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Znovu nas zacina strasit inflacia, prave preto si pripomenieme, ako funguje

realny svet.
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Keby to vSak s inflaciou bolo také jednoduché.

Ako mnohé zavery ekonomickej tedrie, aj toto Friedmanovské myslenie vyzera na prvy pohlad
rozumne. Inflacia je v8eobecny rast cien. A kedZe ceny nevyjadruju ni¢ iné, len penazné
transakcie, ked je v obehu viac penazi, znamena to, Ze ceny musia byt vysSie. Preto inflacia je

,vzdy a vSade monetarny fenomén®.

Je smola, Ze pri podrobnejSom preskumani tohto fenoménu musime toto myslenie zavrhnut.
Hlavny problém je v tom, Ze s inflaciou nardba ako s rovnomernym zvySenim cien. Toto je
pohodiné pre tedriu, ale empiricky to nie je pravda. V realnom svete je inflacia velmi
nerovnomerna. Napriklad v uréitom ¢ase si vd§imneme, Ze cena jabik stupla o 5 %, ale zaroveri

cena aut o 50 %, pritom cena oblecenia mohla klesnut o 20 %.

Ak chceme pochopit’ skuto¢nu podstatu inflacie, nesmieme Studovat ekonomické ucebnice, ale
si musime vSimat udaje z realneho sveta. Presne toto urobil zaCiatkom 90-tych rokov politicky

ekondm Jonathan Nitzan pocCas svojej prace na PhD. Jej vysledkom bola dizertacia Inflation As

Restructuring_(Inflacia ako reStrukturalizacia). Nitzan si vSimol, Ze v skuto¢nom svete sa ceny
menia velmi rozdielne, €o znamena, Ze vzdy na tom niekto ziska a niekto strati. V désledku toho
inflacia nie je len ,monetarny fenomén®, ako prehlasil Milton Friedman. Inflacia re$trukturalizuje

socialne usporiadanie.

Prave tato vlastnost inflacie je v realnom svete najdélezitejSia, lebo jej pri€inenim inflacia
signalizuje zmenu v mocenskej Strukture spoloCnosti. Podla oCakavania, prave tento jav
z realneho sveta ekondmovia hlavného prudu ignoruju — do velkej miery preto, Ze to

nezodpoveda ich uhlfadnej tedrii o inflacii ako ,monetarnom fenoméne“. S dokazom si nastastie

Osobné udaje a subory cookie (Privacy & Cookies): Tato stranka kvoli zlepSeniu funkcii pouziva subory cookies. Ak
budete pokraCovat v prezerani tejto stranky, suhlasite s ich pouzivanim. PodrobnejSie o suboroch cookie a o praci s
osobnymi Gdajmi najdete tu: Zasady pouzivania cookie

Zavriet' a akceptovat

AX YV OUULLAVIVAALA V11UV VWU LLIGW PVLLMLJL


https://en.wikipedia.org/wiki/Jonathan_Nitzan
https://bnarchives.yorku.ca/207/
https://www.nytimes.com/2021/11/10/business/economy/consumer-price-inflation-october.html
https://www.wsj.com/articles/milton-friedman-biden-spending-inflation-free-market-carter-afghanistan-southern-border-11637014161
https://belobog.sk/privacy-policy/

Zacnime u Miltona Friedmana s ,kvantitativnou tedriou penazi, ktora predpoklada, Ze inflaciu

vzdy spdsobuje tlagenie nadmerného mnozZstva pefiazi.l Ako mnohé neoklasické ekonomické

tedrie, aj tato je zmesou dvoch veci:

1. Nezmyselnych predpokladov o fudskom spravani.

2. Zuctovacej rovnice, pomocou ktorej tedria dobre vyzera.

Potencial tejto zmesi sa zhmotnil v znamej Friedmanovej koncepcii ,F-twist”, kde tvrdil, Ze
platnost’ predpokladov tedrie nie je relevantna. Jediné, na Com zalezi, tvrdil Friedman, je to, Ci
tedria vytvara presné predikcie. Friedmanova koncepcia F-twist sype nezmyselné predpoklady

z rukava.

