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Abstract

The economic literature acknowledges that to avoid the resource curse, resource-
rich countries should restrict �scal expansion and save a signi�cant part of resource
revenues outside the domestic economy. However, in these countries governments
tend to ine¤ectively spend a considerable part of windfall revenues in the short
run. In this research I construct a DSGE model for a small, open economy to show
that if �scal indiscipline in the form of immediate responses to foreign resource
revenue changes is inevitable, then monetary policy can help improve the allocation
problem. The simulation results indicate that targeting the exchange rate or price
level through foreign exchange interventions by the central bank can soften the
negative e¤ects of Dutch Disease and stabilize the economy in the face of volatile
natural resource revenues in the short run. I also �nd that a �xed exchange rate
regime outperforms price level targeting by delivering higher isolation and hence
less vulnerability to shocks in natural resource revenues. In contrast, if the central
bank chooses to pursue a laissez faire policy, i.e., not to intervene, then the economy
becomes vulnerable to shocks in foreign resource revenues and the resource curse
becomes more severe.
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Abstrakt

Ekonomická literatura uznává, µze pro to, aby se zemµe bohaté na nerostné suroviny
vyhnuly tzv. prokletí zdroj°u, mµely by omezit �skální expanzi a uloµzit znaµcnou µcást
pár pµríjm°u z nerost°u mimo domácí ekonomiku. V tµechto zemích ale vlády mají
tendenci neefektivnµe utrácet významnou µcást pµríjm°u v krátkém období. V tomto
výzkumu vytváµrím DSGE model pro malou otevµrenou ekonomiku, abych ukázal,
µze pokud �skální nedisciplína ve formµe okamµzité reakce na zmµeny v zahraniµcních
pµríjmech ze surovin je nevyhnutelná, pak monetární politika m°uµze pomoci zlep�it
problém alokace. Výsledky simulace indikují, µze cílení smµenného kurzu nebo cenové
úrovnµe pomocí kurzovních intervencí centrální banky m°uµze zmírnit negativní efekty
Holandské nemoci a stabilizovat ekonomiku ve svµetle nestálých pµríjm°u z nerostných
surovin v krátkém období. Dále zji�,tuji, µze reµzim �xních smµenných kurz°u má lep�í
výsledky neµz cílení cenové úrovnµe tím, µze pµriná�í vy��í izolaci a proto niµz�í náchylnost
k �ok°um v pµríjmech z nerostných surovin. Pokud se naopak centrální banka rozhodne
pro laissez-faire politiku, tj. ne-intervenci, pak se ekonomika stává náchylnou k
�ok°um v zahraniµcních pµríjmech z nerostných surovin a prokletí zdroj°u se stává je�tµe
silnµej�ím.
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