5. Inflace

5.1 Podstata inflace

Inflace je makroekonomickym jevem, ktery je v§eobecné spojovdn s riistem trinich cen, tzn.
ktery zpiisobuje snifovanim koupéschopnosti penéz. Trzni ceny zaznamenavaji v prub&hu
sledovaného obdobi zmény, ale jejich pohyb nemusi byt a zpravidla neni u rGznych zbozi stejny.
Jestlize se ceny potravin ve sledovaném obdobi pravdépodobné zvysi, je nemén¢ pravdépodobné, ze
napf. poc¢ita¢ miizeme nakoupit na konci sledovaného obdobi za cenu nizsi, nez na pocatku.

Z makroekonomického hlediska je dilezité, co zmény cen jednotlivych vyrobka vyjadiuji ve
svém souhrnu. Pro celkovou uroveii cen vyrobkii a sluZeb, které se v hospoddistvi prodavaji a
nakupuji, zavadime oznaceni cenova hladina. Pomoci jejiho méteni zjistujeme, zda jsou vzestupy
jednéch cen kompenzovany cenovymi poklesy u jinych zbozi, nebo cenova uroven vykazuje vzestup,
ptipadné pokles.

Inflace je spojovana s riistem cenové hladiny. Pokles inflace je oznaCovan jako dezinflace.
Pokud vétsina cen v ekonomice opakované klesa, hovotime o deflaci..

K méteni cenové hladiny se pouzivaji cenové indexy, coz jsou vazené pruméry cen vybranych
zbozi a sluzeb. Cenové indexy pomeéruji uroven cen vybraného kose vyrobkii a sluzeb Jednim z
nejrozsitenéjSich je index spoti‘ebitelskych cen (CPI), pouzivany k zachyceni dopadli zmén cenové
hladiny na domacnosti a jejich zivotni naklady. Ma-li byt schopen tyto informace poskytovat, musi byt
konstruovan tak, aby postihoval ten okruh vyrobkt a sluzeb, ktery je rozhodujici z hlediska vydajii
domacnosti. Musi zahrnovat typické vydaje domdécnosti — tj. takové, které se nejvice podili na
celkovych vydajich domacnosti. Soudoby reprezentativni spotiebitelsky kos§ zahrnuje cca 720 polozek.
Do spotrebniho koSe je zarazeno:

e potravindiské zboZi (potraviny, napoje, tabak),

e nepotravindiské zboZi (odivani, nabytek, potieby pro domacnost, drogistické a drobné zbozi, zbozi
pro dopravu a volny cas, zbozi pro osobni péci aj.)

* sluZby (opravarenské, z oblasti bydleni, provozu domdacnosti, zdravotnictvi, socialni péce, dopravy,
volného ¢asu, vzdélavani, stravovani a ubytovani, osobni péce a sluzby finan¢ni).

Vybér reprezentativniho koSe vyrobkii a sluZeb se oceni trznimi cenami produkce a to jak
cenami vychoziho roku, tak v cenach sledovaného roku.

Budeme-li oznacovat hornim indexem mnozstvi jednotlivych druhi statkti v zakladnim obdobi
a dolnim indexem druh statku (q'y) a jejich ceny v témze obdobi p'y, pak niklady na pofizeni
spoti‘ebniho kose v zakladnim obdobi ¢ini:

2p, Uy,

Poznamka
V souctu je kazdy druh statku zastoupen prislusnym poctem jednotek, kterym vstupuje do reprezentativniho
spotrebitelského kose.

