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9. Inflace a antiinfla €ni politika

Vtéto kapitole se budeme zabyvat inflaci, jez je fazena mezi zakladni
makroekonomické nestability. Inflace je makroekonomicky jev, ktery pouta velkou
pozornost a dotyka se kazdého z nas, nebot se jedna o znehodnocovani penéz.
Stejné zavaznou poruchou, jak uvidime, je i deflace. V ramci textu se budeme
zabyvat zpusoby méreni inflace, formami inflace, pojedname o ddsledcich inflace na
ekonomiku a zohlednime, jaké jsou moznosti statu ohledné snizovani miry inflace.
Nezbytnou &ast rovnéZ tvofi antiinflaéni politika Ceské néarodni banky v podobé
cilovani inflace.

Co se déje pfi inflaci vredlné ekonomice si fekneme nejprve na nasledujicich
prikladech velmi razantniho rastu cenové hladiny. V roce 1923 se v Némecku oproti
predvale¢nému stavu zvySily ceny az bilionkrat. Ceny rostly takovym tempem, Ze
délnici méli oficialni pfestavky, aby utratili své mzdy placené vicekrat denné, protoze
neuveéfitelné rychle klesala kupni sila penéz. Ceny za jidlo a piti v restauracich rostly,
zatimco lidé jesté¢ ani nedojedli. Uspory byly zcela znehodnoceny, stejné jako
nesplacené pujcky. Lidé potiebovali pytle penéz, aby si koupili chléb a maslo. Pfi
cenach, které kazdy den rychle rostly, si nikdo nemohl dovolit Setfit, investovat,
pujéovat penize nebo délat dlouhodobé plany. V prostfedi tak rostoucich cen se
vyroba zboZzi a sluZzeb prakticky zastavila, nezaméstnanost vzrostla nékolikanasobné
a ekonomika Némecka byla na pokraji kolapsu. V Madarsku zazili podobny pfipad
inflace vroce 1946, stejné jako Japonsko. Pomérné nedavno prodélaly nejmeéné
desetinasobny vzrast cen Rusko, Brazilie, Zaire, Jugoslavie, Argentina, Uruguay, ale
i Ceskéa republika zacatkem 90. let.

9.1 Inflace a jeji typologie

VétSina lidi si inflaci spojuje se zvySenim ceny u néjakého zboZi nebo sluzeb. Ale
ekonomika nemusi nutné trpét inflaci pokazdé, kdyz se zvySi cena u nékolika zbozi.
Je nutné odliSovat inflaci od cenového nartstu u konkrétniho zboZi. Inflace znamena
zvySeni pr amérné cenové hladiny, nikoliv jen ceny konkrétniho zb 0Zi.

Predstavme si, Zze mame za Ukol zjistit primérnou cenu ovoce v supermarketu.
Potfebujeme zjistit cenu jablek, pomerancu, banand, broskvi atd. Kdyz budeme znat
cenu kazdého druhu ovoce, budeme schopni vypocitat prlmérnou cenu ovoce.
Vysledny Udaj se nebude vztahovat k néjakému konkrétnimu produktu, ale bude
vypovidat o tom, kolik asi stoji typicky nakupni koSik ovoce. KdyZz budeme tento
vypocet opakovat kazdy den, budeme schopni urcit, jak se ceny ovoce v praméru
méni. Nékdy také zjistime, Ze zatimco cena bananl roste, cena pomerancu se
snizuje, takze prGmérna cena ovoce zlstava beze zmény.

Stejny princip vypoc&tu bude uplatnén pfi méreni inflace za ekonomiku jako celek.
Nejprve zjistime pramérnou cenu vesSkerého vystupu neboli primérnou hladinu cen a
pak budeme sledovat zmény této pramérné cenové hladiny.
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Primérna hladina cen muaze rist, klesat nebo muze zUstat beze zmény.
Ke snizeni primérnych cen — deflaci — dochéazi tehdy, kdyz cenové poklesy
u nékterych zboZi a sluzeb pfevazi cenové narlisty u ostatniho zboZzi a sluzeb. Tato
situace nastala napf. v Japonsku v roce 1995 a znovu pak v roce 2000.

Proces snizovani inflace v ¢ase budeme oznacovat za dezinflaci (mira inflace se
v ¢ase snizuje napf. z5 % na 4 %, poté na 3 %). Opacny jev za akceleraci inflace
(mira inflace se v ase zvySuje — jeji rast se zrychluje).

