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* v dlouhém obdobi
— inflace spojitost s mnozstvim penéz

— a hezame@stnanost s Cinnosti odboru a
podobné

e kratkodobé vSak volba mezi inflaci a
nezamestnanosti
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Phillipsova krivka

* Phillipsova kfivka
— zachycuje kratkodoby vztah mezi inflaci a
nezamestnanosti
* Puvod Phillipsovy kfivky
— A. W. Phillips, 1958

* “vztah mezi nezaméstnanosti a mirou zmény
nominalnich mezd v UK, 1861-1957"

* obecn€ji negativni vztah mezi mirou
nezamestnanosti a mirou inflace
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Phillipsova krivka

* Paul Samuelson & Robert Solow, 1960
— “Analyza protiinflaCni politiky”

* nepfimo Umerny vztah mezi mirou nezamestnanosti a
mirou inflace — vypozorovano z praxe v USA

* nizkd U je spojena s vysokou AD, jez zvySuje ceny a mzdy
v ekonomice

* doporucCeni pro tvurce HP:

— moznost ovlivnit AD a vybrat si bod na Phillipsove
kFivce
 volba mezi vysokou U a nizkou inflaci
* nebo nizkou U a vysokou inflaci
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Obr

Inflace

Phillipsova kfivka 1960 -1969
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Obr

Phillipsova krivka
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Phillipsova krivka

* AD, AS a Phillipsova krivka
* Phillipsova krivka
— kombinace inflace a nezaméstnanosti v

kratkém obdobi, které vzniknou v dusledku
posunu AD krivky po krivce AS

* vySSi AD ... vySSi vystup a vySSi cenova
hladina
— + niZni nezaméstnanost a vySSi inflace

* nizSi AD ... niZSi vystup a cenova hladina
— vySSi nezaméstnanost a nizSi inflace !
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Obr 2
Vztah Phillipsovy krivky a AD a AS

(a) Model AD a AS (b) Phillipsova kfivka
Mira inflace
ﬁlzgli AS (% za rok)
na
106 6% °
vySSi AD
102

"\ nizsi AD 2 A

Phillipsova kfivka

0 15,000 16,000 Vystup 0 4% 7%  Mira
U=7% U=4% ekonomiky vystup vystup Nezameéstna
=16,000 =15,000 nosti
Obrazek predpoklada cenovou hladinu 100 ve vychozim roce a mozny vyvoj v roce t+1. Na panelu (a) vidime,
Ze pokud AD je v roce t+1 relativné nizka, vystup i cenova hladina jsou nizké — ekonomika je v bodé A. Pokud

doslo k vétSimu rustu AD, tak vystup i cenova hladina jsou vy$Si. Na panelu (b) jsou analogicky situace A a B
zachyceny na Phillipsové krivce.
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Phillipsova kfivka — posun a role oCekavani

* Dlouhodob3 Phillipsova krivka (PK)
— je vertikalni
— pokud CB zvySuje nabidku penéz pomalu, tak
*inflace je nizka
* a nezamestnanost na pfirozené mire
— pokud CB zvySuje nabidku pené€z rychle, tak
* je inflace vysoka

*a nezamestnanost na pfirozené mire

— nezameéstnanost v dlouhém obdobi nezavisi
na nabidce penéz a inflaci !
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Obr e 3

Dlouhodoba Phillipsova kfivka

Mira inflace
Dlouhodoba PK
Vysoka B
inflace A
1. pokud FED 2. ...ale nezameéstnanost

zUstane na své pfirozené
dlouhodobé mifre

zvySi miru ristu ————
nabidku penéz,
zvysi se
inflace . . .