Néklady na potizeni téhoz spotiebniho kose v roce t miizeme zapsat:
2p, Ly,

Index spotiebitelskych cen je konstruovian jako pomér nakladd na pofizeni
reprezentativniho spotiebitelského koSe v ¢ase t k nakladim na pofizeni v zakladnim obdobi.
Tedy:
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Zvolime-li pro ilustraci velmi zjednoduseny ptiklad, kdy vydaje domacnosti se soustiedi na
dva druhy zbozi: pizza (v roce t v mnozstvi 12ks po 10 korunach) a cola (12 ks také po 10 korunach).
Kos roku t budeme povazovat za vychozi (tzn. reprezentativni). Jestlize v roce (t+1) doslo k zmé€nam
cen a pizza stoji 12 korun, zatimco u coly klesla cena na 9 korun, pak pro CPI plati:

cpr=(12112)+(1219) .\ 144+108
(12000)+(1200) 120 +120

H00=105%

Za sledované obdobi doslo k pétiprocentnimu vzestupu cenové hladiny. Jestlize o rok pozdé&ji
(t+2) by dosahoval ukazatel CPI hodnoty 109% oproti roku t, miZeme procentudlni zménu mezi roky
(t+1) a (t+2) vyjadfit nasledovné:
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kde: r»— mira inflace, kterd vyjadiuje miru zmény cenové hladiny.

V naSem piipad¢ tedy plati, ze r = 3,81%.

Mirou inflace je procentni pfirtistek indexti spotiebitelskych cen. Informace o dosazené mire inflace
jsou vyuzivany napf. pro ucely valorizace mezd, diichodl a socialnich pfijmt. V neposledni fadé jsou
tyto informace vyuzivany také v souvislosti s ndjemnimi ¢i jinymi smlouvami, v nichz je zakotvena
revize piivodné dohodnutého financniho plnéni v zavislosti na vyvoji inflace.

S pouzivanim indexu spottebitelskych cen souvisi nékteré problémy:

e jeho vérohodnost zavisi na adekvatnosti vybéru spotiebniho kose co do druhti zbozi a sluzeb i
co do vah pfiznanych jednotlivym druhtim,

e je-li vyuzivan k hodnoceni vyvoje "Zivotnich naklad", pak je nutno respektovat v hodnocenich
skute¢nost, ze indexem se méri posun cenové hladiny. A pokud bychom nakupovali tenty? kos,
pak ptfi 10% ristu CPI by se nase zivotni naklady zvySily o 10%. Jinymi slovy museli bychom
vydat o 10% vyssi vydaje, abychom se nem¢li hiife, nez v ptedchozim roce. Ve skutecnosti se viak
v diisledku zmén cen (nerostou-li proporcionalné ceny ve spotiebnim kos$i) méni i struktura vydajii,
se kterou vychozi ko§ nemusi pln¢ korespondovat. Skutecné vydaje se tedy mohou odlisit. Zmena
relativnich cen statki (jedno zbozi se stava levnéjsi ve srovnani s jinym a naopak) je pro trzni
prostfedi charakteristickd a je vyznamnym motivem zmén ve vydajich. Ale dokonce i tehdy,
budeme-li nakupovat identicky ko$ jako v predchozim obdobi, mohou zmény relativnich cen
preferovat pravé nas nakupovany soubor a dopad inflace zmirni.

e index spotiebitelskych cen je omezen na tu c¢ast trzni produkce, ktera je zafazena do
reprezentativniho kose. Neodrazi Gplnou cenovou hladinu ekonomiky.

Pro spravnou interpretaci kazdého cenového indexu je nutno si vzdy uvédomit, ke kterému obdobi je
pocitan. Pti vyjadfovani miry inflace pomoci indexu spottebitelskych cen jsou Casto uvadéna rtizna
Cisla, ktera, i kdyZ rozdilna, jsou spravna. Podminkou je pfesné vécné, prostorové a ¢asové vymezeni.
To znamend uvést jednoznacné obdobi, za které je mira inflace uvadéna a dale zaklad, k némuz se
vymezené obdobi porovnava. Nejcastéji jsou pouzivany nize uvedené miry inflace:

* mira inflace vyjadfena ptirtistkem primeérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen,



* mira inflace vyjadfena piiristkem indexu spotiebitelskych cen ke stejnému mésici predchoziho
roku,
* mira inflace vyjadiena prirGstkem indexu spotiebitelskych cen k piedchozimu mésici,

* mira inflace vyjadiena prirGstkem indexu spotiebitelskych cen k zdkladnimi obdobi (napt. rok 2000
=100).