Ale je tu aj problém s predikciami. Ako dokazete, Zze vasa tedria je v sulade s dokazmi z reality?
Neoklasicki ekondmovia teda siahli po Sikovnhom triku: vlozili svoju teériu do ramca zuctovacej
rovnice. Kedze rovnica je z definicie pravdiva, kazdé ,testovanie“ teorie vychadza v jej

prospech.
Stary trik

Skér, ako sa zahibime do Friedmanovej tedrie inflacie, pozrime sa na iné pripady, kedy tento trik
so zuctovacou rovnicou zafungoval. Ked neoklasicki ekonémovia testovali svoju teériu prijmu

(tedriu marginalnej produktivity), odvolavali sa na taku zuctovaciu rovnicu. Skumali korelaciu

dvoch suvisiacich foriem prijmu (spravidla trzby a mzdy) a potom jednu z tychto foriem prijmu

nazvali ,produktivitou®. Kedze vzdy nasli korelaciu, ich tedria tym vzdy bola ,potvrdena®. Proste

Svindel!
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Miltonove peniaze

Vratme sa k tedrii inflacie Miltona Friedmana. Ako spravny neoklasicky ekondm, Friedman
zakotvil svoju tedriu do zuctovacej rovnice — vztahu medzi mnozstvom penazi M a priemernou

hladinou cien P:

MV = PT

V tejto rovnici V je ,rychlost obehu penazi“ — frekvencia, s akou peniaze prechadzaju z jednej
ruky do druhej. A T je index ,realnej hodnoty“ vSetkych transakcii. Tato zuCtovacia funkcia ma
jednu peknu vlastnost — je z definicie pravdiva. Takze ak svoju tedriu inflacie opriete o tuto
rovnicu, vase ,predikcie“ budu vzdy pravdivé. Viaceri kritici poukazali na problém, ze tato
rovnica nam nehovori vébec ni¢ o pri€¢innych vztahoch. Méze to byt tak, Ze tlaenie
nadmerného mnozstva penazi spdsobi rast cien. Ale méze to byt aj tak, ze kvoli zvySenym

cenam si fudia poziCiavaju (a teda ,vytvaraju®) viac pefiazi.
Ked’ rovnice zahmlievaju

S naSou zuctovacou rovnicou je aj menej zjavny problém, a to v tom, Zze méze viac zahmlievat
ako osvetlit. Rovnica pracuje s priemernou hladinou cien, P. Ekonbmovia potom povazuju tento
priemer za vhodnu mieru na popisanie pohybu cien. Ale toto nemusi byt pravda. Ukazeme si,

kedy to prestava funaovat. Uvazuime o hvpotetickei spolo¢nosti, kde sa predavaiu dve
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cena

$1 ( cena jablk ) + 81 (pomaran(‘fov )
2

e
|

$1 ( priemer )

Predpokladajme, Ze o niekolko mesiacov cena jabik stipne o 50 % a zarover cena pomaran&ov
klesne o 50 %. Tato zmena predstavuje dramaticku reStrukturalizaciu systému cien — zmes
hyper-inflacie a hyper-deflacie. No tato nestabilita sa na nasom cenovom indexe vobec

neprejavi. Priemerna uroven cien ostava nezmenena:

$1.50 (  jablkd ) + $0.50 ( pomarance )
2

P,

= §1 ( priemer )

To, Zze priemerna cena sa nezmenila, neznamena, ze jednotlivé ceny su stabilné. Ak su zmeny
cien divergentné, konStrukcia ,priemernej hladiny cien nam neposkytuje Ziadnu informaciu,

a mozno je celkom zmato¢na.

Problémy s priemermi
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neznamena, ze takato tendencia skutoCne existuje. (Pozn. prekl.: V tomto kontexte tendencia

znamena, ze udaje sa zhlukuju blizko strednej hodnoty — priemeru.)

Uvediem priklad. Predstavme si, Ze dvaja fudia maju priemernd hodnotu majetku 100 miliard $.
Vyjadruje to skuto¢nu strednu tendenciu? Snad ... ak sme mali na mysli Warrena Buffeta (Cisty
majetok 104 miliard $) a Mukesha Ambaniho (Cisty majetok 96 miliard $). Obaja su priblizne
rovnaki bohaci. Ale ¢o ak tymi dvomi fudmi st Jeff Bezos (Cisty majetok 200 miliard $) a ja

(nula)? V tomto pripade priemer viac zahmlieva ako informuje.

Vedci, samozrejme, maju tento problém na zreteli. A prave preto sa ucia vzdy spolu
s priemerom uvadzat aj hodnotu rozptylu. Tym sa dopifia informéacia o tom, &o skuto&ne priemer
znamena. Na toto je vhodné akékolvek vyjadrenie rozptylu, no najCastejSie sa pouziva

Standardna odchylka, ktora je mierou priemernej odchylky od strednej hodnoty.2 Ked' sa vratim

k prikladu o bohacoch, uvedenie Standardnej odchylky hodnoty majetku nam prezradi, kedy

priemer naozaj vyjadruje strednu tendenciu, a kedy nie.