Vzhledem k tomu, Ze inflaci nebo deflaci méfime ve smyslu primérnych cenovych
hladin, neni mozné, aby se individualni ceny trvale zvySovaly nebo snizovaly, aniz by
tim zménily praimérnou cenovou hladinu. Jiz jsme uvedli, Ze napf. cena banant maze
rist, aniz by tim zvySovala primérnou cenu ovoce, pokud ovSem cena néjakého
jiného ovoce, napf. pomerancl, klesa. Za téchto okolnosti se méni relativni ceny ,
ale pramérné ceny nikoliv. ZvySeni relativni ceny banant znamena, ze se
v porovnani (relativné) s jinym ovocem zdrazily. Ke zménam relativnich cen muze
dojit v obdobi stabilnich pramérnych cen, v obdobi inflace &i deflace. Zmény
relativnich cen jsou zakladni soucasti trzniho mechanismu. Zména relativni ceny
konkrétniho zboZi ma vyznam trzniho signalu.

Inflaci, kterd neméni relativni (pomérne€) ceny statkd a sluzeb (nap/. pomér ceny
masla k cené margarinu), oznacujeme za vyrovnanou . Nevyrovnana inflace potom
znamena, Ze se relativni ceny statkd a sluzeb méni. PFi nevyrovnané inflaci se budou
ménit rovnovazné situace na dil€ich trzich. Vyrobci budou nuceni ménit objem
produkce.

Pokud v ekonomice skute¢né dochézi k ristu cenové hladiny a ke zméné cenového
indexu, hovofime o oteviené inflaci . V pfipadé urcitého zamezeni ristu cen vlivem
hospodarskeé politiky statu se jedna o potla €éovanou (blokovanou) inflaci , ktera ma
disledky v podobé existence nedostatkového zbozi, vyznaCuje se rlastem
vynucenych uspor a rozmachem ¢erného trhu. Po odstranéni pfekazek v pohybu cen
se potlaCovana inflace zméni v otevienou.

Inflace nezachycena v cenovém indexu se oznacuje jako skryta. Vznika i tehdy,
pokud se zhorSuje kvalita vyrobku a sluzeb a firmy je pfitom prodavaji za puvodni
ceny.

Inflaci mUzeme rozliSovat podle kvantitativniho hlediska:

* mirna (pliziva) inflace — dosahuje hodnoty do 10 %. Je pro ni
charakteristické, Ze tempo rlstu cenové hladiny nepfekrauje tempo ristu
vykonu ekonomiky. PFfi mirné inflaci roste nomindlni i realny produkt.
Ekonomické subjekty jsou ochotny drZet penize;



e padiva inflace - dosahuje hodnot od 10 % do 1000 %, jedna se
ekonomické subjekty snizuji drzbu penéz, az na minimum, podle zavaznosti
inflace. V pfipadé vysokych Cisel inflace miZe dochézet k tzv. Utéku od penéz
(od doméci mény). Mlaze byt upfednosthovana jinA ména (napf. euro, am.
dolar);

* hyperinflace - dosahuje hodnot nad 1000 %. Jedna se o extrémni situaci.
Penize prestavaji plnit své funkce, nastavd uték od penéz a zacina se
upfednostiovat barter — naturalni smeéna, nebo se pouZivd jina ména.
V ekonomice je pak nevyhnutelnd ménova reforma.
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Pokud vyvoj ekonomiky doprovazi inflace, ekonomické subjekty ji vnimaji a vnasi ji
do svych rozhodovani. O&ekavaji urcitou miru inflace i v pfistim obdobi. Hovofime
0 ocekavané (anticipované) inflaci. Inflace se promitd do obchodnich smluv,
odbory se doZaduji pfizplsobeni mezd rastu cenové hladiny, stejné tak jako pFijemci
fixnich ddchodl - transferl od statu. Pokud se inflace prosadi ve stejné vysSi jako
v minulém obdobi a setrvava tak v ekonomice bez pficin, hovofi se o setrva é€né
inflaci . Inflaci tudiz mGdZzeme mit jen tim, Ze ji o€ekavame. Pokud dojde k inflaénimu

Soku, kdy skute€¢nd inflace prevysSi oCekavanou inflaci, hovofime o neocéekavané
(neanticipované) inflaci

9.2 Pri€iny inflace

Zmény v mirach inflace si vyZzaduji vysvétleni. VSechny trzni transakce obnaseji dvé
sbihajici se sily — poptavku a nabidku. Jakakoliv vysvétleni ménicich se cenovych
hladin tedy musi mit kofeny v jedné ztéchto dvou zakladnich trznich sil. Pfi€iny
inflace budeme rozliSovat podle toho, zda vznikaji na strané agregatni nabidky, nebo
na strané agregatni poptavky.