CSU sleduje a publikuje celou fadu dalsich cenovych indexti, z nichZ jsou vefejnosti nejvice
vyuZzivany:

¢ indexy cen stavebnich praci a stavebnich objekti
¢ indexy cen priamyslovych vyrobcu

¢ indexy cen zemédélskych vyrobcu

* indexy cen trznich sluZeb v produkéni sfére

Pokud chceme dosdhnout co nejptesnéjsiho vyjadieni zmény cenové hladiny, mizeme vyuzit
cenovy index, ktery se oznacuje jako implicitni cenovy deflator (deflator HDP). Tento ukazatel se
vyjadfuje pomoci nominalniho a realného HDP néasledovné:
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kde: HDPy —nominalni HDP
HDPy, — realny HDP

Nomindlni i realny HDP se vyjadii zplisobem, ktery jsme zavedli v 1. kapitole, tedy vystup
ekonomiky (HDP) se oceni v cenach daného roku, tj. v béZnych cendach (p,). Tutéz finalni produkci
ocenime cenami roku, ktery je bran jako vychozi tzn. ve stdlych cendch (py).
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Z vyse uvedeného mtizeme nyni doplnit vyklad 1. kapitoly o vztah mezi redlnym a
nominalnim HDP, jak je zprostfedkovan pomoci implicitniho cenového deflatoru.

HDP,

HDP, === - 1100

V makroekonomii je zpravidla uzivan implicitni cenovy deflator HDP jako ukazatel pohybu cenové
hladiny prave proto, ze postihuje skute¢né pohyby cen veskeré finalni produkce.

Inflaci projevujici se riist cenové hladiny. V tomto smyslu bude inflace vzdy penéznim jevem.
To neznamena, Ze jeji priiny vznikaji pouze v penézni oblasti ekonomiky.



5.2 Formy inflace

o 24 .

Predevsim je tieba upozornit, ze inflace je pfece jen slozitéj§im jevem, nez by vySe uvedené
vymezeni (byt je vSeobecné uzivano) nasvédCovalo. Zvlasté pak mozné tvrzeni, nedochazi-li k
cenovému vzestupu (ristu cenové hladiny), inflace neexistuje.

Na nebezpeci tohoto zjednodusSeni reaguje ekonomicka teorie rozliSovanim na inflaci:

* zjevnou (otevienou)
* potlacovanou (blokovanou)

Rozliseni je nutné, nebot’ v kompetenci statnich organt je pfijimani opatfeni, jimiz je mozno
zabranit vzestupu cenové hladiny. O otevriené inflaci hovoiime tehdy, jestlize skute¢né¢ dochazi k ristu
cenové hladiny. V pfipade, Ze je vzestup cenové hladiny zablokovan, ale pfiCiny inflace zistaly
uchovany, hovoiime o inflaci potlacené. 1 tato se navenek projevuje, ale jinymi formami. K
nejcastéjSim patii rist vynucenych tspor (neni za co umistit vydaje), existence nedostatkového zbozi,
cerny trh atd. Pokud ovSem piisobi pficiny i nadale, je mozné obnovit rovnovahu mezi nabidkou a
poptavkou jen zménou cen, ¢imz se potlacena forma zmeéni ve formu otevienou. Pokud neni inflace
zachycena cenovym indexem, oznacuje se jako skrytd.

