetky kapitéloveé statky (stroje, budovy, zariadenia, inovéacie), ktora
slizia na tvorbu statkov spotreby
* finan€ny = peniaze, ktoré sa investuju; su to fin. naroky, ktoré poskytuju tomu, kto ponuka
sucasné svoje zdroje, buduce prijmy vo forme urokov, dividend alebo inych
foriem navratnosti; su to fin. A, ktoré tvoria sporitelia tym, Ze ukladaju peniaze
na usporovée ucty, kupuju obligacie déchodkovych fondov, kupuja ucastiny
= neopotreblva sa na rozdiel od reélneho
= je schopny prenéasat hodnotu do buddcnosti a je zamenitelny za akykolvek
druh aktiva

- hranice medzi realnym a fin. kapitdlom su relativne --> toto nuati vSetky ek. subjekty neustale
sa rozhodovat ako svoje volné zdroje vyuzije; zakladny faktor, podla ktorého sa
rozhodujeme je urok = cena kapitélu, ktor4d umozruje efektivnu alok&ciu svojich vofnych
zdrojov

Investicie chapeme ako pen. prostriedky, ktoré slizia na realnu tvorbu kapitalu v
rozmanitych formach; bud su to pen. prostriedky vioZzené priamo do kapital. statkov alebo su
to fin. investicie do réznych foriem fin kapitalu.

Zdroj investicie: nahromadenie pen. prostriedkov formou Uspor, ktoré vznikaju tak, Ze sa
ek. subjekty vzdavaju suCasnej beznej spotreby v prospech zdokonalenia vyroby a teda na
rast buducej spotreby; pomocou investicii sa vyroba z priamej vyroby premiena na nepriamu
alebo produktivnejSiu vyrobu.

KT = miesto, kde na jednej strane dochadza k sustredovaniu fin. zdrojov a na strane druhej k
ich trvalému a efektivnemu prerozdelovaniu medzi existujlce vyr. zdroje (na kapital.
investicie)

- z&kladnymi fciami KT su: aloka¢na, informacné
Vo vyspelych trh. ekonomikach sa KT povazuje za mechanizmus, kde sa uréuje hodnota
vSetkych A.

Musia byt splnené 2 podmienky:

a) transparentnost - aby vSetci za rovnakych podmienok, v rovhakom ¢ase mali rovnaké
informacie o situacii v ekonomike; predpoklada prehladnost trhu,
zrozumitelnost pravidiel, etiku obchodovania a reSpektovania u¢astnikov
trhu

b) likvidita - znamena spbsob, akym je mozné premenit rézne druhy fin. A navzdjom, aky je

pristup investorov k roznym investovanym akciam, aké investi¢né akcie sa tu
ponukaju, ako nakladny je KT pre ucastnikov

- na KT p6sobia rézne destabilizatné vplyvy Spekulantov
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Podnikanie = suvisi so ziskavanim trvalej majetkovej hodnoty a je to proces, ktory
predpoklada predvidanie budiceho vynosu majetkovej hodnoty po celd dobu jej
Zivotnosti.
Spekulacia na KT suvisi s predvidanim psycholdgie trhu z kratSieho ¢asového intervalu a tu
rozliSujeme Spekulaciu a arbitraz.
ArbitraZ (podla Salina) znamena, Ze zisk dosahujem tym, ked vyuzZivam rozdiely medzi 2
cenami, ktoré su zname
- nékup, kde je lacnejSie a predaj tam, kde je drahSie --> ide o priestorové rozdiely v
cenach

Spekulacia pozostava z uskuto&nenia takej transakcie, pri ktorej oéakavam, Ze sa cena
bude zvySovat. Nakupujem v nadeji, Ze v budicnosti viac predam --> musim predvidat
buduci vyvoj na KT a aj tato forma Spekulacie je velmi dbolezita, lebo Spekulanti nakupuju
investicie, o ktoré si myslia Ze st podhodnotené a predavaju ked su nadhodnotené -->
vplyvaju tak na vyrovnavanie cien na KT