A) Inflace tazena poptavkou

vswv

Castou pfi¢inou inflace je nadmérny tlak na poptavkové stran& ekonomiky.
Predpokladejme, ze ekonomika jiz produkuje za podminek Uplného vyuZziti zdrojl, ale
Ze spotfebitelé jsou ochotni a schopni kupovat jesté vétSi mnoZstvi zboZzi. Diky
akumulovanym usporam nebo snadnému pfistupu k Gvéru se budou spotrebitelé ve
vysledku snazit kupovat vice vystupu, nez ekonomika produkuje. Jak se spotiebitelé
pokouSeji sehnat vice zboZzi, obchody i skladove zasoby se zadinaji vyprazdnovat.
Vyrobci zaénou zvySovat ceny. Vysledkem bude zvySeni primérnych cen vyvolané
poptavkou neboli poptavkova inflace. Poptavkovou inflaci ilustruje obr. €. 9.1. Pfi
ristu agregatni poptavky z AD na AD" dochazi za situace Uplného vyuziti zdroja
k vétSimu rdstu cenové hladiny nez realného vykonu v kratkém obdobi. Rozdil mezi
skuteCnym Y~ a potencialnim produktem Y* oznacujeme jako infla éni mezeru . V této
souvislosti se také mluvi o tzv. prehrati ekonomiky . V dlouhém obdobi se



v ekonomice zvySi pouze cenova hladina a nova makroekonomicka rovnovaha se
utvofi na zakladé stfetu LRAS s AD".

Obr. ¢. 9.1 Inflace taZen& poptavkou (poptavkova inflace)
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B) Inflace tla éena naklady (nabidkova inflace)

Tlak na ceny mlzZe vzniknout také na strané nabidky. Kdyz se prudce zvySi cena
ropy, zvysi se nahle spotifebni naklady v Siroké Skale odvétvi. Aby vyrobci pokryli
vysSi naklady, musi zvysit ceny vystupu. KdyZ nastane pfirodni katastrofa (povodné,
pozar), zni€i se ¢&ast vyrobnich kapacit zemé, vcetné zemédeélské produkce.
Ugastnici trhu se zaénou orientovat na zbyvajici produkci a cenovy nariist se maze
rozsifit i pfes hranice zemé. Inflacni tlaky mohou mit pdvod i ve vysSich mzdéach.
Pokud jsou odbory schopny prosadit vyraznéjsi zvySeni mezd, naklady firem se zvysi
a to vyvola rast cen produkce. Inflaci tlacenou nabidkou (n&klady) ilustruje obr. €. 9.2.
Pfi poklesu kratkodobé agregatni nabidky SRAS na aroverin SRAS” se snizil realny
vykon ekonomiky a vzrostla celkova cenova hladina. Rozdil mezi skute¢nym realnym
vykonem ekonomiky Y~ a potencialnim produktem Y* oznacCujeme jako produk €ni
mezeru. Ekonomika se pfitom oproti poptavkové inflaci nemusi nachazet na arovni
potencialniho produktu.

Pokud dochazi v ekonomice k poklesu vykonu pfi souéasném rustu celkové cenové
hladiny, hovofime o slumpflaci . OdliSujeme ji od stagflace , kdy mame na mysli
inflaci a nulovy rist produktu. Ke stagflaci dochézi z ddvodu setrvavajici o¢ekavané
inflace.



Obr. ¢. 9.2 Inflace tlac¢ena naklady (nabidkova inflace)
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9.3 Méfreni inflace

Méfeni inflace slouzi dvéma ucelim: vycislit jeji miru a zkoumat jeji negativni
dopady. K méfeni pohybu cenové hladiny se pouzZivaji cenové indexy. Mezi
nejCastéjSi patfi index spotrebitelskych cen (CPI), index cen vyrobct (PPI) a implicitni
cenovy deflator (deflator HDP).

A) Index spot Febitelskych cen (CPI — Consumer Price Index)

Tento cenovy index je prostfedkem pro méfeni zmén v pramérné cené spotfebniho
zbozi a sluzeb. Pokud budeme znat primérnou cenu spotfebniho zbozi, budeme
moci sledovat, jestli se tento primér zvySuje — tzn., zda dochazi kinflaci.
Ze sledovaného rozsahu, v jakém se ceny zvysuji, pak budeme schopni vypodcitat
miru inflace.