Nizka
inflace

Pfirozena mira  Mira nezaméstnanosti
nezameéestnanosti
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Phillipsova kfivka — posun a role oCekavani

* dlouhodoba PK

— vyjadruje klasické nazory na neutralitu penéz
— AS je v dlouhém obdobi vertikalni

— rust nabidky penéz povede

* k posunu AD doprava
— rUstu cenové hladiny
— ale vystupu na urovni potencialniho produktu

*inflace se zvySi
— nezameéstnanost je na pfirozené mife
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Obr ¢ /
Vztah dlouhodobé PK a modelu AS a AD

(a) Model AD a AS (b) Phillipsova kfivka
Mira infl
Cen. LRAS 1o Dlouhodoba PK
hladi
na
B
P, |-~ 1. zvy3eni nabidky B
penéz zvySi AD . .. 3....azvysi
1 miru inflace. . .
I:)1
2., A
zvysi AD, ' ?
cen. hladinu AD,
0 Potenc@m’\ velikost produktu 0 pfirozena mira ~ Mira U
produkt o ) nezamestnanosti
4. ... ale necha velikost vystupu

a nezamestnanost na pfirozené mire.
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INFLACE

Phillipsova krivka v dlouhém obdobi

Phillipsova kfivka LR 1960 - 1996
Phillipsova kiivka 1960 - 1996
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Phillipsova kfivka — posun a role oCekavani

* pfirozend mira nezamestnanosti

— mira hezameéstnanosti, ke které ekonomika
dlouhodobé sméruje

— ne nutne spoleCensky zadouci

— odvisi (jak jsme si fikali :-) od nastaveni
fungovani trhu prace — napr. minimalni mzdy,
flexibilita trhu, sila odboru atp

— v dlouhém obdobi se méni
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Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

* hospodarska politika na trhu prace
* mUZe posunout pfirozenou miru U
*atimiPK
* pokud se se prirozend mira U sniZuje, tak
— dlouhodoba PK se posunuje doleva
— dlouhodoba AS se posunuje doprava

— pro jakoukoliv Uroven nabidky penéz a inflace
*je nizSi U a vySSi vystup

18
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Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

* Teorie a praxe PK

— kratkodoba PK z praktickych vysledkU
— X dlouhodoba z teorie

* autori dlouhodobé, ze kratkodobé je mozné
pomoci expanzivni monetdarni politiky na urCitou
dobu dosahnout snizeni U

— ale v delSim Casovém obdobi se U vrati na
pfirozenou Uroven

* aby vztah lépe vysvétlili zavedli ,,oCekavanou
inflaci“ — tj. inflaci jakou trzni subjekty oCekavaji

... ovlivhuje AS . !
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Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

e v kratkém obdobi

— CB muUZe povazovat oCekavanou inflaci a
kratkodobou AS jako dané

— pokud zmeéni nabidku penéz
* AD se posune podél krivky AS

* a vyvola neoCekdvané vykyvy v
— produkci, cenach, nezaméstnanosti a inflaci

20
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Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

* v dlouhém obdobi

— jiz lidé oCekavaji jakoukoliv inflaci, kterou CB vyvola
* nominalni mzdy se adaptuji na inflaci
* a dlouhodoba AS je vertikalni
— pokud se zméni nabidka penéz
* tak AD se posunuje podél vertikalni AS
* coZ nevyvold zmény ve vystupu a U
U zUstava na pfirozené mife
e zmeény jen v inflaci

— ... dlouhodoba PK je vertikalni

21 |
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Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

miraU = pfirozenamiraU —a(skutecndnf. —ocekavananf.)

* kde a — je parametr, ktery meri jak moc
nezaméstnanost reaguje na neoCekdvanou inflaci

e kratkodoba PK neni stabilni

— kazda kratkodoba PK odpovida jisté
oCekavané mire inflace

— pokud se oCekavand mira inflace zmeni, tak
se posune i kratkodoba PK

Sl
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Obr e §

Jak ocekavana inflace posouva kratkodobou PK

Mira inflace

Dlouhodoba PK 2. . . . ale v dlouhém ¢asovém obdobi,
dojde k rustu oCekavané inflace a
kratkodoba PK se posune doprava

Kratkodoba PK's
vy$Si oCekavanou inflaci

1. expanzivni politika /
posouva ekonomiku

podél kratkodobé PK . . . Kratkodoba PK's

v v

Pfirozena mira Mira nezameéstnanosti
nezameéstnanosti

V bodé A jsou oCekavana inflace i skuteCna inflace nizké. Pokud CB provadi expanzivni
menovou politiku, tak se ekonomika pohybuje z A do B v kratkém obdobi. V bodé B je oCekavana
inflace stale nizka, ale skute€na inflace vysoka. Nezaméstnanost je pod pfirozenou mirou. V
dlouhém obdobi dojde k ristu inflacnich o€ekavani a dojde k posunu kratkodobé PK. Ekonomika
se posune do bodu C. V bodé C jsou oCekavana inflace a skuteCna inflace vysSi. a