Napriklad Warren Buffet a Mukesh Ambani maju priemerny &isty majetok 100 miliard $, so
standardnou odchylkou cistého majetku 5,7 miliardy $. Fakt, Ze tento rozptyl je maly (asi 0,06
priemeru), znamena, ze ide o skuto¢nu strednu tendenciu. Naproti tomu Jeff Bezos a ja mame
priemerny Cisty majetok 100 miliard $, priCom Standardna odchylka je 141 miliard $. Tento
enormny rozptyl (1,4-nasobok priemeru) znamena, Ze v udajoch chyba stredna tendencia.

Priemer teda nema informativnu hodnotu.
Zverejnuju sa priemery, ale nie rozptyly
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Casu. Napriklad index spotrebitelskych cien sleduje k68 komodit, ktoré spotrebitelia typicky

nakupuju. Naproti tomu index velkoobchodnych cien sleduje k65 komodit, ktoré sa nakupuju vo

velkom. Existuje vela rdznych koSov, ale tu sa sustredim na index spotrebitel'skych cien (CPI —

Consumer Price Index).

Ekondmovia najskor vyberu k65 komodit a potom sleduju priemernu cenu tohto koSa. Ak ste
niekedy Citali aj metodické podrobnosti, mohli ste si vSimnut, Zze ekondmovia pouzivaju rézne
vzorce, ktorymi pri vypoCte priemernych cien niektorym komoditam davaju vySSie vahy, ako
ostatnym. Ta matematika je pOsobiva, ale ni¢ to nemeni na tom, Ze vysledok je druhom
Lpriemeru”. A teraz pozor — ekondmovia o tomto vysledku nehovoria ako o priemere. Pre nich to
je index cien. Pomocou tohto indexu cien potom ekonémovia posudzuju rychlost' inflacie tak, ze
sleduju, ako rychlo sa index meni v Case. Ako priklad je na obrazku 1 graf percentualnej zmeny
indexu spotrebitelskych cien v USA od 1. januara 2020. Za toto obdobie index vzrastol o 7 %.

Inflacia!
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Obrazok 1: Typické vykazovanie inflacie.
Uvadzam tu graf vyvoja indexu spotrebitelskych cien v USA od 1. januara 2020.

[Zdroje a metodikal
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Ked mame pred o€ami graf na obrazku 1, takyto komentar vyzera ako primerany. A predsa tu
chyba velmi ddlezita informacia. V grafe som znazornil vyvoj priemeru cien. Ale vobec ni€ som
nepovedal o rozptyle tychto cenovych zmien. Citatel je ponechany sdm na seba, aby si urobil
obraz o tom, ako r6zne sa pohybuju ceny roznych komodit. Pri takomto nedostatku informacii si
vacSina ludi vytvori predstavu, Ze pohyb priemernej ceny vyjadruje pohyb vacsiny
individualnych cien. Inymi slovami, urobia si nazor, zZe inflacia je rovhomerna. A méze sa stat, ze

maju pravdu.

Inflacia, porovnanie s gravitaciou

Je mozné, ze ekondmovia maju nejaky dévod, aby mieru rozptylu v zmenach cien neuvadzali.
MozZno je tento rozptyl taky maly, Ze nema vyznam ho zverejiiovat. V takomto pripade by

inflacia mala podobné vlastnosti ako gravitacia Zeme — bola by o€ividne rovhomerna.

Na strednej Skole na fyzike som robil stovky vypoctov na pohyb projektilu. Pri kazdej ulohe sme
predpokladali, Ze gravitaéné zrychlenie je konstantné s hodnotou 9,81 m/s?. Nejasne si
spominam, ze nam ucitel povedal, ze tato hodnota sa podla geografickej polohy mierne
odliSuje. Ale nikdy sme tieto odchylky pri vypoctoch nebrali do uvahy. Ani v u€ebniciach o tom

nebola zmienka. Vari ucitelia fyziky predo mnou nie€o skryvali?