Jinym kritériem, které slouzi k odliSeni forem, je hledisko kvantitativni. Z tohoto pohledu
muzeme rozlisit:

v' mirnou inflaci. Casto byva oznalovéana jako plizivd. Je pro ni charakteristické, Ze
tempo rdstu cenové hladiny neptfekrauje tempo rdstu vykonu. Roste nejen
nominalni, ale i realny produkt.

v’ pddivou inflaci. Vyznaluje se rychlej$im ristem cenové hladiny oproti ristu vykonu
ekonomiky. Dusledkem je klesajici kupni sila penéz, coz se projevuje v chovani
ekonomickych subjekti. Roste snaha zkracovat drzbu penéz na minimum, inflace se
stava soucasti kalkulaci pii uzavirani obchodnich kontrakti. Tim dochazi k
promitnuti infla¢nich tendenci do chovani subjektt.

V' hyperinflaci. Je povazovana za extrémni pfipad. Cenova spirala se rozviji nezavisle
na tempu rustu vyroby. Penize jsou znehodnoceny, pfestavaji plnit svoje funkce
(nejsou uchovatelem hodnoty a ze sménnych transakci jsou vytlaceny piimou
sménou). | kdyz se jednd o jev extrémni, je sledovatelny i v souasnosti, ¢i
nedavné minulosti, napt. v 1. 1985 byla mira inflace v Bolivii 11749%, coz
znamenalo, Ze to, co bylo mozno koupit za ptl dolaru pocatkem roku, stalo na jeho
konci 5000.

Jinym kvantitativnim kritériem je rozliseni podle procent, které dosahuje mira inflace. Za
mirnou se povazuje ta, kdy mira je niz$i nez 10%. Hyperinflace se pohybuje fadove v tisicich a padiva
inflace v desitkdch, piipadné stovkach procent. Vlastnosti, kterd inflacni prostiedi ekonomiky
doprovazi a zaroven mu vtiskuje dal§i charakteristiku, je inflacni oéekdvani. Jestlize se inflace v
ekonomice projevi, pak jeji existence se stava faktorem vstupujicim do rozhodovani subjektd,
prostfednictvim jejichz trzniho chovani je opakované vnasena do ekonomiky, i kdyz pficiny jejiho
vzniku pominuly.

Jestlize se do rozhodovani subjektii prosadi inflacni ocekavani, pak se setrvaéné v ekonomice
udrzuje i v nasledném obdobi.

5.3 P#iciny inflace

Vzhledem k tomu, ze spojujeme inflaci s vzestupem cenové hladiny, mizZzeme snadno z
pfedchoziho vykladu odvodit mechanismus, kterym mulze byt cenovy vzestup vyvolan, stejnym
zpusobem lze odvodit odkud mohou ptisobit podnéty vzestupu. Podnét vzestupu cenové hladiny miize



prichazet jak ze strany poptavky, tak ze strany nabidky, a proto rozliSujeme inflaci tazenou
poptavkovou stranou nebo nabidkovou stranou ekonomiky.

Poptavkova inflace

Vyjdeme-li z predpokladu, Ze ekonomika je ve stavu rovnovéhy na trovni potencialniho
produktu, pak inflace tazena poptivkou predpoklida vzestup agregatni poptavky, ktery vyvola posun
rovnovazného bodu za urovei potencidlniho produktu. Tim se rozevira tzv. inflacni mezera, jako
rozdil mezi skuteCnym produktem a potencialnim produktem. Novy rovnovazny bod lezi na kiivce
agregatni nabidky a odpovida mu nejen vyssi vykon, ale také vyssi cenova hladina.

Situace, kdy skute¢ny produkt je vy$si nez produkt potencidlni neni dlouhodobé udrzitelna.
Celkové vydaje poptavaji vétsi produkt nez ekonomika miize dlouhodobé nabidnout a resenim (reakct
ekonomiky) je rist cenové hladiny, tedy inflace.

Uvedeny inflacni proces probiha vzdy, pokud rlst agregatni poptavky neni doprovazen riistem
potencialniho produktu. Pfitom agregdatni poptavka je tvorena souctem vydaji na spotiebu, vydaji na
investice, statnich ndkupt a ¢istého exportu. Kazda z té€chto slozek miize vyvolavat infla¢ni tlaky.

