33.

Vztah inflace a nezaméstnanosti v kratkém obdobi

V této kapitole:

Naucite se, pro¢ politici stoji pfed krétkodobou volbou mezi inflaci nezaméstnanosti.
Dozvite se, proé volba mezi inflaci o nezaméstnanosti mizi v dlouhém obdob;.

Uvidite, jak nabidkovy sok ovliviiuje volbu mezi inflaci a nezamésinanosk.

Budete se zabyvat kratkodobymi naklady snizeni miry inflace.

Uvidite, jak mize divéryhodnost politiks ovlivnit néklady na snizeni inflace.

Dva velmi pozorné sledované indikdtory vykonnosti ekonomiky jsou inflace a neza-
méstnanost. Kdyz Urad statistiky prdce kazdy mésic vydava tidaje o téchto veli¢inach, poli-
tici je vZdy dychtivé ocekdvaji. Nékteii komentatofi sCitaji miru inflace a miru nezamést-
nanosti a ziskdvaji takzvany index ekonomické mizerie, jenz ma méfit zdravi ekonomiky.

Jak spolu tyto dvé miry vykonnosti ckonomiky souvisi? V predeslych kapitolach
Jjsme probirali dlouhodobé faktory urcujici nezaméstnanost a inflaci. Dozvédéli jsme se,
Ze prirozend mira nezaméstnanosti zavisi na riznych rysech trhu prace, napiiklad ziko-
nech o minimalni mzdé, trzni sile odborti, roli efektivinostnich mezd a ucinnosti vyhle-
ddvani prace. Mira inflace je naopak zavisld predeviim na ristu nabidky penéz, kterd je
kontrolovina centrdlni bankou. V dlouhém obdobi spolu tedy inflace a nezaméstnanost
vESinou nesouvisi.

byly uvedeny v 1. kapitole, iika, ze spole¢nost celi kratkodobé volbé mezi inflaci a neza-
méstnanosti. Pokud politici odpovédni za monetirni a fiskalng politiku zvy3i agregdtni po- e

v

ptdvku, mohou v krdtkém obdobi sice snizit nezamestnanost, ale pouze za cenu vy in-

V krdtkém obdobi je presny opak pravdou. Jeden z deseti principii ekonomie, které I
®

flace. Pokud agregitni poptavku omez, pak mohou sniZit inflaci, ale pouze za cenu
docasné vyssi nezaméstnanosti.

V této kapitole budeme tento substituéni vztah zkoumat zevrubnéji. Vztah mezi in-
flaci a nezaméstnanosti je téma, které si ziskalo pozornost nejvyznamnéjiich ekonomi
druhé poloviny naseho stoleti. Nejlepsim zptisobem, jak pochopit tento vztah, je sledovat
Jjeho historicky vyvoj. Jak se presvédéime, Vyvoj ndzori na inflaci a nezaméstnanost od pa-
desdtych let \izce souvisi s ekonomickym vyvojem Spojenych stati. Hospodaisky V¥Voj i vy-
voj teoretickych ndzorti ukdzi, pro¢ zaménitelnost inflace a nezameéstnanosti plati v krait-
kém obdobi, pro¢ neplati v dlouhém obdobf a Jjaké problémy z ni vyplyvaji pro tviirce
hospodaiské politiky.

Phillipsova kfivka
Kritkodoby vztah zaménitelnosti mezi inflaci a nezameéstnanosti se ¢asto nazyva
Phillipsova kvivka. Zaénéme tedy objevenim Phillipsovy kfivky a Jjejim piichodem do Ame-

riky.
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Phillipsova kFivka
kiiuka, kierd zndzoriiuje krdtko-
dobou zaménitelnost inflace a ne-

zamésinanosti

Obrazek 33-1

PHILLIPSOVA KRIVKA

Phillipsova kfivka zndzoriiuje ne-
primo mérny vatah mezi mirou
inflace a mrou nezamesinanosti.
V bodé A je inflace nizkd a neza-
méstnanost vysokd. V bodé B je
inflace vysokd a nezamésinanost
nizkd.

Pavod Phillipsovy kFivky

Vroce 1958 vydal ekonom A.W. Phillips v britském ¢asopise Economica ¢lanek, ktery
jej proslavil. Nesl nazev , Vztah mezi nezaméstnanosti a mirou zmény nomindlnich mexd ve Velké
Britdnii, 1861-1957 Phillips v ném prokdzal nepiimo timérnou zdvislost miry nezaméstna-
nosti a miry inflace. Ukdzal, Ze v letech, ve kterych se objevuje nizkd nezaméstnanost, ¢asto
dochdzi k vysoké inflaci, a v letech, ve kterych je nezaméstnanost vysokd, ¢asto dochdzi k niz-
ké inflaci. (Phillips zkoumal inflaci nomindlnich mezd a nikoli inflaci cen, nicméné pro nase
tcely nenti toto rozliseni dilezité. Tyto dvé miry inflace se vé§inou pohybuji spoleéné.)

Phillips dospél k zivéru, ze dvé diilezité makroekonomické veli¢iny — inflace a ne-
zaméstnanost — spolu souviseji zptisobem, jenz nebyl dfive ekonomy dostatecné pochopen.
I kdyz byl Phillipsiiv objev zaloZen na tidajich z Velké Britdnie, ekonomové rychle apliko-
vali jeho poznatek i na jiné zemé. Dva roky po vyddni Phillipsova ¢lanku vydali ekonomové
Paul Samuelson a Robert Solow ¢ldnek nazvany ,Analyza protiinfla¢ni politiky* v ¢asopise
American Fconomic Review, ve kterém prokdzali podobnou nepiimou imérnost mezi inflaci
a nezameésmanost na udajich ze Spojenych stiti. Usoudili, Ze se tato korelace objevila,
protoze nizka nezaméstnanost je spojena s vysokou agregaini poptiavkou, jez zvySuje mzdy
a ceny v celé ekonomice. Samuelson a Solow nazvali tuto nepifmou timeérnost inflace a ne-
zaméstnanosti Phillipsova kfivka. Obrizek 33-1 zndzornuje Phillipsovu kiivku, kterd se po-
doba té, kterou odhalili Samuelson a Solow.

Jak naznacuje ndzev jejich ¢ldnku, Samuelson a Solow se zajimali o Phillipsovu
krivku, protoze véfili, ze obsahuje dlezité pouceni pro tviirce hospodaiské politiky. Od-
vodili, Ze Phillipsova kiivka poskytuje tviircim hospodarské politiky volbu mezi moznymi
ekonomickymi vysledky. Zménou monetirni a fiskdlni politiky, jez ma vliv na agregatni
poptavku, si tvirci hospodaiské politiky mohou vybrat jakykoliv bod na této kiivece. Bod
A poskytuje vysokou nezaméstnanost a nizkou inflaci. Bod B poskytuje nizkou nezamést-
nanost a vysokou inflaci. Tviirci hospoddrské politiky mozna davaji prednost nizké inflaci
a nizké nezaméstnanost, ale historické tidaje obsazené ve Phillipsové kiivce ukazuji, ze
tato kombinace je nedosaZitelnd. Podle Samuelsona a Solowa stoji tviirci hospoddiské po-
litiky pfed volbou mezi inflaci a nezaméstnanosti, kterou Phillipsova kfivka zndzorruje.

Phillipsova kfivka
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Agregatni poptavka, agregatni nabidka a Phillipsova kfivka

Model agregdtni poptdvky a agregdtni nabidky poskytuje jednoduché vysvétleni
volby moZnych vysledk, které ukazuje Phillipsova kiivka. Phillipsova kitvka zndzorviuje kom-
binace inflace a nezaméstnanosti v krdtkém obdobi, zatimco posuny kiivky agregdtni poptavky po-
sunuji ekonomiku po kitvce krdthodobé agregdtni nabidky. Jak jsme jiz ukdzali v 31. kapitole, ¢im
VySsi je agregatni poptivka po zboZi a sluzbdch, tim vysi je produkt ekonomiky a celkova
cenovi hladina. Okuntiv zikon tvrdi, 7e vySSi produkt znamend niz$i miru nezaméstna-
nosti. ProtoZe cenovd hladina minulého roku je dand, plati, Ze &im vys§i je cenova hladina
v béZném roce, tim vy3§i je mira inflace. ZvySeni agregatni poptdvky tedy posunuje eko-
nomiku po Phillipsové kfivce az k bodu nizsi nezaméstnanosti a vys$i inflace.

Abychom vidéli, jak to funguje, uvedeme jeden piiklad. Aby byly vypoéty jedno-
dussi, predstavte si, Ze se cenovd hladina (méfend napfiklad indexem spotiebitelskych
cen) vroce 2000 rovnd 100. Obrézek 33-2 znazorfiuje dva mozné vysledky, ke kterym miize
dojit v roce 2001. Obrézek (a) znazoriiuje tyto dva vysledky pomoci modelu agregétni po-
ptivky a agregdtni nabidky. Obrazek (b) ilustruje tytéZ vysledky pomoci Phillipsovy kiivky.

V &asti (a) obrazku miiZeme pozorovat vliv agregdtni poptivky na produkt a ceno-
vou hladinu v roce 2001. Pokud je agregatni poptivka po zbo#i a sluzbach relativné nizka,
ekonomika se nachdzi v bodé A. Ekonomika vyrdbi produkt 7 500 a cenova hladina je 102.
Pokud je naopak agregatni poptivka relativné vysokd, pak se ekonomika nachazi v bodé
B. Produkt dosahuje 8 000 a cenovd hladina 106. Vy33i agregdtni poptivka tedy posunuje
ekonomiku do rovnovahy pfi vy3§im produktu a vy&i cenové hladiné.