nezaméstnanost na své prirozené urovni. 53



Phillipsova kfivka — posun a role oCekavani

» overeni hypotézy prirozené miry U
* teorie prirozené miry U

— nezameéstnanost se vraci na pfirozenou
uroven bez ohledu na miru inflace

e HP v USA v 60. letech

— zddlo se, Ze vztah mezi inflaci a
nezamestnanosti idedlné funguje
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Obr e 6
Phillipsova krivka v 60. letech

Inflation Rate
(percent per year)

10% —

I I
9 10 Unemployment
Rate (percent)




Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

* konec 60. let - zvySovani AD
— expanzivni fiskalni i monetarni politika
* rUst vladnich vydaju (valka ve Vietnamu)

* FED nizké r, nabidka penéz rust 13% roCné X 7%
drive
* o rostouci inflace a rostouci nezaméstnanost

* dlouhodobé (70. |éta)
—inflace zUstavala vysoka
— a nezamestnanost na prirozené mire

— o nefungujici PK
26
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Obr 7
Zhrouceni Phillipsovy krivky

Inflation Rate
(percent per year)

10% —

| |
0 1% 2

9 10 Unemployment
Rate (percent)

Body A, B, C odpovidaji bodi ABC z obr 5
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Phillipsova krivka — posun a role oCekavani

* tj. vidime — Ze PK v kratkém obdobi fungovala

— a tvurci HP politiky ji vyuZivali ve snaze snizit
U

— v dlouhém obdobi se ovSem subjekty
pfizpusobily inflaci ...

 Jaké implikace byste z uvedeného vyvodili pro
politiku a HP? A co byste se snazili pred
volbami? ProcC je dulezita nezavislost CB?




PHILLIPSOVA
KRIVKA

posun a nabidkovy
SOk




Phillipsova krivka — posun a nabidkovy Sok

* nabidkovy Sok
— udalosti, které primo ovlivhuji naklady a ceny
v ekonomice
— v dusledku dojde k posunu AS

— a také k posunu PK

30 |
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Phillipsova krivka — posun a nabidkovy Sok

* v realité nabidkovy Sok spojen zejména se
situaci v 70. letech a rustem cen ropy
— AS se posunula doleva

— doslo ke stagflaci
*snizil se vystup

v v 4

*a soub&zné doSlo k rustu cen

— kratkodoba PK se posunula doprava

* firmy potfebovaly méné pracovniku na vyrobu
niZzSiho produktu ... nezaméstnanost rostla

* za souCasne vySSi inflace

31
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Phillipsova krivka — posun a nabidkovy Sok

e problematicka volba pro HP

— pokud bude bojovat s inflaci omezeni AD ...
rust nezaméstnanosti

— pokud zvySi AD ... pak jeSté vySSi rust inflace

* tj. HP Celi horSi volbé mezi inflaci a
nezamestnanosti



Obr e 8

Nepriznivy nabidkovy Sok

(a) Model AD a AS (b) Phillipsova kfivka
. 1. Nepfiznivy Sok ) 4. ... coz stavi politiky
Cen: 3....arustu posune AS . . . _ Mira pfed nepfiznivou volbu
hladi| cenové hiadiny . . . inflace mezi nezaméstnanosti
ntz) AS a inflaci.
—
AS,
P, T/
F)1
AD PK,
“— kratkodoba PK,
0 \ Y, Velikost produktu 0 Mira nezaméstnanosti

Y2
2. .. .dojde ke snizeni vystupu. . .
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Phillipsova krivka — posun a nabidkovy Sok

* rust ceny ropy
— AS se posunuje doleva

— kratkodoba PK se posunuje doprava
» pokud doCasny, tak se vrati zpet

 pokud trvaly (lidé si mysli, Ze vySSi inflace bude trvald),
tak potreba reakce CB

— v USA v 70. letech

* FED zvySil nabidku penéz
— posun AD
— aby se vyrovnal nabidkovy Sok

— vySSiinflace (7% U dle PK ze 60. let by inflace méla byt je 1%, ale
byla 9%)

* zvySovani oCekavané inflace !
34 |
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Obr e Q

Nabidkové soky v 70. letech
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NAKLADY
SNIZENI INFLACE




Naklady snizeni inflace

* fijen 1979
— 2. ropny Sok
— FED restriktivni - protiinflaCni politika (Volcker
guvernér FED od 1979)

— AD pokles
— v prubéhu doby

e posun PK doleva

« V VvV o

— U na pfirozené mire

37

Ay W

.