Proces vypoctu zacina tim, Ze se identifikuje spot rfebni kos zbozi a sluzeb , které
kupuje typicky spotfebitel. Pocet polozek ve spotfebnim koSi se v ¢ase méni, aby co
nejpfesnéji vyjadrfil strukturu spotfebniho koSe domacnosti. Vaha statk( a sluzeb
(cenovych reprezentantll) ve spotfebnim koSi odpovida podilu daného druhu
spotfeby na celkové spotfebé domacnosti. Do spotfebniho koSe pro méreni inflace
v CR je zafazeno potravinarské zboZi (potraviny, napoje, tabak), nepotravinarské
zbozi (odivani, nabytek, potfeby pro domacnost, drogistické a drobné zbozi, zbozi
pro dopravu a volny €as, zbozi pro osobni péci aj.) a sluzby (opravarenske, z oblasti
bydleni, provozu domacnosti, zdravotnictvi, socialni péce, dopravy, volného Casu,
vzdélavani, stravovani a ubytovani, osobni péce a sluzby financni).

Jakmile vime, co typicky spotfebitel kupuje, je uz pomérné snadné vypocitat

primérnou cenu spotfebniho koSe. Méfeni inflace pomoci CPI se uskute€huje

srovnanim cen spotfebniho koSe, a to v bézném a zakladnim obdobi . Cenova
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hladina v zakladnim obdobi se pfi vypocCtech obvykle stanovi na hodnotu 100.
Predpokladejme napf., Ze minuly rok stal spotfebni ko$ 10 000 K& a Ze stejny
spotiebni koS zboZi a sluzeb stoji letos 11 000 K¢. Z téchto dvou udaji bychom mohli
odvodit, Ze spotiebitelské ceny se za rok zvysily o 10 %.

Pfi vyjadfovani miry inflace pomoci CPI jsou d&asto uvadéna rdzna Cdcisla,
i kdyZz jsou rozdilna, jsou spravna. Pro spravnou interpretaci cenového indexu je
nutno si vzdy uvédomit, ke kterému obdobi je pocitan. Podminkou je pfesné vécné,
prostorové a ¢asoveé vymezeni . To znamena uvest jednoznacné obdobi, za které je
mira inflace uvadéna a dale zaklad, k némuz se vymezené obdobi srovnava.

Nyni se podivame na obecné vzorce pro vypocet miry inflace. Nejdfive vypoditame
hodnoty CPI, v Case t a (t — 1) a poté spocitame miru inflace jako tempo r dstu CPI.
Index CPI zachycuje dvoji ocenéni representativniho spotfebitelského koSe,
ve kterém jsou i =1, 2, 3, ...n jednotlivé druhy zboZi. V Citateli se objevuje ocenéni
koSe v béznych cenach (znaeno dolnim indexem t) a ve jmenovateli ocenéni koSe
ve stalych cenach zakladniho obdobi (znateno dolnim indexem 0). Pismeno p znadi
cenu daného zbozi a g mnozstvi neboli podil komodity ve spotfebé (vahu
ve spotifebnim kosi).

CPI: podil ndkladl na pofizeni reprezentativniho spotfebitelského koSe v Easet k
nakladim na pofizeni tohoto koSe v zakladnim obdobi

2 pti - [:Iﬂi 100 [%] - dvoji occenéni
)] pﬂi . qﬂi spotrebitelského kose

CPI =
i= jednotiive druby zbodi, | neni koeficent
- mira inflace (m): procentni pfirdstek CPI:

CPI,— CPI,_
tT T 100[%)

CPl,_,

B) Index cen vyrobc & (PPl — Producer Price Index)

Kromé indexu spotfebitelskych cen (CPI) existuji tfi indexy cen vyrobcul. Indexy PPI
sleduji pramérné ceny, které se tykaji vyrobcl. Jeden index zahrnuje ceny surovin,
dalSi pokryva ceny meziproduktd a posledni pokryva finalni vyrobky. Tyto tfi indexy
PPI nezahrnuji vS8echny ceny vyrobcl, ale zaméfuji se predevSim na producenty
v oblasti tézkého prumyslu, zpracovatelského pramyslu a zemédélstvi.
V dlouhodobém horizontu indexy CPI a PPl obecné odrazi stejnou miru inflace.
V kratkodobém méfitku se vSak obvykle indexy PPI zvySuji dfive nez CPI, protoze
néjakou dobu trva, nez se zvySeni v cenach vyrobcl promitnou do cen, které plati
spotiebitelé. Z toho duvodu se indexy PPI velmi pozorné sleduji, protoZe funguji jako

signdl potenciélnich zmén u spotfebitelskych cen.
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C) Implicitni cenovy deflator (deflator HDP, IPD —  Implicit Price Deflator)