[a) Model agregétni poptévky a agregéininabidky ) Phillipsova kfivka
..'C:-endv.é" . . . . . Mire . ' : '
~ hladina | Krétkodobd inflace
) agregdtni (% roéng)
nabidka :
106 6 o’
102 Vysokd agregdtni
' poptavka . A
24 ®
Nizkd atni .
. IZPZ :rg;iga ni - Phillipsova kfivka
b 7'500__ BIOOD v e elikost e B i 4 7 Mira nezaméstnanosfi
~ [nezamésinanost (nezamésinanost produkty (Produkt  (Produkt (%)

7 A% ~ je8000)

Vzran PHILLIPSOVY KRIVKY A MODELU AGREGATNI POPTAVKY A AGREGATNI NABIDKY

Tento obrazek predpoklddd, Ze se cenovd hladina v roce 2000 vound 100 a ukazuje moiné vysledky v roce
2001. Obrazek (a) zndzoriiuje model agregdini poptavky a agregdtni nabidky. Pokud je agregdtni poptivka
nizkd, ekonomika se nachdzi v bodé A; produkt (7 500) je nizhy i cenovd hladina (102) Jje nizkd. Pokud je
agregatni popidvka vysokd, ekonomika se nachdzi v bodé B; produkt (8 000) je vysoky i cenovd hladina (106)
Je vysokd. Obrezek (b) zndzoriuge viiv agregdini poptavky na Phillipsovu kfivku. V bodé A pii nizké agregdini
popiduce je vysokd nezamésinanost (7 %) a nizkd mira inflace (2 %). V bodé B pis vysoké agregdini poptduvee
je nizkd nezaméstnanost (4 %) a vysokd mira inflace (6 %).

je 7 500)

Obrézek 33-2
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Z novin

Nasledky nizké nezaméstnanosti

Z Phillipsovy kiivky plyne, Ze pokud nezaméstnanost klesne na nizkou troven,

zafinaji se mzdy a ceny zvySovat rychleji. Nasledujici €lanek ilustruje tento vztah

mezi stavem trhu price a inflaci.

Nedostatecna nabidka na trhu prace si

Robert D. Hershey, Jr.

REMINGTON, VA - Tovarna Trinity
Packaging neddavno dala jednomu mladému
muzi skvélou prdci vhodnou jako prvni za-
méstnani, a sice pfisun plastikového odpadu
na dopravni pds. Mzda za neodbornou
préci uila - priblizné o ffi dolary vy3si nez fe-
derdlni minimum 4,25 dolard za hadinu - ale
novy pracovnik vydrzel jenom jednu sménu.

«Pracoval v pétek v noci a pak jen
fekl vedoucimu, Ze ta préce je moc tézkd.
Od té doby jsme ho nevidéli,” fekl Pat Roe,
vedouci persondlniho oddéleni firmy Trinity
Packaging Corporation, vyrobce plastiko-
vych tasek pro supermarkety a jiné uZivatele.
.Pred tremi lety by to asi vydrzel.”

Toto je pouze jeden z mnoha pfi-
padd, kdy zvyiujici se pocet firem dnes &eli
nécéemu, co se nestalo uz mnoho let: nedo-
statecné nabidce na trhu préce, na kierém
mohou byt pracovnici ohledné svého za-
méstnani vybiravi. To, Zze se clovék zpotfi,
moze byt dost dobrym divodem k odchodu
a hledéni lepi pracovni pfilezitosti.

Letos v |élé mame vazné problémy,
nezaméstnanost je velmi nizka,” fekla Eleanor
J. Brownovd, maijitelka malé agentury zamé-
fené na prechodnou vypomoc v nedalekém
Culpeper, kterd dodévéa pracovniky Trinity
Packaging. ,Je obzvlast t&zké najit primyslo-

vé pracovniky a délniky.”

fi obavy z inflace

Po celé zemi, od dold na Zeleznou
rudu pobliz jezera Superior, maloobchodnikd
u Puget Sound aZ ke stavebnim podnikateldm
akolo Atlanty je spousta zaméstnavateld, ktefi
nemohou naijit kvalifikované pracovniky. Tyto
oblasti s témé&f plnou zaméstnanosti zasadné
ovliviiji pfijmy demécnosti, finanéni trhy, po-
litické kampané i samotné obchodni zisky.

Napjaty trh prace zatim vyvolal
pouze nahadilé - a ve vétsing pfipadi mirné
- zvySeni mezd. Vétiina firem, jez nemohou
zmirnit vy33i vydaje zvyienim cen, protoze
Eeli intenzivni konkurenci zahraniénich i tu-
zemskych rivald, usiluje o zastaveni mzdo-
vych vydajd pomoci novych zpisobl odmé-
fAovani, které vézou mzdy na zisk.

.V dobé, kdy je rist trzeb omezen, je
nejvic potfeba kontrolovat vydaje,” fikd
Kenneth T. Mayland, vedouci finanéni eko-
nom v Keycorp Cleveland Bank.

Protoze je ale nezaméstnanost uz ted
na nizkych 5,5 % a ekonomika se letos v lété
zda byt silngjsi, nez viichni ocekavali, mnoho
analytiki si déld starosfi, Ze je jenom otdzkou
casu, nez zaéne zvyfovat flak na mzdy, po-
dobné joko na konci osmdesdtych let...

Nedostatek prace je znaény a tyka
se odbornych i neodbornych pracovnich mist.
Mezi mista, kterd lze nejhife obsadit, paffi

mista pocitacovych analytiki a programétord,

leteckych technikd, stavebnich pracovnikd
a rbznych prodavaét. Dokonce i podniky ry-
chlého obéerstveni v ablasti St. Louis i jinde se
uchylily k bonustm, prémiovym mzddm a 3téd-
fejsim podporam, aby naldkaly zdjemce...

Zatim je stoupaiici tlak na mzdy re-
lativné mirny, coz je podle ekonomi prekva-
pujici s ohledem na nepferuienou hospoddi
skou expanzi, kterd jiz trvd pét a pdl roku.

lak na mzdy je mendi, nez by si
kdokoliv vzhledem k historickému vyvoii byl
myslel,” fika Stuart G. Hoffman, vedouci eko-
nom PNC Bank v Pitisburghu.

Mzdy se ale jiz trochu zvyiily a toto
zvySeni by se mohlo zrychlit, i kdyby ekono-
mika zmirnila svdj momentalni prudky rost.
A pokud ekonomika déle poroste, pak néktefi
analytici tvrdi, ze veskeré odhady stoji na
vodé. Pokud bude rist pokracovat nad 2,5 %
po daliich 3est mésicd, pak se ,budeme divat
fikéd Mark

Zandi, vedouci ekonom Regionélniho finané

mzdové inflaci pfimo do oéi...,"

niho sdruzeni.

Jeden z lidi, ktefi vyuzili nynéjsich
pracovnich podminek na frhu prace, je Clyde
Long, ficetilety muz, ktery zménil misto, aby
mohl zaé&it pracovat v Trinity Packaging. Pra-
coval asi dvé mile odsud pro Ross Industries;
které vyrabéji zafizeni na zpracovani potra-
vin a odeiel ze zaméstnani, aniz by védsl,
kam pijde.

Za tyden byl pan Long zaméstndn
v Trinity u obsluhy lisu; vydélava ted 8,55
dolaru na hodinu - coz je 0 1,25 dolaru vice
nez v jeho starém zaméstndni - a navic mé
lep3i pojisténi a ziskal odbornéjsi znalosti.

JJe to tu o mnoho lepsi,” fekl.

Zpro): The New York Times, 5. zaf 1996,
str. D1.

V &isti (b) obrazku muzeme vidét, jaky vliv maji tyto dva mozné vysledky na neza-

méstnanost a inflaci. Jelikoz firmy vyrdbéji vice zbozi a sluzeb, potiebuji také vice pracov-

nikil, a nezaméstnanost je proto v bodé B nizsi nez v bodé A, V tomto piipadé tedy dochdzi
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k tomu, Ze produkt roste ze 7 500 na 8 000 a nezaméstnanost klesd ze 7 % na 4 %. Jelikoz
Jje cenovd hladina v bodé B vy3si nez v bodé A, je mira inflace (procentni zména cenové
hladiny oproti minulému roku) také vyssi. Konkrétnéji, cenovd hladina se v roce 2000 rov-
nala 100; v bodé A je tedy 2% mira inflace a v bodé B je 6% mira inflace. Miizeme tak po-
rovnat tyto dva mozné vysledky ekonomiky bud pomoci produktu a cenové hladiny (po-
moci modelu agregdini poptivky a agregdtni nabidky), nebo pomoci nezaméstnanosti
a inflace (pomoci Phillipsovy kiivky).

Jak jsme jiz vidéli v minulé kapitole, monetirni a fiskdlni politika maze posunovat
kiivku agregdtni poptavky. Monetdarni a fiskdln{ politika mize tedy posunovat ekonomiku
po Phillipsové kiivce. Rast nabidky penéz, rist vlddnich vydaji nebo snizeni dani posu-
nuje kiivku agregatni poptdavky vpravo a posouvi ekonomiku podél Phillipsovy kiivky
k bodu s vySsi inflact a niZsi nezaméstnanosti. Pokles nabidky penéz, sniZeni vlidnich vy-
daji nebo zvySent dani posunuji kiivku agregdtni poptavky vlevo a posunuji ekonomiku
podél Phillipsovy kiivky k bodu s nizsi inflaci a vy$3i nezaméstnanost. Phillipsova kiivka
v tomto smyslu poskytuje tviircim hospodaiské politiky volbu mezi riiznymi kombinacemi

inflace a nezaméstmanosti.

Maly test
Nakreslete Phillipsovu kfivku. Ukazte pomoci modelu agregétni poptévky a agregétni nabidky,
jak mze politika posunovat ekonomiku po této kfivce od bodu s vysokou inflaci do bodu s niz-

kou inflaci.

Posuny Phillipsovy kfivky: role ocekdvani

7da se, ze Phillipsova kiivka poskytuje tviirctim hospodarské politiky volbu moi-
nych kombinaci inflace a nezaméstnanosti. Je ale tato volba stabilni v ¢ase? Je Phillipsova
kiivka zavislosti, na kterou se tviirci hospodiiské politiky mohou spolehnout? Témito
otdzkami se ekonomové zacali zabyvat na konci Sedesatych let, kritce poté, co Samuelson
a Solow zapoajili Phillipsovu kfivku do diskuse o makroekonomické politice.

Phillipsova kfivka v dlouhém obdobi

Vroce 1968 ekonom Milton Friedman vydal v casopise American Economic Review 14
nek, ktery vychdzel z predndsky, jiz pronesl jako prezident Americké ekonomické spolec-
nosti. Clinek byl nazvan ,Role monetarni politiky“. Obsahoval ¢dsti ,Ceho mitze monetarni
politika dosihnout" a .Ceho monetarni politika dosihnout nemuze®. Friedman tvrdil, 7e
Jjednavéc, které monetirni politika nedokdze dosahnout, tedy aspoii ne dlouhodobé, je zvo-
lit néjakou kombinaci inflace a nezaméstnanosti na Phillipsové kiivee. Ve stejné dobé jiny
ekonom, Edmund Phelps, vydal ¢linek, ktery popiral existenci dlouhodobé zaménitelnosti
inflace a nezaméstnanost.