Aby som tuto moznost preskumal, vyhladal som si na stranke Medzinarodného gravimetrického

vyboru (nadherny nazov, no nie?) udaje o variabilite gravitacie Zeme. Ako to uz vo vede byva, je
mnoho spbsobov, ako zistit rozdiely v gravitacii Zeme (rozdiely v hodnote gravitatného
zrychlenia na réznych miestach povrchu Zeme). Ale na ucely stredoSkolskej fyziky tieto rozdiely

nie su podstatné. Akokolvek podrobne to skimame, rozptyl hodnét gravitacného zrychlenia je
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Mozno kvéli tomu ekondmovia nezverejiuju rozptyl cenovych zmien, lebo podobne ako rozptyl
v gravitacii, je tento rozptyl bezvyznamne maly. Aby sme posudili tuto moznost, vratime sa ku
grafu indexu spotrebitelskych cien v USA — k priemernej urovni cien. Predpokladajme, Ze popri
tomto indexe cien, by sme do grafu vyniesli pohyb ceny kaZdej komodity v koSi CPl. Ak by

inflacia bola prevazne rovnomerna, vysledny graf by vyzeral podobne ako na obrazku 2.
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rovnomerna.

[Zdroje a metodika]

Farebné Ciary na obrazku 2 zobrazuju zmeny indexu cien jednotlivych komodit. Mal by som
zdbraznit, Ze udaje na tomto druhom obrazku su simulované (nie skuto€né). Skutocné udaje
(ktoré si zakratko ukazeme) vyzeraju uplne inak. Zmyslom tejto simulacie je ukazat vam, ako by

to vyzeralo, keby inflacia bola prevazne rovnhomerna.

PoCas zobrazeného obdobia vzrastol oficialny index spotrebitelskych cien o 7,2 %.
V predchadzajucej simulacii bola vo vsetkych komoditach inflacia taka rovnomerna, ze
Standardna odchylka zmien v cenach bola 0,15 %. Pri hodnote 2 % priemeru je tento rozptyl
taky maly, Zze ho mézeme zanedbat. Toto by ekondmovia mohli urobit, keby vedeli, Ze inflacia

v réznych komoditach sa liSi len tak malo, Ze to prakticky nestoji za rec.

Inflacia v realnom svete

Takze vieme, ako by inflacia vyzerala, keby bola prevazne rovhomerna. Ale pozrime sa na to,
ako skutoCne vyzera v realnom svete. Je podstatne ina. Na obrazku 3 je znazornena zmena
ceny kazdej komodity, ktora je zahrnuta do indexu spotrebitelskych cien. Namiesto
oCakavaného uzkeho rozpatia okolo priemernej urovne cien (oficialnej hodnoty CPI), komodity si
v realnom svete ziju vlastnym zZivotom. Ich ceny sa menia vSetkymi moznymi smermi — velmi

Casto celkom bez ocividnej suvislosti so zmenami priemernej ceny.
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Obrazok 3: Cenové zmeny v realnom svete.
Cierna giara znazorfiuje hodnotu indexu spotrebitelskych cien v USA od 1. januara 2020.

Farebné Ciary zobrazuju indexované ceny jednotlivych komodit, ktoré su zahrnuté do CPI.
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Pri podrobnom pohfade na vyvoj vSetkych cien je vSak oCividné, Ze inflacia je poriadny zmatok.
Cisla hovoria Uplne jasne. Od 1. januara 2020 index spotrebitelskych cien vzrastol 0 7,3 %. Ta
hodnota sa zdala vyznamna..., kym sme riadne nezmerali rozptyl. Za to isté obdobie
Standardna odchylka zmien v cenach bola 10,7 %. Rozptyl v zmenach cien bol teda 1,5-krat

vadési ako priemer zmien v cenach.2

Aby sme tento rozptyl lepSie pochopili, vratme sa k prikladu o bohacoch. Jeff Bezos a ja mame
priemerny cisty majetok 100 miliard $. Ale tato hodnota nevyjadruje skuto¢nu strednu tendenciu.
Jeff Bezos ma majetok 200 miliard $. M6j majetok je nulovy. Videli sme, Ze ked sme odmerali
Standardnu odchylku nasho majetku, dostali sme 141 miliard $ a priemer sme teda vyhlasili za
ni¢ nehovoriaci. Rozptyl nasho majetku bol priblizne 1,4-krat vacsi ako priemer. Iste si vSimnete,
Ze tento koeficient 1,4 je v skutoCnosti eSte mensi ako koeficient 1,5 pri rozptyle zmeny
v cenach. Takze ak sme predtym dospeli k zaveru, Ze vyjadrovat moj majetok a majetok Jeffa
Bezosa priemerom nema vyznam, mali by sme pochopit, Ze ani meranie zmien v cenach ako

ich priemer nema ziadny vyznam. Obidva priemery viac zahmlievaju ako informuju.