I

cenovy index pokryva vesSkery vystup. Na rozdil od indext CPIl a PPI neni deflator
HDP zaloZen na fixnim koSi zbozi a sluzeb. Umozniuje, aby se koS ménil podle
struktury spotfeby a investic ve spole¢nosti. Deflator HDP proto neni Cistym méfitkem
cenovych zmén. Jeho hodnota odrazi jak zmény cen, tak trzni odezvu na tyto cenove
zmény, kterd se projevuje novym modelem vydaju. V disledku toho deflator HDP
obvykle zaznamenava nizsi miru inflace, nez index CPI. Deflator HDP se pouZiva pro
Upravu nominalni hodnoty vystupu (HDP) o zménu cenovych hladin. Vypodcita se jako
pomér nominalniho a realného hrubého domaciho produktu ekonomiky:

IPD = nomrlna'ImHDPl 100 (%)
realny HDP

9.4 Dopady inflace na ekonomiku
Prerozd élovaci efekty

Inflace znamena pro nékteré lidi zhorSeni jejich ekonomické situace a pro jiné
zlepSeni. Makroekonomické dusledky inflace se odrazeji v redistribuci ddchodd a
bohatstvi, nikoliv v obecném poklesu nékterého z ukazateli ekonomického
blahobytu. K redistribuci dochazi proto, Ze lidé nakupuji rozdilné kombinace zbozi a
sluzeb, vlastni rozdilné majetky a prodavaji odlisné zboZi nebo sluzby (v&etné prace).
Dopady inflace na jednotlivce proto budou zaviset na tom, jak se méni ceny zbozZi a
sluzeb, které kazda osoba skutec¢né prodava ¢i nakupuje.

Inflace funguje podobné jako dan — odebira dichod nebo majetek jedné skupiné lidi
a predava je jiné skupiné.

Cenové efekty

v i s

Cenové zmény predstavuji nejviditelngjsi dasledky inflace. S rdstem cen p/ fixnim
ddchodu si muZzeme dovolit nakoupit mensi mnozstvi statkd a sluzeb. Klesa kupni
sila penézni jednotky, na nakupy budeme potfebovat vétSi mnoZstvi penéz.
V prostfedi inflace obvykle rostou nominalni ddchody. Nominalni d Gchod je
mnoZstvi penéz, které dostaneme za urcité ¢asové obdobi, a je méfen v béznych
penéznich jednotkach. Naopak realny d Gichod vyjadfuje kupni silu téchto penéz a je
méfen mnozstvim zbozi a sluzeb, které za své penize mlizZzeme koupit. Pro
zohlednéni cenového efektu je nutné pfipomenout, Ze:

* ne vSechny ceny se béhem inflace zvySuji sou¢asné, obvykle se nékteré ceny
zvysuji rychle, jiné jen mirné a nékteré ve skute¢nosti klesaji,



* ne kazdy trpi ddsledky inflace stejné, ti, ktefi spotfebovavaji zbozi a sluzby,
jejichz ceny rostou rychleji, jsou postiZzeni vice; jejich realné duchody klesnou
vice.

Dachodové efekty

Redistribu¢ni efekty inflace nemaji pavod jen ve vydajich, ale také v dichodech. Ve
skute€nosti rostou pfijmy nékterych lidi rychleji nez inflace, zatimco u jinych rostou
prijmy pomaleji. Néktefi lidé maji fixni dichody, které se s inflaci nezvySuji (napf.
ddchodci nebo zaméstnanci s fixnim platem). Také banky, které pujcily penize za
fixni arokovou miru, zaznamenaji v pfipadé rastu cenové hladiny ztraty. OvSem, ne
vSichni Ucastnici trhu utrpi pokles realného dichodu, kdyZz se ceny zvysuji.
U nékterych lidi roste nominalni dichod rychleji nez pramérné ceny, a tim se zvySuji
jejich realné dachody. Je tfeba zduUraznit, co je pro kupujiciho cena, to je pro
prodavajiciho d dchod. Ve skuteénosti také v primeéru rostou dlchody rychle jako
ceny.