Nizory Friedmana a Phelpse vychazeji z klasickych principti makroekonomie, kte-
rymi jsme se zabyvali ve 24. a7 30. kapitole. Vzpomerite si, Ze klasickd teorie oznacuje riist
nabidky penéz za zdkladni divod inflace. Klasickd teorie ale také tvrdi, e ménovy rist
nemd redlné dopady - pouze imérné méni viechny ceny a nomindlni diichody. Ménovy
rist neovlivituje ty faktory, které urcuji miru nezaméstnanosti v ekonomice, napiiklad
rzni silu odbort, roli efektivnostnich mezd nebo zpisob hleddni price. Friedman
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a Phelps ¢ini zdvér, Ze neni dtvod, pro¢ by mira inflace méla v dlouhém obdobi souviset s mi-
rou nezameéstnanosti.

Nisleduje vyjadieni osobniho Friedmanova ndzoru na to, ¢eho Fed miiZze dosih-
nout v dlouhém obdobf:

Monetérni autorita ovlada nomindlni veliginy. Md pfimy vliv na mnozstvi svych vlastnich z&-
vazkl (obézivo plus bankovni rezervy). V principu mize pouzit svou pravomoc, aby stanovila nomi-
ndlni veli¢iny - kurs, cenovou hladinu, nomindlni Grovefi ndrodniho diichodu, mnozstvi penéz podle jo-
kékoliv definice - nebo mize stanovit zménu nomindlnich veli¢in - miru inflace nebo deflace, miru ristu
nebo poklesu nomindlniho ndrodniho dichodu, miru ristu nabidky penéz. Nemize ale pouzit svij vliv
na nomindlni veliiny ke stanoveni redlnych velicin - redlné Grokové miry, miry nezaméstnanosti, Grovné
redIného ndérodniho dichodu, redlné nabidky penéz, miry ristu redlného ndrodniho diichodu nebo

miry ristu redlné nabidky penéz.

Tyto ndzory maji pro Phillipsovu kiivku dulezité nasledky. Konkrétné z nich vy-
plyvd, Ze monetdrni politika celi dlouhodobé Phillipsové kiivce, kterd je vertikdlni, jako
na obrazku 33-3. Pokud Fed pomalu zvy$i nabidku penéz, pak je mira inflace nizkd a eko-
nomika se nachdzi v bodé A. Pokud Fed zvy3i nabidku penéz rychleji, pak je mira inflace
vysokd a ekonomika se nachdzi v bodé B. V kazdém pfipadé md mira nezaméstnanosti
tendenci dosahnout své normadlni tirovné, kterd se nazyva prirozend mira nezaméstnanosti.
Dlouhodobd vertikdlni Phillipsova kiivka ilustruje zdvér, Ze nezaméstnanost nezavisi na
rustu mnozstvi penéz a inflaci v dlouhém obdobi.

Vertikdln{ dlouhodobd Phillipsova kfivka je v podstaté jinym vyjidienim klasické
myslenky neutrality penéz. Jak si moznd vzpomenete, tuto myslenku jsme vyjadrili v 31. ka-
pitole vertikdlni kfivkou dlouhodobé agregatni nabidky. Jak zndzornuje obrazek 33-4, ver-
tikdlni dlouhodobd Phillipsova kiivka a vertikilni kfivka dlouhodobé agregatni nabidky
jsou ve skutecnosti dvé strany téze mince. V ¢sti (a) grafu zvyseni nabidky penéz posu-
nuje kfivku agregdtni poptivky doprava, z AD, na AD,. Vysledkem tohoto posunu je, 7e
se dlouhodobd rovnovdha posunuje od bodu A do bodu B. Cenova hladina stoupd z P,

Obrazek 33-3

Dr.ouHoDOBA PHILLIPSOVA KRIVKA
Podle Friedmana a Phelpse ne-
existuje v dlouhém obdobi volba
mezi inflaci a nezaméstnanosti.
Riist penéini nabidky wréuje miru
inflace. Mira nezamésinanosti md
tendenci dosdhnoul své prirozené
miry bez ohledu na miru inflace.
Vyisledkem je, Ze diouhodobd
Phillipsova kitvka je vertikdlnd.
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Dlohodob agregc':ml: B ' Dlouhodobé Phillipsova
nabidka i ! kfivka

1. Rist pen&zni : 3. ..a zvyduje
nabidky zvySuje miru inflace...
agregdtni poptavku... .

AD,
Agregétni
poptavka, AD,

3

VZTAH DLOUHODOBE PHILLIPSOVY KRIVKY A MODELU AGREGATNI POPTAVKY A AGREGATNI NABIDKY Obrazek 33-4
Obrdzek (a) zndzoriiuje model agregdtni poptavky a nabidky pomoci vertikdlni kiivhy agregdini nabidky. Kdyz

expanzivnt monetdrni politika posunwje kitvhu agregdini poptavky vpravo z AD| do AD,, rounovdha se posu-

nuje z bodw A do bodu B. Cenovd hladina stoupi = P) na Py, ale produkt ziistdvd na steiné virovni. Obrezek

(b) zndzoriiuje dlowhodobou Phillipsovu kiivku, kierd je vertikdlni na tirovni prirozend miry nezaméstnanosti.

Expanzioni monetdrnd politika posunuje ekonomiku od nizké inflace (bod A) k wyssi inflaci (bod B) beze zmény

miry nezamésinanosti.

na Fy, ale protoze je kfivka agregdtni nabidky vertiklni, produkt ziistdva na stejné tirovni.
Na obrizku (b) posunuje rychlejsi riist penézni nabidky ekonomiku z bodu A do bodu B
a zvySuje tak miru inflace. Protoze je ale Phillipsova kiivka vertikdlni, mira nezaméstna-
nosti je vobou bodech stejnd. Vertikdlni kiivka dlouhodobé agregdtni nabidky i vertikalni
dlouhodobd Phillipsova kiivka tedy dokazuji, ¢ monetarni politika ma vliv na nominalni
veli¢iny (cenovou hladinu a miru inflace), ale nikoliv na redlné veli¢iny (produkt a neza-
méstnanost). Bez ohledu na monetdrni politiku, kterou sleduje Fed, ztstavd produkt
a nezamestnanost na drovni své pfirozené miry.

Co je tak ,prirozeného® na pfirozené mife nezaméstnanosti? Friedman a Phelps
poutzili toto piidavné jméno, aby popsali miru nezaméstnanosti, které ma ekonomika ten-
denci dosahovat v dlouhém obdobi. Aviak pfirozend mira nezaméstnanosti neni nutné
spolec¢ensky Zidouci mirou nezaméstnanosti. Pfirozend mira nezaméstnanosti se také
méni v case. Predstavte si napiiklad, Ze nové vzniklé odbory pouzivaji svou silu, aby zvy-
Sily redlné mzdy nékterych pracovnikii nad rovnovdznou troveii. Vysledkem je nadmeérn4
nabidka price, a tedy vy38i piirozend mira nezaméstnanosti. Tato nezaméstnanost ale
neni ,pfirozend®, protoze by byla dobrd, ale protoZe ji monetdrni politika nemtize ovliv-
nit. Rychlejsi rist penéz by nesnizil vliv odbor ani troven nezaméstnanosti; mél by za nd-
sledek pouze inflaci.

I kdyz monetdrni politika nemiize ovlivnit pfirozenou miru nezaméstnanosti, jiné
druhy politiky ji ovlivnit mohou. Aby sniZili pfirozenou miru nezaméstnanost, méli by
tvirci hospoddrské politiky vyuzit opatieni, kterd zlepsuji fungovani trhu prace. V piede-
Slych kapitoldch jsme se zabyvali tim, jaky maji rizné politiky zaméfené na trh price, na-
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piiklad zikony o minimdlni mzd¢, zdkony o kolektivnim vyjedndvini, pojisténi v nezamést-
nanosti a rekvalifikacni programy, vliv na pfirozenou miru nezaméstnanosti. Politicka
zména, kterd by sniZila pfirozenou miru nezaméstnanosti, by posunula Phillipsovu kiivku

s

doleva. Jelikoz niZ$i nezaméstnanost znamend, Ze vice pracovnikii produkuje zbozi a sluzby,
pak by byla nabidka zboZi a sluzeb vyssi pii jakékoliv tirovni cenové hladiny a kiivka dlou-
hodobé agregitni nabidky by se posunula doprava. Ekonomika by se pak tésila nizsi neza-

v

méstnanost a vy$§imu produktu pti jakékoliv drovni miry ristu penéz a inflace.
Ocekavani a kratkodoba Phillipsova krivka

Popreni dlouhodobé zaménitelnosti inflace a nezaméstnanosti Friedmanem
a Phelpsem nemusi zpod¢itku plisobit presvédcive. Jejich argument je zaloZen na teorii.
Nepifimo umérny vztah inflace a nezaméstnanosti, ktery byl dokumentovan Phillipsem,
Samuelsonem a Solowem, v8ak byl zaloZen na tdajich. Pro¢ by mél nékdo veérit, Ze tvirci
hospodafiské politiky celi vertikdlni Phillipsové kiivce, kdyZ se zda, Ze ve svété plati kiivka
klesajici? Nemélo by nds zjisténi Phillipse, Samuelsona a Solowa piesvédcit, Ze by se mél
klasicky zdvér o neutralité penéz zavrhnout?

Friedman a Phelps se samoziejmé takovymi otdzkami zabyvali a navrhli zptisob, jak
sloucit klasickou makroekonomickou teorii s objevem Phillipsovy kiivky vychazejici
z udaji z Velké Britdnie a Spojenych statd. Tvrdili, Ze nepiimo imérny vztah mezi inflact
a nezaméstnanosti plati v kratkém obdobf, ale nemize byt tviirci hospodaiské politiky
pouzit v dlouhém obdobi. Jinymi slovy, tviirci hospoddiské politiky mohou po urcitou
dobu dosdhnout nizsi nezaméstnanosti pomoci expanzivni monetarni politiky, ale nako-
nec se nezameéstnanost vrati na svou prirozenou miru a nasledujici expanzivni monetarni
politika by méla za nésledek pouze vyssi inflaci.