2) Formovanie teodrie kapitalu a uroku

a) t. kapitalu a uroku v ramci tzv. reélnej koncepcie

- vysvetluju kapitél a trok ako realne kategérie, ktoré su oddelené od peri. procesov

- radime sem: klasicku a neoklasicku t. kapitalu a tiroku

- tento prad vychadza z tovarového ponimania penazi a klasickej dychotémie (oddelenie
realnych a pen. procesov)

- prinos neoklasickej t. pre t. kapitalu a troku mal Eugen von B6hm-Bawerk (Rakuska
Skola), ktory v 80-tych rokoch minulého stor. napisal vyznamnu pracu: "Kapital a
kapitalovy Grok". Preslavil sa tiez dielom: "Aziova t. Groku", ktorej vychodiskom je, ze
pritomné statky maju vzdy vacsiu hodnotu ako statky buduce (--> ludia maju sklon
preferovat su¢asnu spotrebu pred buducou; podcenuju budidcu spotrebu --> a to je
podstat t. azia)

- rozdielne hodnotenie su¢asnej a buducej hodnoty vykonéava to azio

- na tuto t. nadviazal_Irwing Fisher, ktory doplnil jeho t. tym, Ze okrem toho, Ze existuje
Casova preferencia beznej pred buducou spotrebou hovori o prilezitosti umiestriovat
kapital (k investovaniu kapital). Doplnil jeho t., Ze existuje urcita suvislost medzi ur.
mierou a velkostou o¢akavaného vynosu z investicie.

Fisherov diagram:

C1 /rovnaké spotreba

Buduca /

spotreba |B /

rrs

U™ (indiferencné krivky)

U
5° U

7 N <A CO
0 Dnesna spotreba
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AB = hranica produkénych moZznosti
(zdroj: P. A. Samuelson: Ekonémia 2, s. 302)

- sklon hovori, kofko su€asnych statkov musim obetovat v prospech buducich statkov

Schumpeter J. A. (Rakulska 3kola) - povod ma v Cechéch, rozvija neoklasicku t. Groku a
kapitalu tym, Ze hovori: "Jedinym zdrojom uroku je priemyselny rozvoj a rast.” Kapital
definuje ako realne kapitalové statky z hfadiska ich fcii v reéalnej vyrobe. Podobné nazory mal
aj Hayek.

Tato t. predikovala rozhodovanie sa ek. subjektov na KT na urovni mikroek. skimania -
skumala jednotlivcov. Nezohladfiovala zmeny v realnych déchodkoch a v redlnom produkte,
ktoré m6zu vefmi vyznamne ovplyvnit dopyt po investiciach, velkost uspor... =
nezohladnovala makroek. danosti KT.

b) t. v rdmci tzv. peri. koncepciu - kapital a arok vysvetluju len ako pen. javy

- najvyzamnejSim predstavitefom:_Keynes, ktory sa zaslUzil o odstranenie klasickej
dychotémie (oddelenie realnej a pen. ekondmie). Definoval peniaze ako sucast majetku,
bohatstva - uchovavatel hodnét. Jeho vyznamny prinos = zavadza makroek. suvislosti do
t. kapitalu a uroku, vS§ima si vpylv zmeny déchodkov a reédlneho produktu na investicie. V
¢om sa jeho koncepcia liSi od klasickej Skoly? --> Grok je to odmena za zriekanie sa
likvidity, CiZe je to platba za pouZitie vzacneho zdroja pefazi. Podla Keynesa velkost
aspor zavisi od vysky déchodku a od sklonu domacnosti k spotrebe a objemu investicii je
uréneny tym, aké maja firmy podnety k investovaniu, priCom ur¢ita tlohu tu hra aj
hrani¢na efektivnost kapitalu, ktora ur€uje hranicu spolu s ur. mierou, u ktorej sa nove
investicie budu zvySovat. Realna koncepcia vychadzala z toho, Ze arok je len rezidualny
doéchodok - odsudzoval sa urok. Aj Keynesova t. uroku a kapitalu mala urcité nedostatky
- vyvolala barliva diskusiu - vynorili sa otazky:
* &i urok ovplyviuje iba vysku investicie, a nema vplyv na uspory?
* Ci vySka investicii spatne neovplyviuje vysku troku?