Vyznamnou sloZkou vydaji na spotiebu jsou mzdy. Jestlize rist mezd (nominalni) predstihuje
rust vykonnosti ekonomiky, tedy rist mezd probiha rychleji nez roste produktivnost vyroby, pisobi
mzdy inflacné. (Samoziejme¢ za vysSe uvedeného ptredpokladu, kdy skutecny produkt je na tirovni
potencialniho produktu).

Pokud jde o investicni vydaje, uvedli jsme jiz v predchozich kapitolach jejich zavislost na
multiplikatoru a akcelera¢nim principu. Jejich vyvoj je siln€ ovliviiovan i zménami v ocekavanich.
Urychleny riist investi¢nich vydajt tak mize byt pric¢inou inflace.

Stat miize svymi vydaji tyto inflacni tlaky dale stimulovat. Piedev§im vSak hospodaiska
politika mtze stimulovat tempo rlstu vydaji na spotfebu i investicnich vydajii. (At uz jde o deficitni
rozpoctovou politiku, daiiovou politiku ¢i politiku levného tvéru).

Graficky miizeme poptavkovou inflaci zobrazit nasledujicim obrazku €. 1.

Poptavkova inflace se mlize projevit, pokud se rozmér skute¢ného produktu blizi tirovni potencialniho
produktu. Neni-li za této situace rust agregatni poptavky doprovazen odpovidajicim ristem
potencialniho produktu, inflace je poptavkovou stranou vyvolana. Pokud vykon ekonomiky je pod
urovni potencialniho produktu, pak rostouci agregatni poptivka stimuluje priblizovani skutecného
produktu k produktu potencialnimu a doprovodny vzestup cenové hladiny se za inflaci nepovaZzuje.



Obrazek €. 51: Inflace taZena poptavkou

Inflace taZend nabidkou

Na rozdil od poptavkové inflace, mize byt nabidkova inflace vyvolina i za situace, kdy
skutecny produkt nedosahuje urovné potencidlniho produktu. Jeji pribéh muizeme ilustrovat
nasledujicim obrazkem.

Obrazek ¢. 5-2 — Inflace nabidkova
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Jak napovida nazev, jedna se o piipad, kdy v pozadi cenového vzestupu je nabidka. Vzhledem
ke tvaru nabidkové kiivky se tedy jednd o omezeni nabidky a protoze pfi¢inou tohoto omezeni je
zpravidla rast nakladd, hovotime Casto o inflaci taZené ndklady.

Rist naklada predstavuje hlavni pfi¢inu nabidkové inflace. V povalecném obdobi jsou casto
pri¢inou rastu nakladi tlaky na zvySovani mezd. V 70. letech to bylo opakované piecenéni
surovinovych zdroji. Roli hraje i postupné vycerpavani zdroji, které nuti vyuzivat zdroje méné
kvalitni ¢i hlife dostupné.

Do nakladové hladiny se jako faktor jejiho zvySeni prosazuje i existence monopolnich vyhod.
Produkce monopolt, ktera vstupuje jako meziprodukt do dalsi vyroby, zvysuje hladinu nakladi a tedy
i cen.

Rast cen vstupti miize byt vyznamné ovlivnén i mimoekonomickymi (napf. politickymi) vlivy.
5.4 Dusledky inflace