O ¢om hovori rozptyl inflacie

Skuto¢na podstata inflacie, ta, o ktorej sa nikde nedoditate, spoCiva vo velmi rozdielnych
tempach zmien v cenach medzi jednotlivymi komoditami. Obrazok 4 znazorriuje, ako sa vyvijala
inflacia v 12 vacésich skupinach komodit, ktoré sa zapocitavaju do indexu spotrebitelskych cien
v USA.
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Obrazok 4: Zmena v cenach v USA podrla skupiny komodit.

Tieto krabicové grafy znazornuju rozsah zmien v cenach za obdobie od januara 2020 do

v v s

oktobra 2021, podla 12 vacésich skupin komodit zaradenych do CPI v USA. Pripojim strucné
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2020 do oktébra 2021. Potom som tieto komodity zoradil do vacsich skupin (podfa klasifikacie
Statistického uradu). Napokon som rozptyly cenovych zmien v kazdej skupine komodit vyniesol

do krabicovych grafov.

Pribeh, ktory nam o inflacii prezradza takato podrobna analyza, sa velmi liSi od toho, ktory
podava len udaj o priemernej zmene cien. Vidime, Ze v réznych skupinach komodit je inflacia
velmi rozdielna. V niektorych skupinach, napriklad ,muzské odevy“ sa inflacia prejavovala len
malo (ak vébec). Iné skupiny, napriklad ,sukromna doprava“, zazili mohutné zvySenie cien.
Obrazok 4 znazornuje aj to, ze inflacia je rozdielna aj vnutri jednotlivych skupin komodit. Inflacia
sa velmi Casto vyskytuje zaroven s deflaciou — tento fakt dokumentuju tie krabicové grafy, ktoré

pretinaju Ciarkovanu Cervenu Ciaru, ta reprezentuje nulu.

Teda skutoCna povaha inflacie, o ktorej sa vacsinou nehovori, je taka, ze zmeny cien su velmi
nerovnomerne. V skutoCnosti su zmeny natolko nerovhomerné, Ze straca vyznam orientovat sa
podla priemernej zmeny. Pre€o sa teda rozptyl zmien v cenach nezverejiiuje? Snad by sme
mohli médiam prepacdit, Zze nezverejiiuju grafy ako na obrazkoch 3 a 4. Tieto grafy su ocCividne
narocnejSie na interpretaciu, nez jednoduché uvedenie hodnoty percentualnej zmeny indexu
cien. Ekonobmom vSak takuto ulavu neposkytneme. Kazdy vyStudovany ekondm musi byt
schopny interpretovat’ zistenia takéhoto typu. A napriek tomu, ani v odbornej literature, asi

nenajdeme podrobné analyzy inflacie. Pre¢o?
Zijeme v netypickej dobe?

Skér, nez ekondmov nadobro zatratime za nezverejfiovanie rozptylu v zmenach cien, doprajme

im eSte jeden pokus o obhajobu. Mozno je inflacia za normalnych okolnosti rovhomerna, ale
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Obrazok 5: Historicky vyvoj inflacie v USA.
Modra cCiara znazoriiuje medziro¢né tempo v zmenach indexu spotrebitelskych cien v USA.
PreruSované Cervené Ciary znazoriuju hranicu dvojcifernej inflacie.

[Zdroje a metodika]
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rovhomerné. Aby sme si to overili, pozrime sa na dlhodoby vyvoj rozptylu v zmenach cien
v USA. Tieto udaje su znazornené na obrazku 6. Je v iom znovu zakreslené priemerné tempo
inflacie (hrubSia modra Ciara). Ale pridal som velmi potrebnu informaciu — rozpatie cenovych
zmien vo v8etkych komoditach CPI. To je svetlomodra plocha, ktora znazorfiuje rozsah 95 %
zmien od medziro&ného priemeru cenovych zmien vSetkych komodit (vo vSetkych geografickych

lokalitach), ktoré su zahrnuté do CPI. Tento rozsah zmien v cenach je... privelky.

Rozsah 95 % cenovych zmien
vietkych komodit z CPI
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geografickych lokalitach), ktoré su zahrnuté do CPI.