Friedman a Phelps uvazovali stejné jako my v 31. kapitole, ve které jsme objasnili
rozdil mezi kiivkami krdtkodobé a dlouhodobé agregatni nabidky (ve skute¢nost byl vy-
klad v této kapitole zaloZen na praci Iriedmana a Phelpse). Jak si moZnd vzpomenete,
krivka kratkodobé agregatni nabidky je stoupajici, coZ ukazuje, Ze zvy§eni cenové hladiny
zvySuje mnozstvi zboZi a sluzeb, které firmy nabizeji. Kfivka dlouhodobé agregitni na-
bidky je naopak vertikalni, coz znamend, Ze cenovd hladina nema vliv na nabizené mnoz-
stvi v dlouhém obdobi. V 31. kapitole jsme uvedli tii teorie, které vysvétluji rostouci sklon
kiivky krdatkodobé agregitni nabidky: mylné chdpdni relativnich cen, strnulost mezd
a cen. ProtoZe informace, mzdy a ceny se prizptsobuji ménicimu se stavu ekonomiky,
piimo imérny vztah mezi cenovou hladinou a mnozstvim nabidky plati v kratkém, ale ni-
koliv v dlouhém obdobi. Friedman a Phelps pouZili tutéz logiku v piipadé Phillipsovy
krivky. Stejné tak jako kfivka agregitni nabidky stoupd pouze v kritkém obdobi, tak za-
ménitelnost inflace a nezaméstnanosti plati pouze v kratkém obdobi. A stejné tak jako
kiivka dlouhodobé agregdmi nabidky je vertikdlni, tak je také vertikdlni dlouhodobd
Phillipsova krivka.

Aby lépe vysvétlili kratkodoby a dlouhodoby vztah inflace a nezaméstnanost, zavedli
Friedman a Phelps do analyzy novou veli¢inu: odekdvanou inflaci. Oc¢ekivand inflace méit, ja-
kou zménu celkové cenové hladiny lidé oc¢ekdvaji. Jak jsme jiz ukdzali v 31. kapitole, oceka-
vand cenovd hladina ma vliv na to, jak lidé vnimaji relativni ceny, a ovliviiuje mzdy a ceny,
které stanovi. Vysledkem je, Ze ocekavana inflace je jednim z faktord, které urcuji polohu
kiivky krdtkodobé agregitni nabidky. V krdatkém obdobi muze Fed povaZovat ofekdavanou
inflaci (a tudiz i kfivku kratkodobé agregdtni nabidky) za danou. KdyZ se méni nabidka pe-
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| Dlouhodoba
| Phillipseva
kiivka

Kratkodobd Phillipsova
kfivka s vysokou

ocekdvanou inflaci

Krétkodobé Phillipsova
kfivka s nizkou
oéekdvanou inflac

néz, posouvd se kiivka agregdtni poptavky a ekonomika se pohybuje podél dané kiivky krit-
kodobé agregatni nabidky. V kritkém obdobi maji zmény nabidky penéz za nasledek ne-
ocekdvané vykyvy produkce, cen, nezaméstnanosti a inflace. Timto zplisobem Friedman
a Phelps vysvédili Phillipsovu kifivku, kterou Phillips, Samuelson a Solow nalezi.

Schopnost Fedu vytvitet neocekdvanou inflaci pomoci zvySeni nabidky penéz viak
existuje pouze v kritkém obdobi. V dlouhém obdobi Jiz lidé ocekavaji jakoukoliv miru in-
flace stanovenou Fedem. Protoze se ocekavini, mzdy a ceny nakonec pfizpiisobi mife in-
flace, je kiivka dlouhodobé agregdtni nabidky vertikdlni. V tomto piipadé zmény agre-
gatni poptdvky, zplisobené napiiklad zménou nabidky penéz, nemaji vliv na produkei
zbozi a sluzeb v ekonomice. Friedman a Phelps tedy vyvozuji, Ze nezaméstnanost v dlou-
hém obdobi dosahuje své prirozené miry.

prirozend mira oc¢ekdavand

mira nezaméstnanosti = ) . —a
nezameéstnanosti

skute¢na

inflace inflace

Tato rovnice vyjadiuje vztah mezi mirou nezaméstnanosti, skute¢nou inflaci a oce-
kdvanou inflaci. V krdtkém obdobi je ofekdvana inflace dand. Vysledkem je, Ze vySsi sku-
tecna inflace je doprovizena nizéi nezaméstnanosti (do jaké miry nezaméstnanost rea-
guje na neocekdvanou inflaci, je uréeno velikosti a, ¢isla, které zavisi na sklonu kfivky
kritkodobé agregatni nabidky). V dlouhém obdobf viak lidé ocekdvaji jakoukoliv inflaci,
kterou Fed vyworii. Skute¢n4 inflace se tedy rovnd o¢ekdvané inflaci a nezaméstnanost je
na trovni své pfirozené miry.

Podle Friedmana a Phelpse je nebezpecné povazovat Phillipsovu kfivku za zdroj
volby moznosti dostupnych tviirciim hospodiiské politiky. Abyste poznali pro¢, predstavte
si ekonomiku, kterd se nachdzi ve stavu prirozené miry nezaméstnanosti, nizké inflace
a nizké ocekdvané inflace, co7 je znizornéno na obrizku 33-5 Jjako bod A. Ted piedpo-
klidejme, Ze se tviirci hospodarské politiky snazi vyuzit zaménitelnosti inflace a neza-
méstnanosti pomoci monetarni nebo fiskdlni politiky a zvySuji agregdmni poptavku. V krit-
kém obdobi je o¢ekdvand inflace dand a ekonomika se posunuje z bodu A do bodu B.
Nezameéstnanost klesd pod prirozenou miru a inflace stoupd nad o¢ekdvanou miru. Ca-

Obrazek 33-5

JAK OCEKAVANA INFLACE POSUNUJE
KRATKODOBOU PHILLIPSOVU KRIVKU
Cim WYSST je olekdvand miva in-
Slace, tim vetst je krithodobd zamé-
nitelnost inflace a nezaméstna-
nosti. V bodé A je ocekdvand
inflace i shutecnd inflace nizhi

a nezamésinanost se nachdzi na
wrovni své prirozend miry. Pokud
Fed sleduje expanzivni monetdrni
politiku, ekonomika se v krdtkém
obdobi posunuje z bodu A do bodu
B Vbodé B je ocekdavand inflace
stale nizhd, ale shutecnd inflace je
WSSt V dlowhém obdobi ocekd-
vand inflace stoupd a ekonomika
se posunuje do bodu C. 'V bodé C
Je ofekdvand inflace i shutecnd in-
Slace vysokd a nezaméstnanost je

opét na drovni privozend miry,
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hypotéza pfirozené miry
turzent, Ze se nezamésinanosi na-
konee vrdti na svow normdlni ne-
boli privozenou miru bez ohledu

na mivu inflace

Obrazek 33-6

PHILLIPSOVA KRIVKA V SEDESATYCH
LETECH

Tento obrdzek zndzoriiuje nepiimo
wmérny vztah mezi inflact a neza-
méstnanosti pomoct rocnich vida-
Jit o mife nezaméstnanosti a mive
inflace (méveno deflatorem HDP)
v letech 1961-1968.

Zbroj: Minasterstvo prdce USA,
Ministerstvo obchodw USA.

sem si lidé zvyknou na tuto vy$si miru inflace a kratkodobd zaménitelnost inflace a neza-
méstnanosti posunuje Phillipsovu kfivku nahoru. Ekonomika se ocitne v bodé C, kde je
inflace vy33i nez v bodé A, ale iiroven nezaméstnanost je stejnd.

Friedman a Phelps tudiz vyvozuji, Ze wirci hospodarské politiky ¢elf volbé mezi in-
flaci a nezaméstnanosti, kterd je oviem pouze docasnd. Pokud této zaménitelnosti vyuiji,
brzy o ni také prijdou.

Ovéreni hypotézy pFirozené miry nezaméstnanosti

Friedman a Phelps ucinili v roce 1968 odviznou predpovéd: pokud se tviirci hos-
podirské politiky budou snazit vyuzit Phillipsovu kiivku tak, aby pomoci vy&i inflace sni-
zili nezaméstnanost, podaif se jim sniZit nezaméstnanost pouze docasné. Tento nazor - 7e
nezaméstnanost se nakonec vrdti na troven prirozené miry bez ohledu na miru inflace —
se nazyva hypotéza ptirozené miry. Nékolik let poté co Friedman a Phelps navrhli tuto hy-
potézu, realizovali politici odpovédni za monetdrni a fiskdlni politiku neimyslné ptiro-
zeny experiment k jejimu ovéient. Jejich laboratorf byla ekonomika Spojenych statd.

Nez se v8ak podivime na vysledek tohoto experimentu, podivejme se na tdaje,
které méli Friedman a Phelps k dispozici, kdyz v roce 1968 uéinili svou pitedpovéd. Obra-
zek 33-6 zndzoriiuje miru nezaméstmanosti a miru inflace v obdobi let 1961-1968. Tyto
udaje vytvareji Phillipsovu kifivku. Zatimco se inflace béhem téchto osmi let zvy§ovala, ne-
zaméstnanost klesala. Zdd se, ze udaje o ekonomice z tohoto obdobi potvrzuji zaménitel-
nost inflace a nezaméstnanosti.

Zdanlivy dspéch Phillipsovy kiivky v Sedesdtych letech u¢inil Friedmanovu
a Phelpsovu predpovéd jedté odvaznéjsi. V roce 1958 prigel Phillips s teorii o nepiimo
umeérném vztahu inflace a nezaméstnanosti. V roce 1960 jej Samuelson a Solow potvrdili
na udajich ze Spojenych stiti. Daldi desetileti tento vztah potvrdilo. Nékterym ekono-
mum se v této dobé zddlo bliznivé tvrdit, Ze se Phillipsova kiivka zhrouti, jakmile se ji
tvarci hospodaiské politiky pokusi pouZit.

1968
@

1967 & 1966

19659 e 1962
1964 ‘@ ®1961
1963

714 12. éast Kratkodobé vykyvy v ekonomice




196%@
1968 @

1967 81766

1965@ 4 1962
1964 § @196
1963

Piesné to se ale ve skute¢nosti stalo. Koncem Sedesdtych let zacala vlada sledovat po-
litiku, kterd zvy3ila agregatmni poptavku po zboZi a sluzbdch. Tato expanze byla z¢dsti zpu-
sobena fiskdlni politikou: vladni vydaje se zvySily béhem vdlky ve Vietnamu. Zédsti byla také
zptisobena monetdrni politikou: jelikoZ se Fed snazil drzet tirokové miry na nizké trovni,
zatimco Celil expanzivni fiskdlni politice, mnozstvi penéz (méfeno M2) se zvyiovalo v le-
tech 1970-1972 kazdym rokem o 13 %, v porovnani se 7 % za rok na zac¢dtku Sedesatych
let. Vysledkem bylo, Ze inflace zistala vysoka (okolo 5 az 6 % za rok koncem Sedesdtych let
a zacdtkem sedmdesatych let, v porovnini s 1 a7 2 % za rok na zacdtku Sedesdtych let). Ale
jak Friedman a Phelps predvidali, nezaméstnanost na nizké tirovni neziistala.