==> reélna koncepcia dala na ne odpoved, Keynes nie

Dal3i vyvoj t. kapitalu a troku bol poznaéeny teériami, ktoré sa snaZia:
1) zdokonalit Keynesovu t. preferencie likvidity

2) vytvorit konkurencénu t. = t. iverovych fondov

3) zbliZit realnu a pen. koncepciu

ad 1) Rozvinutie Keynesovej t. kapitalu a uroku vykonal Hicks, ktory ju zdokonalil v tom, Ze
zavadza pojem rizika a snazi sa o vyjadrenie rovnhovaznej Ur. miery pomocou modelu
IS/LM.
Hicks hovori, Ze Ur. miera nezavisi len od preferencie likvidity a mnozstva penazi, ale
na vysku ar. miery vplyva AD, AS, hrani¢na produktivita a Casova preferencia.

ad 2) t. tverovych fondov - hlavni predstavitelia: B. Ohlin, G. Haberler
- tato t. vychadza z toho, Ze kapital chape ako Gverovy zdroj, pri€¢om urok nie je cenou
aspor ani cenou za vzdanie sa likvidity, ale cenou Gverovych fondov
- SirSie je vymedzena ponuka aj dopyt po kapitali
- krivka dopytu po kapitali je syntetickym vyjadrenim krivky investicii a tezauréacie (=
neproduktivna drzba penazi)
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- krivka ponuky je syntetickym vyjadrenim krivky aspor a emisie penazi

- tieto nové pohlady skimaju vplyv dr. miery na uspory - jednotlivé ek. subjekty rézne
reaguju na vysku ur. miery; nie vzdy plati, Ze s rastom ar. miery rastu uspory; previada
doéchodkovy efekt; prejavuje sa aj efekt bohatstva - v zavislosti od ar. miery sa meni

StruktUra bohatstva

T. efektivneho trhu = je aplikaciou t. rac. oakavani na KT
- ide o to, Ze Ur. miera uZ nie je tym rozhodujacim kritériom pre
rozhodovanie, ale poznanie ofakavania verejnosti

3) T. fungovania KT
1) fcia uspor

S = 5(i) pre dS/di > 0

- Uspory su zavislé od ur. miery

2) dopyt po kapitdli - investi¢na fcia

dx/dK = gK/p (1)

- vychadza z toho, Ze firma je ziskova vtedy, ked vynos kapitalu = nakladom na kapital

dx - realny vynos z kapitalu
dK - prirastok kapitalu o 1 SKK

dx/dK =r )

- hranién& produktivita vyjadrujuca renditu (vynosnost) zakladného majetku

qK/p 3)

cena faktora K - vyjadruje aro€enie vlastného a cudzieho kapitélu + hodnotu opotrebenia
(odpisy)

Ak si (3) vyjadrime ako %-ny podiel za rok, dostaneme realnu faktorovi cenu pre vyuZzitie
jednotky K za rok:

ggK - gp =i (4)

g - operator pre %-nu zmenu
i - redalna Ur. miera

dx/dK =i | (5)

- vyjadruje optimalny stav K, ked r = i.
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Optimalny stav K

K'=K"(i) --> zavisi od ar. miery
- musime si to premietnut’ na investi¢nu fciu, ktora ma tvar:

I=K'()-K=1(@)| pricomdl/di<O

K’- optimalny stav
K - skuto¢ny stav K (investicie sa uskuto¢nuju az kym nedosiahne optimalny stav K)

2) Podfla Keynesa:
Al=a*AY =>investicie zavisia od rastu dochodku
- investi¢nu fciu doplria akceleratorom

3) pristup k investi¢nej fcii z hfadiska Gverovych fondov
- | zavisia od pridelovania Gveru

Zakladné ukazovatele investicného procesu v SR (v %)