Obr e 10

Dezinflacni politika v kratkém a dlouhém obdobi

Mira inflace
Dlouhodoba PK 1. Restriktivni politika posunuje
ekonomiku podél kratkodobé PK . . .
Kratkodoba PK's
2. ... ale v dlouhém &asovém obdobi $Si ocekavanou inflaci

oCekavana inflace klesa a kratkodoba
PK se posunuje doleva.

Kratkodoba PK s

v v

Pfirozena mira Mira nezameéstnanosti
nezameéestnanosti

bod B - ekonomika musi projit obdobim vysoké nezameéstnanosti a nizkého
produktu
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Naklady snizeni inflace

e koeficient obetovani

— poCet procentnich bodu ro¢niho vystupu

e ztracenych v dUsledku sniZeni inflace o 1
procentni bod
— odhady, ze az 5% !
— mozno rUzné rozloZit — tedy ruzné postupy dezinflace

e racionalni oCekavani

— lidé optimalné pouzivaji vSechny informace
CO Maji
*vCetne informaci o politice vlady !

— kdyz predpovidaji budoucnost 39 |



Naklady snizeni inflace

* moznost bez ndkladové dezinflace — dle Skoly

racionalnich oCekavani
— s racionalnimi oCekavanimi

* menSi koeficient obeétovani
— pokud vlada duvéryhodna v politice snizovani

inflace
* pokud lidé racionalni, tak
— snizi svoje inflaCni oCekavani okamzité

* a kratkodoba PK se posune dolu

« V VvV o4

— bez nakladu
» doCasné vySSi nezamé&stnanosti a niZS§iho vystupu l
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Naklady snizeni inflace

e \Volckerova desinflace
— nejvySSi inflace 10%

» pokud koeficient ob€tovani 5%, tak snizeni
nakladU bude velmi nakladné

» pokud maji pravdu racionalni oCekavani, tak
snizeni inflace relativné nizké naklady

— pokles inflace od 1984 na 4%

v duUsledku restriktivni monetarni politiky (fiskalni
politika relativne uvolnéna)

* naklady vysokd nezameéstnanost — 10%

— a nizky vystup
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Obr e 11

Volckerova dezinflace

Inflation Rate
(percent per year)
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Naklady snizeni inflace

* spor o racionalni oCekavani bez ndkladové
dezinflace

* v realité dost vysoké ndklady desinflace

— ale zdaleka ne tak nakladné, jak bylo
oCekavano
— verejnost guvernérovi nevefila

* pfedchozi predstavitelé slibovali snizeni inflace,
které nenaplnili

v dUsledku nedoSlo k tak rychlému posunu
kratkodobé PK l

Sk A
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Naklady snizeni inflace

* Greenspanova éra

* Alan Greenspan — guvernér FED, 1987 - 2006
— ve své dobe povazovan za ,,poloboha“ :-)
— ted kritiCtejSi nahledy
— pokles burzy v 80. letech — okamzitd expanze

— vySSi inflace 1989/90 — FED zvySil Urokové
sazby a snizil AD

— v 90. letech ekonomicka prosperita



Obr

* 12

Greenspanova éra

Inflation Rate
(percent per year)

10%

0

1990
1989
1991 1984
2005 1988
2006 1985
20012004
2000 1992

2003
1996
1998 1 9952002

| | | | | |

| |

3 4 5 6 7 8

9 10 Unemployment
Rate (percent)



Naklady snizeni inflace

* recese 2001

— v dusledku poklesu AD — FED provadél
expanzivni monetarni politiku
* + vlada expanzivni fiskalni
* jiz zminované problematické dlouhodobé dopady

e od 2006 Ben Bernanke

— bublina na hypotéCnim trhu + rust cen
komodit .... obtizna situace

— ale guvernér i pro 2. obdobi
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