Efekty bohatstvi

Inflace sniZzuje realnou hodnotu veSkerych Uuspor. SniZuje se realna hodnota
bohatstvi. Penize v inflanim prostfedi uchovavaji nizsi hodnotu do budoucna.

Socialni nap éti

Z duvodu prerozdélovacich efektl inflace se €asto zvySuje socialni a ekonomické
napéti. V pfipadé inflace existuje napéti mezi pracovni silou a managementem, mezi
vladou a ob&any nebo mezi spotfebiteli.

Psychologicky faktor

Spotiebitelé, jejichz nominalni dichody rostou stejnym tempem jako inflace, se ¢asto
citi rostoucimi cenami poSkozovani. Tito lidé maji pocit, Ze si zaslouzi jakékoliv
zvySeni mezd. Kdyz zjisti, Zze si za své vysSi (hominalné€) mzdy nekoupi zadné zbozi
navic, citi se oSizeni. Maji pocit, Ze jsou na tom huf, i kdyz ve skute¢nosti neutrpéli
Zadnou realnou ztratu ddachodu. Neustale budou porovnavat, kolik penéznich
jednotek staly chléb a mléko o nékolik let dfive a kolik stoji dnes.

Makroekonomické d dsledky

Je-li inflace vyrovnhana a ocekavana, potom nema vliv na velikost produktu a jeho
rozdéleni. Pokud neni, mize ménit velikost a sloZeni vystupu , a to prostfednictvim
zmeény spotieby, pracovniho Usili, Uspor, investic a chovani firem.

Jednim z nejvice bezprostfednich efektu inflace je nejistota . Kdyz se znatelné méni

I v s

postavit novou tovarnu, se muze nakonec rozhodnout, Ze se do vystavby nepusti
z dlvodu rychle rostoucich nakladl na vystavbu.
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V inflaénim prostfedi lidé Celi inflaéni nejistoté a zkracuji své ¢€asové horizonty .
Jestlize spotfebitelé a vyrobci zacnou odkladat nebo ruSit své vydajové plany,
poptavka po zboZi a sluzbach se bude sniZzovat. V dusledku toho poklesne i vyroba
zbozi a sluzeb.

V prostiedi inflace vznikaji spekula ¢éni aktivity lidi. KdyZ ceny rychle rostou, néktefi
mohou i vydélat, kdyZz kupuji domy, drahé kovy, komodity, které se obchoduji na
burze a jina aktiva, aby je po Case prodali za vySSi ceny. Jestlize jsou zisky ze
spekulaci velmi snadné, miZe to negativhé ovlivnit vyrobni proces a zvysit
nezameéstnanost.

DalSi ddvodem, pro¢ dochazi pfi zvySovani cen Kk poklesu uaspor, investic a
pracovniho asili, jsou dané. Existuje-li v ekonomice progresivni zdanéni, v inflaénim
prostfedi se vySSi nominalni mzdy pracovniku presunuji do vySSich danovych pasem
a lidé musi platit vySSi dané. Takoveému jevu se Fika taxflace . ACkoliv vefejny sektor
sklizi na zakladé inflace a vysSiho zdanéni vysSi prijmy, inflacni situace stejné
vyvolava negativni postoje, navic se o inflaci navySuji i vefejné vydaje.

Je nutné podotknout, Ze i klesajici cenova hladina — deflace — ma rovnéz negativni
dopady na ekonomiku. Klesajici ceny mohou zplsobit stejné zavazné Skody jako
rostouci ceny. Pfi deflaci se jen obrati typ redistribuce, ktery zpusobuje inflaci.
Klesajici cenova hladina ma také negativni makroekonomické dusledky. Nejprve sice
vitaji deflaci spotfebitelé a investofi, ti vSak zanou pozdéji odkladat své nakupy
z divodu ocekavéani dalSiho poklesu cen. Vyrobci omezi vyrobu kvuli klesajicim
cenam. Vysledkem bude pokles produktu a rist nezaméstnanosti.

9.5 Antiinfla éni politika

Rust cenové hladiny v ekonomice ma negativni dopady, proto se hledaji metody,
které by inflaci potlacily. Mezi hlavni metody mizeme zminit restriktivni fiskalni a
monetérni politiku , které vyvolaji pokles agregatni poptavky a tim pokles cenové
hladiny a pokles produkce. DalSi mozZnosti je pouZiti néastrojd dalSi
z makroekonomickych politik — dichodové politiky.