Rok 1996 1997 (odhad)
miera investicii (THK = tvorba hrubého kapitélu) 38,2 38,6

miera domécich uspor 26,9 30,7

krytie THK Gsporami 70,5 79,4

priame a portféliovée | 10,8 9,8

stredno- a dlhodobé avery 49,9 96,3

hruba zahr. zadiZzenost/1 obyv. v USD 1088 1826
pouzitie korunovych uverov na:

- investicie 14,3 14,4

- pohladavky 48,1 54,9

(Udaje podla: Karasz - Rencko: Zakladné makroek. proporcie vyvoja ekonomiky SR v r. 1996 z pohladu
podnikov)

r. 1997 100,-- HDP je potrebné 61,-- Gverov, avSak uvery do investicii boli len: vid tabulka

- investiény proces na Slovensku sa vyznacuje tym, Zze KT je nerozvinuty a deformovany,
absentuje tu trhové ocenenie A, znaény vplyv hosp. centra na aloka¢né rozhodnutia

- investicie alokované na KT nemaju do odvetvi (19,5%) infraStrutary (elektrickej a
telekomunikacne), ktoré su generované viadou
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5) Komplexné modely agregatneho dopytu a ponuky

- vyjadruju celkovi MAK rovnovahu (na trhu tovarov a sluzieb, trhu penazi, trhu prace)
- rovnovaha = stabilita ek. systému (skimame vplyvy/sily, ktoré vedu k tomuto nastolovaniu)

- modely nachadzame uz vo fyziokratizme = ekonomicka tabulka (Francoise Quesnay), ktory
rozdelil spolo¢nost do 3 tried:
a) vlastnici pody
b) produktivna trieda (vyrobcovia v PLH)
c) vSetci ostatni (obchodnici, remeselnici) = sterilna trieda
- rozdelovanie a vytvaranie produktu

- klasicka Skola --> t. pracovnej hodnoty - nadviazal na fiu Marx, ktory postavil do popredia t.
nadhodnoty (= t. vykoristovania --> t. zbedacovania --> revolucia)

- MAK model reprodukcie - vyroba vyrobnych a spotrebnych prostriedkov - aké vztahy musia
nastat, aby bolo opat mozné vytvorit produkt

Neoklasicizmus:

- nadviazali na klasikov

- ma 3 vetvy (rakuska, angloamericka, lausanskd = matematicka)

- lausanskéa Skola - WALRAS (model vSeobecnej ek. rovnovahy - zvadza k tomu, Ze hfadame
tu MAK model, ale pozor je to MIK model, ktory vyuziva rovnovahu na dielCich trhoch, spaja
ich a vytvara vSeob. ek. rovnovahu)

- koncom 30-tych rokov (1937) - HICKS - model uzavretého hospodarstva v podobe
rovnovahy na trhu tovarov a sluzieb a PT a po vojne je doplneny ako model pre otvorené
hospodarstvo

IS = rovnovaha na trhu tovarov a sluzieb * obe krivky odvodzujeme od ur. miery (i) a
LM = rovnovadha na PT NH produktu (Y)

i, Y = veli€iny Cistiace trh, pomocou ktorych sa nastoluje rovnovaha na prisluSnom trhu

- v 60-tych rokoch bol doplneny o krivku BP = prenos vonkajSich vztahov do platobne;j
bilancie
= Fleming-Mundalov model (pre uzatvorenu a otvorend ekonomiku)

Odvodenie krivky IS

- vychadzame z Keynesovej t. (zo spotrebnej fcie)

- podla Keynesovej t. kazdy produkt (Y) sa deli na 2 Cati:
a) C = spotrebu Y=C+S
b) S = dspory |/

ten isty produkt z hfadiska pouZzitia rozdelime na: S

a) Cast na spotrebu
b) €ast na investicie Ii Y=C+I
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- ako zavisia investicie (1) od ur. miery (i)

[
- poloha krivky zavisi od citlivosti | na zmenu i
- koeficient: b;
- mala citlivost’ = vertikalnejSia

velka citlivost = plochejSia

C+l
£
+|Gspory
C
E// AD=C+1+G +X
—tspory |
\ AY
45° -
Y0 Y1 Y
[
lo ¢ E .E3
(EDG)
I1 » »_ E
E>
IS {i,Y}
Yo Yl Y