Obrazek 33-7 zndzornuje vyvoj inflace a nezaméstnanosti v letech 1961-1973.
Vsimnéte si, Ze jednoduchd nepiimd imérnost mezi témito dvéma velic¢inami se zacala
hroutit okolo roku 1970. Konkrétnéji, zatimco inflace ztstivala na zac¢itku sedmdesatych
let vysokd, ocekdvini lidi se prizpisobilo realité a mira nezaméstnanosti se vritila na tiro-
veni 5 a7z 6 %, kterd prevlidala na zacdtku Sedesitych let. Do roku 1973 se tviirci hospo-
déiské politiky poucili, Ze Friedman a Phelps méli pravdu: zaménitelnost inflace a neza-
méstnanosti v dlouhém obdobi neexistuje.

Maly test
Nakreslete kratkodobou Phillipsovu kfivku a dlouhodobou Phillipsovu kiivku. Vysvétlete, v éem

se [igi.

Posuny Phillipsovy kfivky: dloha nabidkovych Sokd

Friedman a Phelps pfisli v roce 1968 s tvrzenim, ze zmény ocekdvané inflace posunuji
kritkodobou Phillipsovu kiivku, a zkusenost sedmdesdtych let presvéddila mnoho ekonomn,
ze Friedman a Phelps méli pravdu. Béhem nékolika let viak ekonomickd obec obritila svou
pozornost k jinym zdrojim posunti kratkodobé Phillipsovy kifivky: k Soktim agregdtni nabidce.

Obrazek 33-7

LHROUCENT PHILLIPSOVY KRIVKY
Tento obrdzek zndzoriiuje roéni
tdaje o mite nezamésinanosti

a mite inflace (méfeno defldtorem
HDP) v letech 1961-1973.
Vsimnéte si, Ze se Phillipsova
kiivka z Sedesdtych let na zacdthu
sedmdesdtych let hrowti.

ZDRojJ: Ministerstuo prrdce USA,
Ministerstvo obehodu USA.

33. kapitola Vztah inflace a nezaméstnanosti v kratkém obdobi 715



Obrazek 33-8

Tentokrit nebyla zména pohledu zptisobena dvéma americkymi profesory, ale sku-
pinou arabskych Sejki. V roce 1974 zacala Organizace zemi vyviZejicich ropu (OPEC)
uplatniovat svou kartelovou silu na svétovém trhu ropy, aby zvysila zisky svych ¢lent. Staty
OPEC, napriklad Satidskd Ardbie, Kuvajt a Irdk omezily mnozstvi ropy, kterou téZily a pro-
ddvaly na svétovém trhu. Béhem nékolika let toto omezeni nabidky zptsobilo, Ze se cena
ropy skoro zdvojndsobila.

Jak jsme jiz vidéli v 31. kapitole, zvySeni cen OPEC mélo zdvazné makroekonomické
nasledky. Protoze zvySeni cen ropy zvySuje vyrobni niklady mnoha zbozi a sluZeb, snizuje
se tak mnozstvi zboZi a sluZeb nabizenych na jakékoliv tirovni cenové hladiny. V ¢dsti (a)
obrizku 338 je sniZeni nabidky zndzornéno posunem kfivky agregdmi nabidky doleva,
z AS) do AS,. Cenova hladina stoupd z P| na P, a produkt Klesd z ¥} na Y,. Vysledkem je
takzvana stagflace.

Tento posun agregdtni nabidky je spojovin s podobnym posunem kritkodobé
Phillipsovy kiivky, coZ zndzoriiuje obrazek (b). Jelikoz firmy potiebuji méné pracovnikii
navyrobu nizsiho produktu, zaméstnanost klesd a nezaméstnanost se zvySuje. JelikoZ je ce-
novd hladina vy§$, je mira inflace — procentni zména cenové hladiny v porovnani s mi-
nulym rokem — také vy$3i. Posun agregdtni nabidky md tedy za ndsledek vy&i nezamést-
nanost a vy$si inflaci. Kritkodobd Phillipsova kiivka se posouvéd doprava z PC, na PC,.

Kdyz tviirci hospodaiské politiky musi ¢elit nepfiznivému posunu agregdini na-
bidky, stoji pred obtiznou otdzkou. Pokud bojuji proti inflaci omezenim agregitni po-
ptivky, pak jesté vice zvy3i nezaméstnanost. Pokud zvy3i agregdtni poptavku, aby tak bojo-
vali proti nezaméstnanosti, pak jesté vice zvy&i inflaci. Jinymi slovy, celi horsi zaménitelnosti

inflace a nezaméstnanosti nez pied posunem agregiatni nabidky: musi se smifit s vy$si mi-

! 4. ...cof stavi politiky pred
Agregdtni nejnepfiznivéjsi volbu mezi
nabidka, AS, nezaméstnanosti a inflaci.

1. Nepfiznivy posun
agregdini nabidky...
PC,

Agregatni
poptévka

o

Phillipsova kfivka, PC,
T

s

NEPRIZNIVY SOK AGREGATNI NABIDCE

Obrezel: (a) zndzoriuje model agregdtni poplavky a agregdtni nabidky. Kidyz se kitvka agregitni nabidhy po-
sunuje doleva z AS; do AS,, rounovdha se posunuje z bodu A do bodu B. Produkt klesd = Y, na Y, a cenovd
hladina stoupd z P, na Py, Obrdzek (b) zndzoriuje hrdtkodobou zaménitelnost inflace a nezamésinanosti.
Nepiiznivy ok agregdtni nabidce posunuje ehanomiku = bodu niZsi nezamésinanosti a nizsi inflace (bod A) do

s wwe

bodu vySst nezaméstnanosti a vy3st inflace (bod B). Krdtkodobd Phillipsova kiivka se posunuje doprava = PC,

do PC,. Tuitrei hospoddiskeé politiky ted celt nejnepitznivéisi kombinaci inflace a nezaméstnanosti.
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rou inflace pro danou miru nezamésimanosti, s vy5§i mirou nezamdéstnanosti pro danou
miru inflace nebo s néjakou kombinaci vy8§8i nezaméstnanosti a vyssi inflace.

Dalezitou otdzkou je, jestli je tento nepfiznivy posun Phillipsovy kiivky docasny
nebo trvaly. Odpovéd zdleZi na tom, jak lidé pfizptsobi svd o¢ekavani inflace. Pokud lidé
povazuji tuto uddlost za docasnou odchylku, pak se inflace nezméni a Phillipsova kiivka
se brzy vrati na svou drivejsi pozici. Pokud si ale lidé mysli, Ze tento 3ok bude mit za na-
sledek nové obdobi vysoké inflace, pak se ocekdvand inflace zvySuje a Phillipsova kiivka
zUstdva na své nové, méné zidouci pozici.

Ve Spojenych stdatech se v sedmdesdtych letech o¢ekdavand inflace opravdu znatné
zvySila. Tento verilst ocekdvané inflace mohl byt zéédsti akomodovian rozhodnutim Fedu,
ktery se snazil ¢elit nabidkovému Soku pomoci vysiiho ristu penézni nabidky. (Jak jsme
jiz ukazali v 31. kapitole, politici takzvané akomoduji nepiiznivy nabidkovy 3ok, kdyz na
néj reaguji zvySenim agregdtni poptdavky.) Diky tomuto politickému rozhodnuti byla re-
cese zpusobend nabidkovym Sokem menii, nez by jinak byla, ale ekonomika Spojenych
stat celila nepiiznivé zaménitelnosti inflace a nezaméstmanosti po mnoho let. Tento pro-
blém se jesté zhorsil v roce 1979, kdyz se OPEC rozhodla znovu vyuZit svou silu, aby opét
zdvojndsobila cenu ropy. Obrdzek 33-9 zndzornuje inflaci a nezaméstnanost ve Spojenych
stitech bé¢hem tohoto obdobi.

V roce 1980, po dvou nabidkovych Socich zpusobenych OPEC, zaznamenala ekono-
mika Spojenych staui 9% miru inflace a skoro 7% miru nezaméstnanosti. Tato kombinace
inflace a nezaméstnanosti se vithec nepodobala té, kterd se zddla byt moznd v letech Sede-
satych. (V Sedesdtych letech Phillipsova kiivka naznacovala, Ze by 7% mira nezaméstmanosti
mohla byt spojena s pouze 1% mirou inflace. Inflace piesahujici 9 % byla nemyslitelna.)
V roce 1980 index ekonomické mizerie dosdhl historického vrcholu a vefejnost byla velmi
nespokojena s makroekonomickym vykonem. Prezident Jimmy Carter kvtli této nespoko-
jenosti z&asu ztratil Sanci na své znovuzvoleni v listopadu 1980 a byl nahrazen Ronaldem

Reaganem. Néco se muselo stdt a brzy se také stalo.

Obrazek 33-9
NABIDKOVE SOKY V SEDMDESATYCH
LETECH

1981 Tento obrdazek zndzoriuge roéni
1980 e 1975

1974 @
® 1979

udaje o mife nexaméstnanosti

a mite inflace (méveno defldtorem

e 1978 HDP) v letech 1972-1981. V ol-
dobi 19731975 a 1978-1981
— 1977 ®iq 1976 mélo zuSend svétovych cen ropy

za ndsledek vysst inflaci a vysst
nezaméstnanost.

ZDRroJ: Mimisterstvo prdace USA,
Ministerstva obchodu USA.
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Kdyz se Paul Volcker stal predse-

dow Ledu, Iyla inflace povaio-

vina za nejuyznamnéfsi ndrodni

prroblém.

Pamatujes se na ly staré dobré casy, kdyz ekonomika potiebovala jenom trosku doladit?

Maly test

Uvedte piiklad pfiznivého Soku agregatni nabidce. Vysvétlete pomoci modelu agregétni po-
ptévky a agregdini nabidky, jaké by mél takovy ok ndsledky. Jaky by mél viiv na Phillipsovu
kFivku?

Néklady snizeni inflace

Viijnu 1979, v situaci, kdy OPEC jiz podruhé v tomto desetileti ohrozovala svétové
ekonomiky nepiiznivymi nabidkovymi $oky, piedseda Fedu Paul Volcker rozhodl, e je ¢as
jednat. Volcker byl predsedou teprve dva mésice a pievzal tuto prici s védomim, Ze in-
flace dosdhla neptijatelné trovné. Jako strazce ndrodniho ménového systému citil, 7e
nemad jinou moznost nez sledovat politiku dezinflace — tedy omezeni miry inflace. Volcker
nemél pochyb, Ze Fed miZze omezit inflaci pomoci své schopnosti regulovat nabidku pe-
néz. Jaké by oviem byly kritkodobé néklady dezinflace? Odpovéd na tuto otdzku byla
méné jasnd.