CNB, obdobng jako vétina centralnich bank, se soustfed’uje predeviim na stabilitu
spotiebitelskych cen. V praxi se zpravidla stabilitou cen rozumi nikoli absolutni neménnost cen,
nybrz jejich mirny rast. Rist cen odpovidajici cenové stabilité by mél zahrnovat statistické vychyleni
smérem nahoru, k némuz dochazi pii méfeni ristu téchto cen, a mél by také dat dostate¢ny prostor pro
drobné zmény cenovych relaci, k nimz v kazdé ekonomice s efektivnim cenovym systémem neustale
dochazi. CNB odhaduje, Ze v soudasnosti stabilité spotiebitelskych cen v &eské ekonomice
dlouhodobé odpovida Cista inflace na urovni kolem 2%. Z této ptedstavy vychazi cilové pasmo v
celkové inflaci pro obdobi leden 2002 - prosinec 2005 vyhlasené v dubnu 2001. Cista inflace je
vypoéitavana Ceskym statistickym ufadem jako piiriistek cen v neregulované &asti spotiebniho kose
oCistény o vliv nepfimych dani, pfipadné¢ ruseni dotaci. V souCasné dob& ¢ini pomér vah
neregulovanych cen a regulovanych cen ve spotiebnim kosi zhruba 82:18.

Dlouhodobé empirické zkuSenosti z vyvoje ve svétové ekonomice potvrzuji, ze vysokd a
nestabilni inflace ma negativni disledky pro dynamiku hospodaiského rastu. Vyssi inflace
znehodnocuje prijmy a udspory, znamena vys$i nominalni Grokové sazby a zpravidla i vyssi
promeénlivost inflace, coZ vyrazné zvySuje jeji naklady. Je to dano tim, ze vyssi inflace zvySuje
nejistotu o budoucich relativnich cenach i o cenové hlading, a tak domaéci i zahrani¢ni finanéni trhy
vyzaduji vyssi rizikovou prémii jako kompenzaci za zvysenou nejistotu. Pfi dlouhodobé vyssi inflaci
dochazi obvykle pii rozhodovani ekonomickych subjekti k zafixovani inflatnich ocCekavani. V
dasledku vyssi proménlivosti inflace se investofi orientuji pfedev§im na kratkodobé financni investice
(spekulaéni aktivity) a na zajiStovani se proti inflaci. Mensi pozornost je vénovéana investi¢nim
projektim v realné ekonomice, nebot horizont jejich navratnosti je dlouhodobégjsi. Nepiedvidana
inflace zpasobuje nckteré dalsi ekonomické distorze, které v delsim casovém horizontu snizuji
dlouhodoby ristovy potencial ekonomiky. Dochazi predevsim k tomu, Ze inflace:

* redistribuuje diichod od veriteli k dluznikiim

e zpusobuje deformace darnového systému

o predstavuje skryté zatizeni viech, kdo spori a nejsou s to zabezpecit kupni silu svych prijmii a
uspor.

* nevyhodou vysoké inflace jsou téz vysoké urokové sazby, které stimuluji priliv kratkodobého
rizikového kapitalu, ktery miva fadu neptiznivych piimych i nepfimych dopadd.

* Problematické je pfedevsim to, Ze pfi inflaci zpravidla nedochazi k proporcionalni zméné cen vSech
statkd, sluzeb a faktorii. V dasledku toho se méni relativni ceny, a proto:

e jsou vyvolany pierozdélovaci procesy u dichodii a bohatstvi mezi jednotlivymi skupinami a
subjekty trzni ekonomiky

* mohou byt vyvolany deformace pii alokaci vstupii i ve vystupech ekonomiky. Tim muze byt
ovlivnéna uroven produktu ekonomiky.



Uvedené disledky se prosazuji s riiznou intenzitou v zavislosti na stupni inflace i stavu, pfi
kterém je ekonomika inflacnim tlakem zasazena.

S prerozdélovacim efektem souvisi socialni disledky inflace. Inflace negativné postihuje
vSechny ptijemce fixnich diichodii, nebot’ stabilni nominalni vySe diichodu je ristem cenové hladiny
znehodnocovana, kupni sila dichodu klesa.

Pokud jde o mzdy a platy, pak v podminkach mirné inflace jejich vyvoj udrzuje zpravidla krok
s rustem cenové hladiny. Jejich realna uroven zlstava zachovéna. V podminkach padivé inflace
zaostavaji tyto diichody za inflaci a jejich kupni sila se snizuje.