Z krivky 1S méZeme vy(ditat:
1) klesajuci sklon (z fava do prava) - to hovori, ako zavisi sklon | od i; ak i klesa - | rastu
2) sklon, ktory je bud plochejSi alebo verikalnejsi, ¢o zavisi od citlivosti | od ar. miery

* plochejsi: > citlivost

* verikalnejsi: < citlivost
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- poloha krivky = sklon k spotrebe (AY zavisi od sklonu k spotrebnej krivke)

1
kig= —m = multiplikator
1-MPC

3) body mimo krivky 1S
- body na IS = body rovnovahy; AD =Y (vydavky = produktu)
- E; a E3 = body nerovnovahy:
* E, = prevaha dopytu nad ponukou na trhu tovarov a sluzieb (EDG) = Ur. miera je prilis
nizka, ktora povedie k rastu investicii a AD a tento tla¢i narast (E;— Ej)
* E3 = prevaha ponuky nad dopytom (ESG) = ur. miera je velmi vysoka - pri nej sa
obmedzia investicie, klesne AD a tento vyvola posun Y dolava (E—— Egj)

- posun krivky IS = fiSkalna politika, ked sa zvySia autonomne (vliadne) vydavky

* 0 kolko sa posunie IS do IS doprava? = o0 hodnotu kg (= vydavkovy multplikator)

Krivka LM = rovnovaha na PT
- odvodzujeme od "i" a "Y" (Yield)

(ESM) M

—» E5
]
(EDM)

- pri LM hodnotime:
1) sklon LM
2) polohu (vertikalnejSia; horizontalna - mala zmena v ar. miere vyvola vysoky dopyt po
peniazoch)
3) body nad LM = prevaha ponuky nad dopytom
E, = ESM = prevaha ponuky nad dopytom na trhu penazi
Es; = EDM - prevaha dopytu nad ponukou
- tieto body rovnovahy si vyZaduju prispésobovanie, ktoré je na PT velmi rychle
* bod E4 => pokles ar. miery
* bod E3 => vynuti si prispdsobenie Ur. miery smerom hore
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MODEL IS/LM
i
ESC . A LM
ESM
_ E ESG
lo EDG
»D « C
EDG B
& IS
EDM
Yo Y

Bod A:

= prevaha ponuky nad dopytom na trhu statkov (lezi nad IS), ale leZi aj nad LM = prevaha
ponuky nad dopytom na trhu penazi

- prispGsobenie sa:
a) zmena na PT - pokles ur. miery
b) zmena Y - dolava lebo je ponuka > dopyt a Y klesa

Bod B:
= prevaha dopytu nad ponukou na obidvoch trhoch
- prispésobenie:

a) na PT -rast i

b) na trhu tovarov a sluzieb - rast Y

Bod C:

- lezi nad IS --> na trhu statkov je prevaha ponuky nad dopytom, ale lezi pod LM --> na PT je
prevaha dopytu nad ponukou

- prispésobenie:
a) na PT -rast i
b) na trhu tovarov a sluzieb - klesa Y

Bod D:

= lezi pod IS --> na trhu tovarov a sluzieb je prevaha dopytu nad ponukou, ale je nad LM -->
prevaha ponuky nad dopytom na PT

- prispésobenie:
a) na PT - pokles i
b) na trhu statkov - rast Y



io EDG P | _eny
» Dl — « C
| ESM /

/

|
_~epe B
- 3 |S
EDM

Yo Y

- nastoli sa rovnovaha: najprv trh a potom Stat (expanzivna alebo restriktivna politika)
- na trhu tovarov a sluzieb sa horSie nastoluje rovnovaha

- princip obmedzenej racionality - nastolenie rovnovahy v podobe nasledovnej:
i

L

-

IS

Yo Y
* vSetky body pod IS (myslenej priamky) idu do E smerom hore
* vSetky body nad IS idd do E smerom dole

Trh statkov a sluzieb

Klasicky model - vychadza z dokonale Keynesovsky model - vychadza z
fungujucich trhov nepruznych cien a miezd (kratkodobé
(dIhodobé hradisko) hladisko)