Koeficient obétovani

Aby Fed snizil miru inflace, musel provadét restriktivni monetarni politiku. Obri-
zek 33-10 zndzorfiuje nékteré z nasledkii tohoto rozhodnuti. Kdyz Fed zpomali miru ru-
stu mnozstvi penéz, omezuje agregatni poptavku. Pokles agregdtni poptivky pak snizuje
mnozstvi zboZi a sluzeb, které firmy vyrdbéji, a tento pokles vyroby ma za nasledek po-
kles zaméstnanosti. Ekonomika se nachazi na obrdzku v bodé A a posunuje se po kratko-
dobé Phillipsové kiivce k bodu B, kde je nizii inflace a vy$i nezaméstnanost. Kdy7 ¢asem
lidé pochopi, Ze ceny stoupaji pomaleji, o¢ekdvand inflace klesa a kratkodobd Phillipsova
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Dlouhodoba
Phillipsova
krivka

Kratkodoba Phillipsova
kfivka s vysokou
ocekavanou inflac

& €« €« <« < <

B

Kratkodobé Phillipsova
kfivka s nizkou
ocekavanou inflaci

kiivka se posunuje smérem doli. Ekonomika se posunuje z bodu B do bodu C. Inflace je
ni7si 4 nezaméstmanost dosdhla opét své prirozené miry.

Pokud je cilem ekonomiky snizit inflaci, pak tedy musi projit obdobim vysoké neza-
meéstnanost a nizkého produktu. Na obrdzku 33-10 jsou tyto nédklady zndzornény posunem
ekonomiky z bodu A do bodu C pies bod B. Velikost téchto ndkladi zdlezi na sklonu Phillipsovy
krivky a na tom, jak rychle se ocekavani inflace piizplisobuji nové monetarni politice.

Mnoho studii zkoumalo tidaje o inflaci a nezaméstnanosti a snazilo se odhadnout
naklady snizeni inflace. Zavéry téchto studii jsou vétSinou shrnuty ve statistickém tdaji
zvaném koeficient obétovani. Koeficient obétovini je pocet procentnich bodi ro¢niho
produktu, které jsou ztraceny béhem snizovani inflace o 1 procentni bod. Typicky odhad
koeficientu obétovini je 5 %. To znamend, z¢ béhem tohoto prechodného stadia musi
byt za kazdé procento, o které se snizi inflace, obétovino 5 % ro¢niho produktu.

Kdyz se Paul Volcker potykal s tikolem sniZit inflaci, takové odhady jej uré¢ité mu-
sely znepokojovat. Inflace dosahovala témér 10 % za rok. Aby se dosdhlo mirné inflace,
napfiklad 4 % za rok, inflace by se musela sniZit o 6 %. Pokud viak kazdé procento stoji
5 % ro¢niho produktu ekonomiky, pak by snizeni inflace o 6 % vyzadovalo obéf ve vysi
30 % ro¢niho produktu.

Podle studii Phillipsovy kiivky a ndkladt dezinflace by se tato obé&t dala zaplatit riiz-
nymi zpusoby. OkamZité snizeni inflace by sniZzilo produkt o 30 % za jeden rok, ale takovy
vysledek by byl urcité moc drsny i pro Paula Volckera, nepfitele inflace. Mnozi dokazovali,
Ze by bylo lepsi rozlozit ndklady na nékolik let. Pokud by napiiklad snizeni inflace trvalo
5 let, pak by produkt musel byt pouze o 6 % nizsi nez primér v tomto obdobi, aby obét
kumulativné dosdhla hodnoty 30 %. Jesté pozvolné&jsi pristup by pomalu sniZil inflaci bé-
hem deseti let, takZe by produkt byl jen o 3 % nizsi nez pramér v tomto obdobi. Zddlo se
viak, ze nehledé na zvoleny zpiisob nebude snizeni inflace lehké.

Raciondalni oéekdvdani a moznost nendkladné dezinflace

Mezitim co Paul Volcker piemyslel o tom, kolik by snizeni inflace mohlo stit, sku-

pina profesort ekonomie uskuteénovala intelektudlni revoluci, kterd ohrozila tradi¢ni

Obréazek 33-10

DEZINFLACNI MONETARNT POLITIKA
V KRATKEM AV DLOUHEM OBDOBI
Kdyz I'ed pomoci restriktivni mo-
netdrni politiky snizuje inflaci,
ekonomika se posunuje po kdthko-
dobé Phillipsové kitvce z bodu A
do bodu B. Ocekdvand inflace
casem klesd a krdtkodobd Phillip-
sova kiivka se posunuje smérem
dolii. Kdyz chonomika dosdahne
bodu C, nezamésinanost md opét

svou privozenow miri.

koeficient obétovani
pocet procentnich bodii rocniho
frroduktu, kteyé jsow zivaceny bé-
hem snizovani inflace o 1 firo-

cenini bod
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raciondlni oéekavani

teorie, podle niz lidé vyuZivaji pri
prognozovdni budoucnosti opti-
mdlné vSechny informace, kleré
maji k dispozici, vietné informaci
o politice viddy

chapéni koeficientu obétovini. Cleny této skupiny byli vyznaéni ekonomové jako Robert
Lucas, Thomas Sargent a Robert Barro. Jejich revoluce spo¢ivala v novém piistupu k eko-
nomické teorii a politice, ktery se nazyval raciondlni o¢ekavani. Podle teorie raciondlnich
ocekavani lidé snazici se odhadnout budoucnost vyuZivaji optimdlné viechny informace
vcetné informaci o vlddni politice.

Tento novy piistup md pro mnohé problémy makroekonomie hluboké diisledky,
ale nejduleZitéjsi je jeho aplikace na zaménitelnost inflace a nezaméstnanosti. Jak jiz diive
zdtraznili Friedman a Phelps, o¢ekdvand inflace je dulezitou veli¢inou, kterd vysvétluje,
pro¢ zaménitelnost inflace a nezaméstnanosti existuje v kritkém obdobi, ale ne v dlouhém
obdobi. Jak rychle krdtkodobd zaménitelnost mizi, zileZi na tom, jak rychle se o¢ekavani
prizpasobuji nové situaci. Zastanci racionalnich o¢ekavani zaklidaji své argumenty na ana-
lyze Friedmana a Phelpse, aby dokazali, Ze kdyz se méni ekonomicka politika, lidé pfiméie-
né prizpsobuji svd ocekavani inflaci. Studie o inflaci a nezaméstnanosti, které se snazily
odhadnout koeficient obétovani, opomenuly vzit v ivahu pfimy vliv politického rezimu na
otekdvani. Vysledkem bylo, Ze odhady koeficientu obétovani byly podle teoretikd racional-
nich o¢ekdvani nespolehlivymi voditky pro politiku.

Vroce 1981 Thomas Sargent v ¢lanku nazvaném ,Konec ¢tyf velkych inflaci® pise:

«Raciondlni oéekdvani” je dalii pfistup, jenz popird, Ze existuje néjaky vnitfni impuls dnesni in-
flace. Tento nézor tvrdi, Ze firmy a pracovnici oéekévaii vysokou miru inflace v budoucnosti a na zé-
kladé tohoto oéekévéni sjednavaiji inflagni koupé. Tvrdi se viak, ze lidé ocekavaii vysokou miru inflace
v budoucnosti prévé proto, Ze dnedni i budouci vladni politika dévd podnét k tomute ogekdvéni...
Jednou z implikaci tohoto pfistupu je, Ze inflace mdze byt zastavena mnohem rychleji, nez udévaji za-
stanci ,vnitfniho impulsu”, a Ze jejich odhady o &asu a nékladech sniZeni inflace pomoci ziraceného
produktu jsou chybné... To neznamend, Ze by bylo lehké inflaci zastavit. Naopak by to vyzadovalo vie
nez pér docasnych restriktivnich fiskalnich a monetarnich zésah. Vyzadovalo by to zménu viédni po-
litiky... Jakou ztratu produktu by takovéto opateni stdlo a jak rychly by byl jeho GEinek, by z&asti z4-

lezelo na pevnosti a viditelnosti vlddniho zdvazku.

Podle Sargenta by mohl byt koeficient obétovini 0 mnoho mensi, neZ naznaéuji pre-
deslé odhady. V nejextrémnéj$im piipadé by mohl byt nulovy. Pokud by se vlada vérohodné
zavdzala sledovat politiku nizké inflace, pak by lidé byli dosti raciondlni, aby okamzité sniZili
svd ocekdvani inflace. Kratkodobad Phillipsova kiivka by se posunula dold a ekonomika by
dosahla nizkeé inflace bez ndkladl dotasné vysoké nezaméstnanosti a nizkého produktu.

Volckerova dezinflace

JiZ jsme vidéli, Ze kdyz Paul Volcker stdl pred tikolem sniZit inflaci o 10 %, ekono-
micka obec nabidla dva zptsoby fefeni problému. Jedna skupina ekonomt odhadla vysi
koeficientu obétovini a utinila zdvér, Ze sniZeni inflace se miiZe docilit pouze za cenu
ztraceného produktu a vysoké nezaméstnanosti. Druhd skupina pfednesla teorii racio-
ndlnich oc¢ekdvini a ucinila zavér, e snizeni inflace mtize byt o mnoho levnéjsi a ze by
moznd nemuselo stit vitbec nic. Kdo mél tedy pravdu?

Obrazek 33-11 zndzoriiuje inflaci a nezaméstnanost béhem tohoto obdobi. Jak mii-
Zete vidét, Volcker uspéiné snizil inflaci. Inflace klesla z 10 % v roce 1981 a 1982 na 4 %
v roce 1983 a 1984. O toto sniZeni inflace se zcela zaslouZila monetdrni politika. Fiskalni
politika byla v tomto obdobi opa¢na: zvySeni rozpoétového schodku béhem Reaganovy
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vlady zpiisobilo zvySeni agregatni poptavky, coz md tendenci zvyfovat inflaci. Pokles in-
flace v letech 1981-1984 je zdsluhou pfisné protiinfla¢ni politiky sledované predsedou
Fedu Paulem Volckerem.

Obrézek 33-11 ukazuje, Ze se Volckerova dezinflace uskute¢nila za cenu vysoké ne-
zameéstnanosti. V roce 1982 a 1983 byla mira nezaméstnanosti okolo 10 %. Mezitim byla
produkce zbozi a sluzeb, méfena realnym HDP, pod dlouhodobym primérem (viz obra-
zek 31-1 v 31. kapitole). Volckerova dezinflace méla za ndsledek nejvétsi recesi ve Spoje-
nych stiatech od dob Velké deprese v tficitych letech.