Obdobn¢ jsou vyvolany pierozdélovaci efekty u #vérovych vztahii. Zde pusobi jako nastroj
pterozdélovani rozdil mezi urokovou mirou a mirou inflace. Jestlize roste mira inflace, dochazi k
prerozdelovani ve prospéch dluznika. Je-li mira inflace vyssi neZ nominalni urokova mira, dochazi k
poklesu hodnoty vklada a piijcek.

Inflaci a jeji vyvoj zahrnuji subjekty do svych ocekavani, anticipuji inflaci. Inflace je postupné
kalkulovanim vnasena do trzni Grokové miry. V rostouci nominalni urokové sazbé je obsazena mira
inflace a realnd trokova mira. Ta vykazuje schopnost pfizpisobovani mife inflace. Otazkou vSak
zustava, do jaké miry se o¢ekavani shoduji se skute¢nym vyvojem. Jestlize je mira inflace vyssi nez
anticipovana (inflacni Sok), dochazi k prerozdéleni bohatstvi od véritelii ve prospéch dluzniki. Na
druhé strané, pokud je anticipace vyssi nez by odpovidalo moznému inflacnimu vyvoji, stava se
anticipace pricinou vyssi setrvacné inflace.

Vztah inflace, vykonu a zaméstnanosti patii k problémim, na néz neni v makroekonomii
jednotny pohled. Cést ekonomtl zastava nazor, ze mirna inflace stimuluje agregatni poptavku a tim
stimuluje i vykonnost ekonomiky a zaméstnanost. Zatimco v keynesianské ekonomii pievazuje
jednoznaéné zdiraznéni tohoto pozitivniho momentu, v monetaristické ekonomii je efekt smérem ke
stimulaci vykonnost zpochybnén. VyuZzijeme-li jiz uvedeného klasického a keynesianského modelu
rovnovahy, pochopime souvislost keynesianské argumentace i stanovisko ekonomi vychazejicich z
klasického modelu, ktefi zdlraznuji, Ze v delSim obdobi neexistuje vztah mezi inflaci a produktem.

Dopady inflace jsou zavislé na tom, zda je svym charakterem vyrovnana ¢i nevyrovnana.
Inflace je vyrovnand, pokud neméni relativni ceny. Nevyrovnand inflace zptisobuje vyse uvedené
efekty. Svoji roli hraje i okolnost, zda je inflace anticipovana ¢i neanticipovand. Pokud by inflace byla
vyrovnana a anticipovana, pak by s ni nebyly spojovany zadné negativni dopady na vykonnost a
efektivnost ekonomiky.

ProtoZe se inflace projevuje ve zméndch cen, je nutno zdiiraznit jeji negativni dopad na
kvalitu cenové informace. Inflace znehodnocuje cenové informace, coz ma vliv na fungovani trzniho
mechanismu a jeho efektivitu.

Pti posuzovani dopadt inflace je nezbytné zduraznit i vliv tempa. Pokud mira inflace dosahuje
urovné padivé inflace, jsou jeji dopady na ekonomiku jednoznaéné negativni. Padiva inflace
destimuluje ¢innost ekonomickych subjektti, prohlubuje nerovnovahu.

Z hlediska naruSovani rovnovahy jsou nezanedbatelné i dopady na vné&jsi hospodaiské vztahy
veetn¢ ménovych kursi (viz zavérecna kapitola).

Rostouci mira inflace oslabuje postaveni penéz v ekonomice a mize vyvolat ,,ut€k od penéz*.
Penize jsou vytlacovany z trznich transakci (pfima vymeéna) a ve funkci uchovatele hodnot jsou
upfednostnéna aktiva, jejichz cenovy vzestup je garanci alesponn uchovani majetku. Rostouci zajem o
nemovitosti stimuluje vzestup jejich cen je$té vyraznéj$im tempem, nez je tempo rustu cenové
hladiny.