P AS | LAS

S

x AD AD

27
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- pri AD vychadzame z toho:

M*v=P*Y => P=(M*V)/Y ==> Y=M/P*v

* ak by sa nemenilo mnozstvo penazi v obehu potom - vid priklad nizSie:

Priklad
M=P*Y

200=1*200
200 =2 *100 ’7 * nepriamo Umerny vztah Y a P ==> LM sa posUva dolava
200=4*50

\ * reStriktivna menova politika - nemeni mnozstvo penazi v obehu

M/P1

[ E/ LM * posun IS dofava dolu = restriktivna
doprava hore = expanzivna

/ E M/P>
io
E
/ IS
Y
Y1 Yo |Y2
P
P.i=4 E]_,
Po=2 E
Po=1 AD
Y
Yi1=50 Yo=100 Y2=200
Odvodenie AS krivky:
AS ==>Y=L%*kP (za predpokladu ceteris paribus)

- mdzeme predpokladat, 7e K*P st stale --> pri danom type technického pokroku ak s menf
mnoZstvo prace (L) ako sa meni Y



Grafické zobrazenie:
Y

--> dodatoc¢ny produkt na dodato¢nu
jednotku prace (L) sa znizuje

L {K°® = konstantné}

- chceme dosiahnut vertikalnu AS
* klasicky model - dokonale pruzné mzdy a ceny --> realna mzda sa nemeni

Il P I
AS
4
*B
2 I A
1 C
wW/P N Y
W/P Yo
velkost
realnej
mzdy
Lo
SL Y=1(L)
DL
[, V.
L

- nedokonala konkurencia:

29
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Il. P
AS
P,=4
*B
& Pg=2 A
P=1 'C
W/P
W/P Y1 Yo
L1
Lo
SI Y =f(L)
DL
I".
L

6) T. ekonomickej rovnhovahy a nerovnovahy

I. Walrasov model vSeob. ek. rovhovahy

II. Paretov prinos k t. vSeob. ek. rovhovahy

[ll. T. ek. nerovnovahy

|. Walrasov model vSeobecnej ek. rovhovahy

WALRAS - francuz - druha polovica 19 stor. - je tvorca modelu vSeob. ek. rovnovahy a je
predstavitefom neoklasickej ek. t.
- pochopil, Ze ak chce kvantifikovat ek. procesy, potom musi za centralnu kategoriu

zobrat vymenu

- peniaze v jeho modely nehraju aktivnu dlohu (st len sprostredkovanim vymeny) a
preto sa im hovori ako modely realnej analyzy

- predpoklady, na ktorych je model zaloZeny - Walras predpokladal, Ze:
1) existuju 2 ek. subjekty (domé&cnosti, firmy)
2) existuju len 2 trhy (trh statkov a trh vyrobnych sluzieb = vyr. faktorov)
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3) stav techniky je nemenny a zavadza do svojho modelu technické koeficienty, ktoré su
fixné a oznacuju sa:
ajj = kolko vyrobnej sluzby musime pouZzit na vyrobu prislusného statku
4) v ekonomike sa vytvara "m" statkov - mnozstva tychto statkov oznacuje: x; ...... Xm
5) ceny statkov oznacuje ako p; ...pm
6) predpoklada, Ze v danej ekonomike sa pouziva "n" vyrobnych sluzieb; ich mnozstvo
oznacuje ako y; ...... Yn a ceny tychto vyrobnych sluzieb oznacuje ako vi......v,
7) existencia dokonalej konkurencie.