Duachodova politika se zaméfuje na vyjednavani mezi zaméstnavateli, odbory a
vladou (tzv. tripartita), s cilem minimalizovat miru nezameéstnanosti, aniz by doslo ke
zvySovani miry inflace. Mezi krajni néstroje dachodové politiky, ktera ma za cil
eliminovat rist cen, miZeme uvést zmrazeni mezd, omezovani ristu mezd nebo
dobrovolné omezovani mezd a cen.

Dnes predstavuje cenova stabilita hlavni cil makroekonomické hospodéaiské politiky
vyspélych trznich ekonomik. Jedna se o zakladni cil konzervativniho proudu, oproti
keynesianstvi, které upfednostriovalo plnou zaméstnanost. Co se ovSem rozumi pod
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pojmem ,,cenova stabilita“? Ma se na mysli stav, Ze se pramérna cenova hladina
nemeéni? Nebo to znamena, Ze je urcita vySe inflace jesSté pfjatelna?

Stanoveni infla éniho cile

Ceska republika jako zékladni cil makroekonomické politiky stanovuje cenovou
stabilitu (zachovani kvality mény). Pro zabezped&eni tohoto zakladniho cile voli Ceska
narodni banka (CNB) cilovani inflace jako jednoho z nékolika moZznych ménové-
politickych rezimu (kromé& rezimu s implicitni nominélni kotvou, cilovani penézni
zasoby a cilovani ménového kurzu). Ceska narodni banka ciluje inflaci od roku 1998.
U cilovani inflace CNB s jistym pfedstihem vefejné vyhlasi inflacni cil (posloupnost
cild), o jehoz dosaZeni bude usilovat. Jedna se o aktivni a pfimé formovani inflaénich
ogekavani. Na obr. &. 9.4 vidime cilova pasma a bodové cile pro inflaci v CR. Inflagni
cil v celkové inflaci ve vy3i 3 % je platny od ledna 2006 do prosince 2009. CNB se
snazi usilovat o to, aby se skute¢na hodnota inflace neliSila od cile o vice nez jeden
procentni bod pro obé strany. Inflaéni cil v celkové inflaci ve vysi 2 % je platny od
ledna 2010 do pfistoupeni CR k eurozén&. CNB bude stejné jako doposud usilovat
0 to, aby se skute¢na hodnota inflace neliSila od cile o vice nez jeden procentni bod
na obé strany.

Obr. & 9.4 Inflagni cile Ceské narodni banky

T =

clavé pasma pro
celkowou inflaci

bodawy cil pro
cebovou inflac

Z 4 cile pro
distou inflci

1207 1283 1209 1200 1201 1202 1203 1204 1205 1206 1207 1208 1209 1210 1241

Zdroj: http:/lwww.cnb.cz/cs/menova_politika/cilovani.html. Ze dne 10. 6. 2014.

Za Ugelem plnéni inflagniho cile maze CNB zménit nastaveni ménové-politickych
nastroji. Jejich zmé&nami se centralni banka snazi kompenzovat inflacni, resp.
dezinflacni tlaky, které vychyluji budouci inflaci mimo inflacni cil, resp. mimo
toleranéni pasmo kolem tohoto cile. Napfiklad zvySeni zakladni drokové sazby
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centralni bankou povede k oslabeni agregatni poptavky, které ma za nasledek
oslabeni ristu cen.

Pro¢ je pro Ceskou republiku pfijatelnd inflace jesté ve vysi napf. 3 %? Jednim
z divodu muZze byt obava z nezaméstnanosti. Ve snaze o zastaveni rlistu cen by
vlada moZzna musela omezovat vydaje v ekonomice. Tato omezeni by vedla ke
snizovani vyroby a zvySeni nezaméstnanosti (alespon v kratkém obdobi). Urcita mala
mira inflace je ,,cenou”, kterou musi ekonomika zaplatit za to, Ze se nebude zvySovat
mira nezameéstnanosti.

DalSi z davodu pro nastaveni vySSi nez nulové inflace souvisi s naSimi schopnostmi
méfit inflaci. Index spotfebitelskych cen monitoruje cenu konkrétnich produktd
v Case, ale v Case se vSak méni i samotné produkty. Za rastem cen mulze stat fakt,
Ze produkty ziskavaji lepSi vlastnosti na zakladé procesu zdokonalovani kvality.
Problém se jeSté vice komplikuje v pfipadé novych produktd, napf. plazmovych a
LCD televizi, MP3 prehravacu, flash diskl, chytrych telefond, jejichz ceny vlivem
technologického pokroku klesaji, a pokud nejsou zahrnuty do spotfebniho koSe,
index CPI miZze inflaci nadhodnotit.