Popird tato zkuSenost moznost nendkladné inflace, kterd byla zastdvdna teoretiky
raciondlnich ocekdvini? Nektefi ekonomové tvrdi, ze odpovéd na tuto otdzku je jedno-
znacné ano. Pribéh dezinflace zndzornény na obrazku 33-11 je velmi podobny tomu,
ktery naznacoval obrazek 33-10. Aby se uskutecnil pfechod od vysoké inflace (bod A na
obou obrizcich) k nizké inflaci (bod C), musela ekonomika projit bolestivym obdobim
vysoké nezaméstnanosti (bod B).

Zavéry teoretikl raciondlnich o¢ekivani viak nemusime rychle zavrhnout ze dvou
divodu. Za prvé, i kdyz Volckerova dezinflace méla za ndsledek docasné vysokou neza-
méstnanost, nepiisla tak draho, jak si ekonomové mysleli. Vétiina odhadii koeficientu
obétovini zaloZenych na Volckerové inflaci je niZzsi nez odhady, které se zaklidaly na pre-
deslych tdajich. Moznd mél Volckertv piisny piistup k inflaci opravdu piimy vliv na oce-
kdvdni, jak tvrdili teoretici raciondlnich oéekdvani.

Za druhé, i kdyz Volcker prohlasil, Ze bude sledovat monetirni politiku zaméfenou na
snizeni inflace, nemél divéru vefejnost. Jelikoz pouze mdlo lidi vétilo, 7e Volcker dokdze tak
rychle sniZit inflaci, ofekdvand inflace neklesla a krdtkodobd Phillipsova kiivka se neposunula
dolti tak rychle, jak by to byvalo bylo mozné. Diikazy pro tuto hypotézu pochizeji z prognoz
komerénich firem zabyvajicich se odhady budouciho vyvoje: jejich prognézy inflace klesaly
v osmdesitych létech pomaleji neZ skute¢na inflace. Volckerova dezinflace tedy tplné nepo-
pird ndzor teoretikti raciondlnich oekavani, 7e vérohodna dezinflace nemusi byt nikladna.

Obrdazek 33-11
VOLCKEROVA DEZINFIACE

Tento obrdzek zndzoriiuje rocni

iidaje 0 mite nezamésinanosti

a mite inflace (méveno defldtorem

HDP) v letech 1979-1987.

SniZent inflace v fomito obdobi
bylo moiné za cenu vysoké neza-
méstnanosti v roce 1982 a 1983.
Viimnéte si, Ze body A, B a C

v lomio obrdzhu zhruba odpovi-
daji bodiim v obrdzku 33-10.
ZDRoj: Ministerstvo prdce USA,

Ministerstvo obchodu USA.

33. kapitola Vztah inflace a nezaméstnanosti v kratkém obdobi

721



Greenspanova éra

Od dob inflace zptisobené OPEC v sedmdesdtych letech a Volckerovy dezinflace
v osmdesitych letech prodélivala ekonomika Spojenych stitt relativné mirné vykyvy in-
flace a nezamésmanosti. Obrizek 33-12 zndzoriiuje inflaci a nezaméstnanost v letech
1984-1995. Toto obdobi se nazyvd Greenspanova éra, podle Alana Greenspana, jenz
v roce 1987 nahradil Paula Volckera ve funkci predsedy Fedu.

Toto obdobi zacalo piiznivym nabidkovym Sokem. V roce 1986 se ¢lenové OPEC
zacali hadat o vy&i produkce a jejich dlouhodobd dohoda o omezeni nabidky ropy se roz-
padla. Cena ropy Klesla asi o polovinu. Jak obrizek zndzoriiuje, tento piiznivy nabidkovy
Sok mél za nisledek klesajici inflaci a klesajici nezaméstnanost.

Od té doby se Fed snazil neopakovat chyby z sedesitych let, kdy nadmérnd agre-
gami poptavka sniZila nezaméstnanost pod piirozenou miru a zvysila inflaci. Nezaméstna-
nost se drzela okolo 6 %, coZ mnoho ekonomi povazuje za pfirozenou miru pro ekono-
miku Spojenych stith. Kdyz se v roce 1989 a 1990 zwy&ila inflace a klesla nezaméstnanost,
Fed snizil agregdwni poptivku, a to mélo za nidsledek malou recesi v letech 1991 a 1992.
Nezaméstnanost pak stoupla nad pfirozenou miru a inflace klesla. Ekonomika se pomalu
zotavila z recese v poloviné devadesitych let a inflace se stabilizovala okolo 3 %.

Predseda Federdlniho vezervniho

. S . Co nds ¢ekd v budoucnosti? Makroekonomové jsou notoricky znami svou ne-
delné vypovidd pied hongresovoit :
Komilst schopnosti ji predvidat, ale nékterd poudeni z minulosti jsou jasnd. Za prvé, dokud bude
Fed ostrazité bdit nad nabidkou penéz, a tudiz nad agregdtni poptavkou, neni divod,
pro¢ by se inflace méla zbyteéné zvySovat jako v Sedesdtych letech. Za druhé, vidy existuje
moznost, Ze ekonomika prodéld nepiiznivé Soky agregatni nabidce jako v sedmdesitych

f

|

|

f

i systému Alan Greenspan joavi-
|

letech. Pokud se bude situace takto neblaze vyvijet, pak nebudou mit tviirci hospodarské
politiky jinou moZnost nez celit této nepfiznivé kombinaci inflace a nezaméstnanosti.

Obrazek 33-12
‘ GREESNPANOVA ERA
i Tento obrdzek zndazoriuje rocni
| wdaje o mive nezaméstnanosti
‘ a mite inflace (méfeno deflatorem
HDP) v letech 1984—1995,
Béhem tohoto obdobi zastaval
Alan Greenspan funkei piedsedy
J“ Feduw. Vikyoy v inflaci a neza-
| mésinanosii jsou relativné male.
ZDROJ: Ministerstvo firdce USA,
Ministerstvo obchodu USA,
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Z novin

Prirozena mira nezameéstnanosti

Tésné pred volbou prezidenta v roce 1996 klesla mira nezaméstnanosti na

5,1 %, svou nejnizsi droven za posledni roky. Fed se ocitl pred téZkou otizkou:

Byla tato mira nezaméstnanosti pod pfirozenou mirou nezameéstnanosti?

Snazi se zjistit, kam az moze klesnout nezaméstnanost

Richard W. Stevenson

WASHINGTON - Kromé zjevného uZit-
ku, ktery pfind3i prezidentu Clintonovi, pokles
nezaméstnanosti na nejnizéi Groved v posled-
nich sedmi lefech také obrdtil pozornost na
problém, ktery stdle vice ovldda politické dis-
kuse a finanéni trhy: zménila se ekonomika
v poslednich nékolika letech tak podstatng,
Ze miZe snést nizdi miru nezaméstnanosti
a ndasledujici zvyieni mezd bez rozpoutdni in-
flace?

Bé&hem uplynulych dvou let, kdy mira
nezaméstnanosti klesla pod 6 % a pak po-
museli ekonomové piehodnofit jednu ze
svych zakladnich premis: Ze pfirozend mira
nezaméstnanosti je néco mdlo pres & %. Tato
premisa tvrdila, Ze pod touto Grovni by byl trh
prace tak napjaty, Ze by mzdy a s nimi i ceny
vyletély nahoru.

Jelikoz nezaméstnanost klesla pod
tuto Groven, Fed a finanéni trh se usilovné
snazZily rozpoznat jakékoliv zndmky olekd-

vané inflace, ale zatim bezispéiné. | kdyz se

Maly test

mzdy pomalouéku zvyiuji, vétiina firem ohla-
Suje neschopnost zvyiit ceny pro spotfebi-
tele, coz inflaci stabilizuje.

Vyslednd kombinace ekonomickych
vkazateld - nizké nezaméstnanosti, nizké in-
flace, stélého ristu a znadmky, Ze po dlouhé
dobé stagnace se mzdy pomalu zvyiuji - ne-
miZe byt vyhodnéjsi pro pana Clintona,
ktery Eeli republikanskému kandidatovi Bobu
Doleovi, jenz zalozil celou svou kampaf na
argumentu, ze ndrod ekonomicky stradé.

Panu Clintonovi vskutku pfeji ekono-
miéti bohové jiz od roku 1992, kdyz George
Bush nanestésti stdl v Eele ekonomiky, kterd
se jenom pomalu a pozvolna dostdvala z re-
cese, Zatimco se béhem vlady pana Bushe
nezaméstnanost zvy3ovala, béhem vladniho
obdobi pana Clintona se snizila.

Jestli mé pan Clinton néjakou zé-
sluhu na ekonomickém rekordu poslednich ffi
let o osmi mésicy, je pfedmétem intenzivni
stranické diskuse, a pana Clintona by i no-

ddale mohly suzovat problémy nedostateéné

rostoucich mezd a pracovni nejistoty. Ale
prezident Clinton si podle vefejného vy-
zkumu udrzuje svij ndskok a idaje o neza-
méstnanosti tak jedté vic ztéZuji pokus pana
Dolea presvédéit narod, Ze potfebuje zlepiit
dlouhodoby ekonomicky vykon...

| kdyZz Fed naznaéil, Ze moznd zvyii
rokové miry, pokud se ekonomika nepfestane
prehfivat, Ofednici z Fedu v minulém tydnu
prohldsili, Ze si nejsou jisti, jestli by méli jednat,
a pokud ano, o kolik by se mély sazby zvyiit.

Urednici Clintonovy viady odmitli ko-
mentovat monetdrni politiku Fedu. Prohlasili
ale, ze nezaznamenali zadnou inflaci, a jasné
naznadili, Ze by povazovali jakékoliv zvyseni
sazeb za bezdivodné, i kdyz trvé mésice, nez
vy$3i sazby zaénou ekonomiku zpomalovat.

Tvrdili také, Ze Fed by mél pokrado-
vat v experimentu, a zjistit, jak nizko mize ne-
zaméstanaost klesnout, nez se objevi znamky
inflace. Navzdory povésti svého pfisného pfi-
stupu vOéi inflaci je Fed podle nézoru nékte-
rych analytikd pozoruhodné zdrzenlivy a irpi
klesajici nezaméstnanost a silny ekonomicky
rist, aniz by zvysil Grokové miry.

+Za podminek takovéto silné ekono-
mické stability by mélo byt mozné nendkladné
napravit jakékoliv nepatrné prehfivani ekono-
miky,” fekl Joseph E. Stiglitz, pfedseda prezi-
dentovy Rady ekonomickych poradcd.