Cely model sa sklad& z 2 sustav rovnic a 2 sustav fcii:
1. sUstava = sustava rovnic dopytu po vyr. sluzbach (budeme mat n-rovnic dopytu po

sluzbach)
Yi=anXg tapX + ... + aimXm
Yo=apiXg tagXo + ..ol + aomXm
yn = aanl + an2X2 o + anme

2. sustava = sUstava n-fcii ponuky vyr. sluzieb - ponuka zavisi od cien statkov, ktoré mozno
za dochodok (ktory dostaneme ako odmenu) kupit

y1 =f(pz1...... Pm, V1 .....Vy)  ==>Yy;j je fciou cien statkov p;..pm a od cien
vyr.sluzieb

Dopyt po statkoch
3. sustava = m-fcii dopytu po statkoch (vyprodukované statky = m)

X1 = f(P1eeeeePmy Vieeeeeee. Vn) ==> dopyt po statkoch (x;) zavisi od celej sustavy
cien vyr. statkov a vyr. faktorov

4. sustava = m-rovnic ponuky statkov
- vychadza sa z toho, Ze vyrobca ponuka statok na trhu vtedy, ak ma pokryté
vSetky naklady
- sumu nakladov na vyr. sluzby dava cenu produkcie

P1=anvi +appve + ... + a1nVn
P2=azVvi + agpVy + ... + aonVn
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Pm=amiVvi + amaVa + ...+ @mnVn
- s prvou a Stvrtou sustavou mézeme vykonat nasledovné:
1. sUstavu vynasobime "v;i" a

4. sustavu vynasobime "x;"

a potom dostaneme:

Zvyi =ZXxp; | = Walrasov zakon , ktory vyjadruje:
i j

[ava strana = sumecien na trhu vyr. sluzieb a na pravej strane je suma cien na trhu statkov
- ekonomicka interpretacia: ekonomika je v rovnovahe na obdivoch trhoch, a v3etky ceny su
rovnovazne
- trhy sa vycistuju, vymena sa uskutocriuje len v stave rovnovahy (podla neoklasikov)
- na trhu existuje aukcionar, ktory vyhlasuje ceny, ceny su v neoklasickej ekonomii pruzné.
Vdaka aukcionarovi a flexibilite cien sa vo vSetkych trhoch uskuto¢iuje rovnovaha za
rovnovazne ceny.

Il. Paretov prinos

- Pareto vypracoval definiciu spolo¢enského optima a sklada sa z 2 Casti:
1) optimum vo sfére spotreby:
a) optimum individuéalneho spotrebitefa
b) celkové optimum - je zaloZené na tzv. krabicovom diagrame (= 2 sUradnicové
systémy, ktoré stoja proti sebe) - ide o to, aby boli uspokojeni vSetci
spotrebitelia
- budeme sledovat spravanie 2 spotrebitelov pomocou krabicového

diagramu:

déchodkova priamka

E = celkové optimum podla Pareta = je taky stav v ekonomike, kedy nie je mozné zlepsit
postavenie jedného spotrebitela bez toho, aby sa nezhorsila situacia druhého
spotrebitela

- relativnost Paretovho optima = velké diskusie ohfadom neho --> spociva v tom, Ze vSetko
zaleZi od toho, kde bude lezat déchodkova krivka (jej poloha zavisi od toho, aké je
rozdelenie déchodkov a systém cien v danej spolo¢nosti)

2) optimum vo sfére vyroby - vychadza sa z krivky produkénych moznosti spolo¢nosti
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statok

y
\I = izokvanta (izo = rovnaky; kvanta = mnoZzstvo)
E

statok x

bod E = stav v ekonomike, kedy nie je mozné zvysit produkciu jedného statku bez toho, aby
sa neznizila produkcia iného statku

lll. T. ek. nerovhovahy

- pomerne nova teodria
- po 2. sv. vojne v makroekondmii panovala neoklasicko-keynesovska syntéza zalozena na
modeli IS/LM. Panovanie tejto syntézy bolo spochybnené v polovici 70-tych rokov, ¢o
vyvolalo do Zivota 2 prudy (=zakladné prudy MAK t.):
1) na jednej strane vznika t. ek. nerovnovahy, ktora haji Keynesa = t. newalrasovskej
rovnovahy
2) a na druhej strane je to novy prad = nova klasicka ekondémia (jej zastancovia su
radikalnejSi nez monetaristi)