NejlepSi mira inflace je takova, ktera nejméné ovliviiuje chovani firem, investorq,
kupujicich a pracovni sily. A tou bude vzdy nulova inflace , protoze jakakoliv vyssi
inflace zasahuje do nejelementarnéjsi funkce cen — do jejich schopnosti poskytovat
informaci o relativni vzacnosti jednotlivych zbozi a sluzeb.

9.6 Obranné mechanismy
Valorizace fixnich d dchod &

Proti inflaci se mdZzeme chranit pomoci valorizace (zhodnocovani) transferd a
ostatnich fixnich dichodu, jak se déje napf. u davek socialniho zabezpeceni. Kdyz
v daném roce mira inflace pfesahne urcitou hranici, davky socialniho zabezpeceni se
zvySuji. Valorizace na zédkladé zmeény Zzivotnich nakladl zajiStuje, aby nominalni
davky drzely tempo s rastem cen. Valorizace chrani veskeré fixni dichody pred
inflaci.

Indexace mezd

Obrannym mechanismem je indexace mezd neboli navySovani mezd podle rdstu
cen. Zpravidla ale mzdy rostou pomalejSim tempem neZ ceny statkl a sluzeb, aby se
ekonomika neocitla ve vyvoiji tzv. inflacni spiraly. Rust mezd by totizZ mohl vést k rastu
nakladu firem a rust naklad( firem opét ke zvySovani cen produkce a tim k dalSimu
ristu cenové hladiny.
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Upravy Grokovych sazeb

Upravy se prosazuji také ve smlouvach o puajéce. Kdyz se zvySuje cenova hladina,
dluznici ziskavaji a véritelé ztraceji. Predpokladejme pujcku, ktera vyzaduje platbu
aroku ve vysi 5 % z vypljéené Castky. Jestlize mira inflace stoupne na 10 % a ceny
porostou rychleji nez Urokova mira, potom realna urokova mira (ocisténa o inflaci)
bude mit zapornou hodnotu (- 5 %). Pfiblizné plati nasledujici rovnice:

.o e
Ir=1In—1T1T

ir zna¢i realnou Grokovou sazbu, i, nominalni Grokovou sazbu a m° oéekavanou
inflaci. Nominalni Urokova mira je souctem realné urokové miry a miry oCekavané
inflace:

in =1+ 1

OdliSovani realné a nominalni tGrokové miry je rozhodujici u dlouhodobych pujcek,
napr. u hypotéky na dam. V inflaénim prostfedi ztraceji véfitelé, proto banky nabizeji
hypotecni pljéky, u kterych se upravuje sazba urok(. Hypotéka s tzv. upravitelnou
sazbou si smluvné sjednava urokovou miru, ktera se v prabéhu doby trvani pujcky
muaze ménit.

13



Zdroje literatury:

FRANK, R. H., BERNANKE, B. S. Principles of Macro-economics. 3rd Edition. NY:
McGraw-Hill/lrwin, 2007. 561 p. ISBN 978-0-07-325594-1.

FUCHS, K., TULEJA, P. Zaklady ekonomie. 2. rozSifené vydani. Praha: Ekopress,
2005. 347 s. ISBN 80-86119-74-2.

HYNKOVA, V., NOVY, J. Makroekonomie | — pro bakalasské studium, II. dil. 1. vyd.
Brno: Univerzita obrany, 2009. 82 s. ISBN 978-80-7231-578-9.

LIPSEY, R. G., CHRYSTAL, K. A. Economics. Tenth edition. Oxford, NY: Oxford
University Press Inc., 2004. 699 p. ISBN 978-0-19-925-784-1.

MANKIW, G. N. Principles of Economics. 2nd edition. South-Western Educational
Publishing, 2000. 888 p. 978-0030259517.

McCONNELL, C. R., BRUE, S. L. Macroeconomics: Principles, Problems, and
Policies. 7th ed. McGraw-Hill, Irwin, 2007. 380 p. ISBN 978-0-07-110144-6.

SAMUELSON, P. A., NORDHAUS, W. D. Economics. 15th ed. McGraw-Hill, 1995.
1013 p. ISBN 0-07-054981-9.

SCHILLER, B. R. Makroekonomie dnes. Brno: Computer Press, 2004. 412 s. ISBN
80-251-0169-X.

14