5.5 Phillipsova kiivka

Vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti je v makroekonomii popisovan pomoci Phillipsovy
kiivky, kterd byla na pfelomu padesatych a Sedesatych let zavedena jako nastroj vyuzivany
k interpretaci vztahu inflace a sledovanych hospodatskych cili. Na zakladé Phillipsovy interpretace
byl odvozen vztah mezi inflaci (mirou inflace) a nezaméstnanosti (mirou nezaméstnanosti), zobrazeny
ktivkou. Tato kiivka byva oznacovdna jako rana. Jedna se o verzi, kterd vyjadtovala tzv. substitucni
teorii inflace. Vytvarela pfesvédceni, Ze zeme (vlada) mize uskute¢novat volbu mezi nezaméstnanosti



a inflaci a muze si ,.koupit™ nizsi Giroven nezaméstnanosti za cenu, kterou bude vyssi mira inflace a
naopak. Pfitom se ptedpokladalo, Ze tento vztah plati jak pro kratké, tak pro dlouhé obdobi.

Koncem 60. let byla substitu¢ni verze poprvé zpochybnéna a vyrazné pohyby cenovych hladin
pocatkem 70. let potvrdily, Ze substitu¢ni vztah mezi inflaci a nezaméstnanosti vykazuje stabilitu jen
tehdy, pokud se neméni mira setrva¢né inflace. Jestlize dojde ke zméné&, projevi se posunem kiivky.
Proto je dnes v analyze kiivky dusledné odliSovan charakter zmén v kratkém a dlouhém obdobi.

Obrazek ¢. 3: Kratkodoba a dlouhodoba Phillipsova kiivka
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Vertikala predstavuje dlouhodobou kiivku na tirovni p¥irozené miry nezaméstnanosti (u).
Kratkodoba ktivka s indexem SPC, se vztahuje k vychozimu obdobi. V bodé A je uroven
nezameéstnanosti v rozsahu pfirozené¢ miry. Dojde-li v ekonomice k riistu produktu, snizuje se mira
nezamestnanosti a roste konkurence na strané poptavky na trhu prace. Disledkem je mzdovy vzestup
ve srovnani s piedchozim obdobim. Ekonomika se posouva po kratkodobé kiivce smérem k bodu B.
Vzestup mezd a cen se promitne do o¢ekavani firem i zaméstnanct, ktefi nyni ocekavaji vyssi inflaci
Roste setrvacnd olekavand inflace. Ekonomika se posouva pii dané urovni nezaméstnanosti a vykonu
do bodu C, kratkodoba kiivka se posunula. Nova kiivka vyjadiuje, ze pii kazdé urovni
nezameéstnanosti je vys$i mira inflace, nebot’ vzrostla ocekavana mira inflace. Faktory ptisobici na
vykon pfesahujici iroven potencialniho produktu véetné ochoty pracovat, omezi v nasledném obdobi
vykon a mira nezaméstnanosti se vrati na troven pfirozené miry (vzroste). Ekonomika se posune po
kiivce do bodu D. Mira inflace je vyssi nez byla ve vychozim stavu. Ekonomika je v rovnovaze, redlny
vwkon i nezaméstnanost se ustalily na vychozi urovni, ale nominalni veliciny (ceny a nomindlni
produkt) vzrostly.

Kratkodoba Phillipsova kiivka vychazi z predpokladu, ze se neméni ocekdvana mira inflace.
Jestlize se zvy$i ofekavana mira inflace, trzni subjekty je promitnou do svych trznich transakci, dojde
k posunu ktivky smérem nahoru.

Bude-li nezaméstnanost vyssi nez odpovida pfirozené mife, bude inflace vykazovat tendenci k
poklesu. Stabilizovat se bude pouze v piipadé, kdy je vyrovnana nabidka s poptavkou na trhu prace.
Pouze pfirozena mira nezaméstnanosti vytvari prostiedi pro stabilni miru inflace (riznych rozmért).
Proto musi byt dlouhodoba Phillipsova kiivka znazornéna vertikalou.