[Zdroje a metodika]

Z grafu na obrazku 6 vyplyva, Ze nasa su€asna situacia nie je vobec neobvykla. Odkedy sa
zacali sledovat udaje CPI, od roku 1913,bola priemerna inflacia v USA 2,8 %. Ale za to isté
obdobie Standardna odchylka medzirocnych zmien v cenach bola 5,2 %. TakZe rozptyl inflacie
bol historicky 1,8-krat vacsi ako priemer inflacie. Len pripomeniem, Ze rozptyl medzi majetkom
Jeffa Bezosa a mojim bol len 1,4-krat vacsi ako priemerny majetok. Upinanie sa na priemerné
tempo inflacie v USA ma teda eSte mensi vyznam ako uvadzat priemerny majetok medzi mnou
a Jeffom Bezosom. Ked to zhrnieme, udaje hovoria jasne: z historického pohladu je normalne,
Ze rozptyl v tempe inflacie prevysuje priemernu zmenu v cenach. Pre€o sa teda tento rozptyl

nezverejiuje?

Zatajena pravidelnost’ v zatajenych tidajoch

Skér ako zavolame vedecku policiu, dajme eSte ekondmom poslednu Sancu na obhajobu. Uz
vieme o tom, Ze nezverejiiovanie rozptylu v zmenach cien je neopodstatnené. Ale Co ked

existuje dévod, kvoli ktorému nam to nemusi robit’ tazku hlavu.

Jedinym takym dévodom, ktory ma napada, je to, Ze rozptyl v zmenach cien je sice velky, ale
inak v Case konstantny. Keby tento rozptyl v zmenach cien bol konstantny v Case, snad by sme

ho mohli ignorovat' a nemusel by sa uvadzat' kazdy rok popri priemernej zmene cien.

Pri posudzovani tejto moznosti si skusme predstavit hypotetické USA, v ktorych je rozptyl

v zmenach cien konstantny. V tomto pripade by medziro€na zmena v cenach bola rozdielna pre
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Obrazok 7: Je rozptyl v zmenach cien konstantny v ¢ase?
Do tohto grafu s modrou &iarou vynesieme vytiefiovanu plochu (z obrazku 6), ktora vyjadruje
trendy z pohybu cien v USA v realnom svete. Porovnajme to s cervenymi Ciarami

z hypotetickych USA, kde by tento rozptyl bol v €ase konsStantny.

[Zdroje a metodikal
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vnutri Cervenych Ciar). Také to bolo v burlivych 20-tych rokoch minulého storo€ia a znovu pocas

ekonomického boomu v 60-tych rokoch.

Vzhfadom na vSetky tieto zistenia to vyzera, Ze mame problém. Rozptyl v cenovych zmenach je
znacny, ale nikto o tom nepiSe. Ba €o viac, aj rozptyl v zmenach cien sa meni v priebehu Casu.
TakZe naozaj mame zatajenu pravidelnost v zatajenych udajoch. Toto nie je dobré. To znamena,

Ze ekondmovia doteraz ignorovali dolezity aspekt inflacie.

Ale to nie je vSetko, veci su eSte horSie.

Keby si ekondmovia dali pracu a podrobnejSie si vS§imali rozptyl v zmenach cien, boli by objavili
zaujimavu korelaciu. Rozptyl v zmenach cien stupa a klesa suCasne s priemernym tempom
inflacie. Tento trend je znazorneny na obrazku 8. Na horizontalnej osi som zobrazil medziro¢nu
zmenu indexu spotrebitelskych cien — mieru inflacie. Na vertikalnej osi som zobrazil rozptyl
v medziroénej zmene cien vietkych komodit CPI, vyjadreny ako $tandardna odchylka. Cervena
Ciara zobrazuje vyhladeny trend a vidime, Ze ma tvar pismena U. Z udajov vyplyva, Ze Cim

rychlejSie sa priemerné ceny menili, tym sa inflacia stavala nerovnomernejSou.
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Obrazok 8: Cim rychlejSie sa priemerné ceny menili, tym sa inflacia stavala
nerovhomernejsou.

Na horizontalnej osi je znazornena medzirocna zmena indexu spotrebitel'skych cien v USA. Na
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Nepodstatna vec?