ZDROJ: The New York Times, 7. zafi 1996, str.
35.

Co je to koeficient obétovani? Jak mize vérohodny pristup Fedu k zévazku snizit inflaci ovliv-

nit koeficient ob&tovdni?

Zaveér

Tato kapitola se zabyvala tim, jak se vyvijely ndzory ekonomi na inflaci a neza-

méstnanost. Zabyvali jsme se myslenkami nejlepsich ekonomu dvacdtého stoleti: hovorili

jsme o kiivce Phillipse, Samuelsona a Solowa, Friedmanové a Phelpsové hypotéze priro-

33. kapitola Vztah inflace a nezaméstnanosti v kratkém obdobi 723



zené miry a Lucasové, Sargentové a Barroové teorii raciondlnich o¢ekdvani. étyfi z této
skupiny ekonomil jiz ziskali Nobelovu cenu za ekonomii a dalsim z nich se této pocty prav-
dépodobné dostane v budoucnosti.

I kdyz zaménitelnost inflace a nezaméstnanosti vyvolala béhem poslednich &tyfi-
cet let velky intelektudlni rozruch, na uréitych principech se ekonomové shodli. Takhle
vyjadril Milton Friedman v roce 1968 vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti:

Vzdy existuje docasnd zaménitelnost inflace a nezaméstnanosti; neexistuje ale trvald zaméni-
telnost. Doéasnd zaménitelnost nepochdzi pfimo z inflace, ale z neocekdvané inflace, co? obecné zna-
mend zvy3ujici se miru inflace. Rozsifené minéni, Ze existuje trvald zaménitelnost, je rafinovanéjsi verzi
zaméfovani slov ,vysoky” a ,zvydujici se”, které je ndm zndmé v jednoduidich podobdch. Zvysujici se

mira inflace miZe sniZit nezaméstnanost, vysokd mira viak nikoliv.

Ale jak dlouho, ptite se, je .docasna“? ... Nanejvy§ mohu podat své osobni minéni,

zalozené na prizkumu historickych dikazi, Ze pocdteni ndsledky vys$si a neocekavané

miry inflace trvaji piiblizné dva az pétlet.

Dnes, asi o tficet let pozdéji, toto tvrzenf stile jesté vyjadiuje nazor vétdiny makro-

ekonomii.

Shrnuti

e  Phillipsova kfivka zndzornuje nepiimo tuimérny vztah
mezi inflaci a nezaméstnanosti. Tviirci hospodaiské
politiky si mohou pomoci zvySeni agregani poptavky
vybrat bod na Phillipsové kiivce s vySsi inflaci a nizsi
nezaméstnanosti. Pomoci restrikce agregatni po-
ptavky si mohou vybrat bod na Phillipsové kfivee s niz-
kou inflaci a vy§si nezaméstmanosti.

e Zaménitelnost inflace a nezaméstnanosti znazornénd
Phillipsovou kfivkou platl pouze v kratkém obdobi.
V dlouhém obdobi se ocekidvana inflace pfizptisobuje
zméndm skutecné inflace a kriatkodoba Phillipsova
kiivka se posunuje. Vysledkem je, #e dlouhodobd
Phillipsova krivka je vertikdlni v bodé pfirozené miry
nezameéstnanosti.

*  Kritkodobd Phillipsova kiivka se také posunuje ni-
sledkem Sokii agregatni nabidce. Nepfiznivy nabid-

Klicové pojmy

kovy 8ok, napiiklad zvySeni svétové ceny ropy v sedm-
desdtych letech, nabizi tviirctim hospodaiské politiky
méné priznivé kombinace inflace a nezaméstnanosti.
To znamend, Ze po nepiiznivém nabidkovém Soku se
politici musi smifit s vy$5i mirou inflace pro jakouko-
liv danou miru nezaméstnanosti, nebo s vy3§i mirou
nezaméstnanosti pro jakoukoliv danou miru inflace.

KdyZ Fed omezuje penézni rust, aby snizil inflaci, po-
sunuje ekonomiku po kritkodobé Phillipsové kfivee,
coZ md za nasledek docasné vysokou nezaméstnanost.
Niklady dezinflace zdleZi na tom, jak rychle se snizuje
o¢ekavanf inflace. Nékteii ekonomové wrdi, ze véro-
hodny zdvazek nizké inflace miiZe snizit ndklady dez-
inflace, protoZe zplsobuje rychlejsi pfizptisobeni oce-
kdvani.

Phillipsova kiivka
hypotéza prirozené miry

Otdzky k opakovdni

koeficient obétovani

raciondlni ocekavani

1. Nakreslete kritkodobou zaménitelnost inflace a neza-
méstnanosti. Jak mize Fed posunout ekonomiku po-
dél této kiivky z jednoho bodu do druhého?

724 12. ¢ast Kratkodobé vykyvy v ekonomice

2.

Nakreslete dlouhodobou zaménitelnost inflace a ne-
zaméstnanosti. Vysvétlete, jaky je vztah mezi kritko-
dobou a dlouhodobou zaménitelnosti.



Proc¢ je v kazdé zemi pfirozend mira nezaméstnanosti
jindr

Predstavte si, Ze sucho zni¢i obili a zvysi cenu potravin.
Jaky to md vliv na krdtkodobou zaménitelnost inflace

a nezameéstnanosti?

Pfiklady a aplikace

B

Fed se rozhodne snizit inflaci. Zndzornéte kritkodobé
i dlouhodobé dusledky této politiky pomoci Phillipso-
vy kiivky. Jak se mohou sniZzit krdtkodobé ndklady?

1.

Predpoklddejme, 7e piirozend mira nezaméstnanosti je

6 %. V jednom grafu zakreslete dvé Phillipsovy krivky,

které vystihuji ¢tyfi ndsledujici situace. Oznacte bod,

ktery oznacuje tiroven ckonomiky v kazdém z piipadu.

a) Skuteé¢nd inflace je 5 % a ofekdvand inflace je 3 %.

b) Skute¢nd inflace je 3 % a ocekdvand inflace je 5 %.

¢) Skutetnd inflace je 5 % a ocekdvani inflace je 5 %.

d) Skute¢nd inflace je 3 % a oc¢ekavana inflace je 3 %.

Znazornéte dusledky ndsledujicich situaci na kritko-

dobé i dlouhodobé Phillipsové kiivee. Vysvétlete eko-

nomické tivahy, na nichz jsou vase odpovédi zaloZeny:

a) zvyseni prirozené miry nezameéstnanosti,

b) pokles ceny dovdzené ropy,

¢) rust vlddnich vydaj,

d) pokles oc¢ekdvané inflace.

Predpoklidejme, 7e sniZzené spotiebitelské vydaje zpth-

sobi recesi.

a) Zndzornéte zmény v ekonomice pomoci grafu agre-
gdwmni poptavky a agregdtni nabidky a grafu Phillip-
sovy kiivky.

b) Co se stane v dlouhém obdobi, pokud se o¢ekdvand
intlace nezmeéni? Co se stane v dlouhém obdobi, po-
kud se ocekdvand inflace zméni stejnym smérem
jako skute¢nd inflace v kritkém obdobi? Zndzorné-
te své odpovédi pomoci grafu z ¢asd (a).

Predpoklddejme, Ze ekonomika se nachdzi v dlouho-

dobé rovnovize.

a) Nakreslete krdtkodobou a dlouhodobou Phillipsova
kiivku této ekonomiky.

b) VIna obchodniho pesimismu sniZila agregdtni po-
ptivku. Zndzornéte ndsledek tohoto Soku na va-
§em grafu z ¢dsti (a). Pokud bude Fed sledovat ex-
panzivni monetarni po]itiku, je mozné vratit
ekonomiku zpét na plhvodni droven miry inflace
a miry nezaméstnanosti?

¢) Ekonomika se opét nachdzi v dlouhodobé rovno-
vize, ale pak se zvy&i cena dovdzené ropy. Znazorneé-
te ndsledek tohoto $oku na novém obrdzku podob-

ném tomu z asti (a). Je moZné vritit ekonomiku
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10.
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zpét na droven jeji pavodni miry inflace a miry ne-
zamésmanosti, pokud bude Fed sledovat expan-
zivni monetdrni politiku? Vysvétlete, jak se tato si-
tuace 1isi od situace v ¢asti (b).
Piedpoklidejme, Ze se Fed domnivd, Ze pfirozena
mira nezaméstnanosti byla 6 %, zatimco skutecnad pfi-
rozend mira byla 5,5 %. Co se stane s ekonomikou,
pokud Fed zakldda svou politiku na tomto minéni?
Piedpoklddejme, Ze Fed ohlasuje, Ze bude sledovat re-
striktivni monetdrni politiku, aby sniZzil miru inflace.
Zesili, nebo zeslabi ndsledujici okolnosti zplisobenou
recesi:
a) pracovni smlouvy jsou kriatkodohé,
b) madlo lidi véri v odhodlanost Fedu snizit inflaci,
¢) oc¢ekavani inflace se rychle prizptsobuji skute¢né
inflaci?
Néktefi ekonomové véii, 7ze kratkodobd Phillipsova
kiivka je relativné strmd a reaguje rychle na zmény
ekonomiky. Budou tito ekonomové podporovat re-
striktivni politiku zaméfenou na snizenf inflace méné
¢i vice nez ekonomové, ktefi zastdvaji opacné ndzory?
Podle jedné verze Okunova zikonu (ktery jsme probrali
v 31. kapitole) plati, Ze kdyz je realny HDP 1 % pod prii-
mérem, mira nezamésmanost je pal procentniho bodu
nad prirozenou mirou, Pokud je koeficient obétovani ve
Spojenych stitech 5, pfirozend mira nezaméstnanosu
6 % a Fed chce sniZit inflaci 0 2 %, jakd musi byt mira
nezaméstnanost, aby Fed dosdhl svého cile béhem b let?
Predstavte si ekonomiku, ve které jsou viechny pra-
covni smlouvy tifleté. V tomto svété Fed ohldsi okamzi-
tou dezinflaé¢ni zménu v monetdrni politice. Viichni
véfi prohliseni Fedu. Bude tato dezinflace nendklad-
nd? Pro¢ ano, nebo pro¢ ne? Co mize Fed podnik-
nout, aby snizil ndklady dezinflace?
KdyzZ je inflace tak nepopuldrni, pro¢ zvoleni politici
ne vzdy podporuji snahu ji snizit? Ekonomové véri, ze
stit maze snizit ndklady dezinflace tak, Ze nechd cent-
rdlnf banky ¢init rozhodnuti o0 monetarni politice bez

zasahu politikt. Pro¢ je tomu tak?
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