- v ¢om sa rieto 2 prudy liSia:
1) vychéadza z fixnych cien (nie su absolutne rigidné), zameriava sa na analyzu
nezamestnanosti ako jednu z hlavnych foriem nerovnovah
2) nova klas. ek. vychadza z dokonale flexibilnych cien, zameriava sa na analyzu inflacie

T. ek. nerovnovahy
- rovnovaha = definova je 2 sposobmi:
1) stav na trhu, ked sa dopyt a ponuka vyrovnavaju, rovnovazne ceny, trhy sa vycistuju, tzn.
Ze vSetky prebytky a nedostatky sa vynuluju
2) k vymene dochadza aj za nerovnovazne ceny; trhy sa nevycistuju; nerovnovahy sa
prenasaju na dalsi trh a plodia dalSie nerovnovahy; trhy st independentné (zavislé)

- rovnovaha (podla t. ek. nerovnovahy = Sir§i zmysel) = stav kfudu; je to konstelacia
premennych v modeli, kedy neexistuje tendencia k zmene

- t. ek. nerovnovahy sa zamysla nad tym, ako sa uskuto€iuje vymena za stavu nerovnovahy
v tom pravom slova zmysle --> znamena to, Ze nemdZzu byt uspokojeni vsetci kupujuci a
predavajuci

- vyuZiva sa tu_pravidlo kratSej strany trhu = ak mame objem Zelanych transakcii na strane
dopytu aj ponuky, potom to skutocne vymieniané mnozstvo sa stanovi ako mensSia z tychto
2 hodnét - bude uspokojend kratSia strana trhu; t& druha strana trhu ostane neuspokojena
(= dIhSia strana trhu), tzn. Ze pocituje obmedzenie, ktoré prenasa na dalsi trh

- tto t. sa zameriava hlavne na analyzu nezamestnanosti a rozliSuje jej 4 typy (tuto
klasifikaciu zaviedol franc. ekoném MALINVAUD - dihoro¢ny riaditel Statistického Ustavu vo
Francuzsku):

1) Keynesovska nezamestnanost’
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- na trhu statkov a sluzieb bude existovat prebytok (dlhSou stranou bude ponuka = bude
obmedzena)

- na trhu statkov a sluzieb firmy pocituju obmedzenie - prevys ponuky nad dopytom -
nemoze realizovat vSetky svoje zameny

- na trhu préace - ludia chcu predat pracu, ale nemdzu, lebo existuje nedobrovolna
nezamestnanost, lebo na trhu prace je P>D => domacnosti pocituju obmedzenie

2) klasické nezamestnanost’
- existuje na trhu statkov a sluzieb nedostatok --> obmedzenie pocituju domacnosti, ktoré
by siich chceli kupit
- na trhu prace --> [udia by ponukali pracu, ale zamestnavatelia ju nechcu kapit, lebo
existuju vysoké mzdy
- pre podniky je ponuka prace nerentabilna (vysoké mzdy) alebo nemaju dostatok kapitalu
a firmy nemoZzu vytvorit prislusné prac. miesta

3) skryta inflcia
- prejavuje sa vSeobecnym prebytkom dopytu tak na trhu statkov a sluzieb, kde sa
prejavuje ich nedostatok (P < D)
- na trhu prace D > P -> je nedostatok prac. sily
- dnes je tento stav sprevadzany s existenciou €ierneho trhu a podpultoveého predaja

4) podspotreba a hromadenie zasob
- neskima ho t. ek. nerovnovahy
- existuje prebytok tovarov a na trhu statkov a sluzieb a na druhej strane existuje ponuka
volnych prac. miest na trhu prace
- do analyzy zavedieme existenciu zasob

* vysoké mzdy a ceny su nizSie ako su ceny kon.

w * je vyvolana vysokou Urovriou miezd
mzdové /
sadzby

klasicka
nezamestnanost’
WE Keynesovska
iezamestnanost’
skryta E
nezamestnanopt
P (cenova hladina)

Zaver: treba désledne analyzovat kazdu formu nezamestnanosti. Niet univerzalneho lieku
proti nezamestnanosti, prislusné hosp.-politické opatrenie treba urobit podfa toho, o
aky typ nezamestnanosti ide.