V 19-tom storoCi prehlasil politicky ekonom John Stuart Mill svoj slavny vyrok o tom, Zze peniaze
su nepodstatné:
V ekonomickom fungovani spolo¢nosti skratka tazko najst nie€o, o by bolo menej délezité, ako

peniaze. (John Stuart Mill, 1871)

Hoci som na tento vyrok vzdy pozeral ako na hlupost, nie je také tazké predstavit si svet,
v ktorom tento vyrok plati. Predstavme si svet, v ktorom je inflacia absolutne rovnomerna.
VSetky ceny (vratane miezd) stupaju aj klesaju spoloCne. V takomto svete Millov vyrok plati:
zmeny v cenach nemaju prakticky vyznam. Napriklad dnes maju jablka cenu 1 €. Zajtra stupne
na 2 €. Ale pretoZe rovnako stupne cena vSetkého (vratane vasho prijmu), relativne sa ni¢
nezmeni. Inflacia je tu ,bezvyznamna vec®. Nanestastie (pre Millov vyrok) skuto¢ny svet funguje
inak. V realnom svete inflacia nikdy nie je rovhomerna — vzdy je diferencialna. A tym sa stava
velmi vyznamnou. Inflacia reStrukturalizuje socialne usporiadanie, vytvara vitazov
a porazenych. A presne o tejto restrukturalizacii hovoril Jonathan Nitzan, Ze je to najddlezitejSi

aspekt inflacie. Napriek tomu prave tento jav ekondmovia uplne ignoruju.

Ale v tedrii to funguje...

Z nejakého dévodu ekondmovia nedodrzuju vedecku zasadu, Ze ,spolu s uvadzanim priemeru
vzdy musi$ uviest aj mieru rozptylu®.

Je to zanedbanie vzdelania?

Nahoda?

Alebo je to umysel?
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Zmeny cien su v praxi velmi nerovnhomerné. Ale su nerovhomerné aj v teorii?

Odpoved je jednoznatne zaporna. V ekonomickej tedrii sa inflacia vzdy povazuje za
rovnomernu. Ale pre¢o teda ekondmovia pracuju s predpokladom, ktory je taky vzdialeny od
reality? To vam hned prezradim. Ta fraza z vtipu, (,funguje to v teérii?“) je lakmusovym
papierikom pritomnosti ideologie. Je to test, Ci niekto nepovysuje idey nad ddkazy (nazory nad
fakty). Cim viac toto niekto robi, tym menej je jeho praca vedou a tym viac je to formulovanie
ideoldgie. Pouzite tento lakmusovy papierik na mainstreamovu ekonémiu a zistite, ze je to

zvlastna forma sekularneho nabozenstva, ktora sa tvari ako veda.

Klastor monetaristov

Prikladom takého naboZenstva je monetarizmus — ekonomicka Skola, ktoru popularizoval Milton

Friedman. Podla monetaristov najviac socialnych §kéd spésobuje vlada, ktora tlai/mina prilis
vela penazi. Nie je prekvapenim, Ze podla monetaristov maju tieto problémy jednoduché

rieSenie: vlada musi hospodarit’ usporne.

Vratme sa k inflacii. Ked sa ceny zaénu dvihat, va¢sina monetaristov bude pohotovo volat, aby

si vlada utiahla opasok. Ich logika funguje takto:

1. Inflacia suvisi so zasobou pefiazi a vyjadruje to rovnica
MV = PT,
kde M je mnozstvo penazi, V je rychlost kolobehu penazi, P je priemerna uroven ciena T je
pocCet transakcii za jednotku Casu.

2. Vlada riadi mnozstvo penazi v obehu.

2 \/lAda miiei mat ni7dia \widavkwv
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nie€o) o inflacii v realnom svete. Monetaristi sa s problémom inflacie vysporiadali rieSenim, ktoré
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.funguje v tedrii“. Predpokladaju, ze inflacia je rovhomerna. Vyzyvaju k utahovaniu opaskov.

A znovu dokola.

Hadi olej Roberta Solowa

Hoci monetarizmus je od konca 20. storoCia doteraz popularny, vzdy to bola kontroverzna odnoz
neoklasickej ekonomie. Mnoho ,umiernenych® ekondémov povazovalo monetarizmus za
Sarlatanstvo. Slavnym spdsobom si do Miltona Fridmana kopol Robert Solow. Ten si zavtipkoval:
.Za vsetkym, €o sa pohne, vidi Milton zasobu penazi. Ked mam byt uprimny, ja vSade vidim

sex, ale nedavam to na papier.”

Na druhej strane, monetaristi vyc€itali Robertovi Solowovi a jeho kolegom makroekonémom, Ze
predavaju svoju vlastnu znacku hadieho oleja. Napriklad, vo svojej slavnej praci o ekonomickom

raste ma Solow hned v Uvode takuto perlicku:

Existuje len jedna komodita, ekonomicky vystup ako celok... Preto mbéZzeme jednoznacne

hovorit o realnom prijme spolo¢nosti. (Robert Solow, 1956)

Tento predpoklad ,jedinej komodity“ zoZal medzi kritikmi vela negativnych reakcii. A zasluZil si
to. Ku cti Solowovi v8ak sluZi to, Ze svojou Uvahou upozornil na jeden zaujimavy jav. Ak by mal
byt ,realny prijem“ jednoznacny, musela by spolo¢nost’ fungovat’ tak, ako keby produkovala len

jednu komoditu.

Solow naraza (aj ked to neuviedol vyslovne) na jeden zavazny makroekonomicky problém. Ten
prameni z principu, ze penaznu hodnotu produkcie Y mézeme vyjadrit pomocou dvoch zloZiek —

Jrealnej produkcie“ Q a nominalnej urovne cien P:
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zmeny vSetkych cien.


https://www.nybooks.com/articles/2007/02/15/who-was-milton-friedman/
http://piketty.pse.ens.fr/files/oldfichiers051211/enseig/ecoineg/articl/Solow1956.pdf
https://belobog.sk/privacy-policy/

Realny svet v8ak pred Solowa a jeho kolegov makroekonémov stavia problém, lebo zZiadny z ich
predpokladov v realnom svete neplati. V skutoénosti existujuce spolo¢nosti vytvaraju mnoho
komodit a ich ceny sa menia nerovhomerne. A to je problém. Znamena to, Ze kvantita
produkcie, QQ, je beznadejne nejednoznacna. (Podrobnu diskusiu na tuto tému najdete v tejto
praci.) Makroekonémovia, podobne ako monetaristi, vyriesili problém tak, aby ,fungoval v tedrii“.
Jednoducho zadefinovali inflaciu ako rovnomernu zmenu cien a potom predpokladali, ze ,realny

prijem* je jednoznacny. Prokrustos by sa za nich nehanbil.
Preco je dolezite chapat’ inflaciu ako diferencialnu

Verim, ze uz chapete, ze zmeny cien sa medzi jednotlivymi komoditami vefmi liSia. Mozno vam
v8ak nie je jasné, preCo je to dblezité. PredovSetkym to znamena, ze inflacia nie je ,len

monetarny“ fenomeén. Inflacia redistribuuje prijmy.

Jonathan Nitzan publikoval svoju doktorsku pracu o inflacii v 90-tych rokoch. Odvtedy (spolu so
Shimshonom Bichlerom) vykonal vyskum distribu¢nych efektov inflacie, ktory Citatelovi otvara
oCi. Nitzan a Bichler napriklad objavili, ze z inflacie systematicky profituju velké podniky.

Obrazok 9 ilustruje ich najnovsi vyskum.

Pozrime sa na to podrobnejSie. Najskor definovali ,ziskovu priraZku® — objem zisku spolo¢nosti
ako podiel z trzieb. Nitzan a Bichler potom odmerali tuto ziskovu prirazku v dvoch skupinach

spolocnosti:

1. ,Compustat 500“ — 500 najvacsich spolo¢nosti v USA (podfa trhovej hodnoty kapitalu)

z databazy Compustat.
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Obrazok 9: Z inflacie profituju velké podniky.

Tento araf Nitzana a Bichlera ilustruie. ako inflacia sivisi s nrofitabilitou velkveh nodnikov
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Tento d6kaz uplne meni nas pohlad na inflaciu. V jeho svetle si uz netrufneme hadzat' celu
zodpovednost' za problém na vladu. Naopak, ak z inflacie profituju predovSetkym velké podniky,
zaCiname chapat, Ze su to prave ony, kto zvySuje ceny najrychlejsie zo vSetkych. Inymi slovami
— inflaciu spustaju oligopoly. Inflacia v realnom svete je teda v podstate Uplne iny jav, nez je
popisany v ekonomickych u€ebniciach. Da sa suhlasit, Ze inflacia je ,monetarny fenomén“ —
ostatne, ako vSetko, €o nejako suvisi s cenami. Ale Co je dolezitejSie, inflacia je boj

o ekonomicku moc. O to, kto si méze dovolit zvySovat' ceny rychlejSie.

24. novembra 2021
Tento ¢lanok povodne vysiel tu.

S laskavym suhlasom autora prelozil Marian Moravcik.

Autor — Blair Fix, politicky ekondm z Toronta. Predmetom jeho vyskumu je to,

el
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