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Stav v˘zkumu Phillipsovy kfiivky

V rámci cyklu „Ekonomické teorie a ãeská ekonomika“ uspofiádala âeská spo-
leãnost ekonomická ve spolupráci s âeskou národní bankou 18. dubna 2001 v kon-
gresovém sále âNB vefiejnou pfiedná‰ku profesora Laurence Balla1 na téma „The
State of the Phillips Curve“.

Profesor Ball zahájil svoji pfiedná‰ku koncentrovan˘m historick˘m exkurzem
konceptu Phillipsovy kfiivky. Pfiedná‰ka byla uvedena citátem Davida Huma; ten
jiÏ témûfi pfied 250 lety upozorÀoval na inverzní vztah mezi inflací a nezamûst-
naností (v pojetí dne‰ní ekonomické terminologie). Úvodní historick˘ exkurz za-
hrnoval formalizace provedené Samuelsonem a Solowem (poãátek 60. let), Fried-
manem a Phelpsem (konec 60. let) a Gordonem (poãátek 70. let). První dvojice
autorÛ formulovala Phillipsovu kfiivku jako negativní závislost mezi mírou in-
flace a nezamûstnaností, resp. jako pozitivní závislost mezi mírou inflace a pro-
duktem. Druhá dvojice autorÛ „zdokonalila“ uveden˘ koncept o zohlednûní zpoÏ-
dûné míry inflace jako vysvûtlující promûnné pro aktuální míru inflace. Zásluha
kolektivu soustfiedûného kolem profesora Gordona spoãívala v dal‰ím roz‰ífiení
mnoÏiny vysvûtlujících promûnn˘ch – zabudování nabídkového ‰oku. Zejména
tato specifikace Phillipsovy kfiivky vykazuje velmi dobré empirické v˘sledky,
které Allan Blinder naz˘vá dokonce „ãist˘m mal˘m tajemstvím“.

Druhá ãást pfiedná‰ky byla vûnována hledání existence mikroekonomick˘ch
základÛ v konceptu Phillipsovy kfiivky. Motivem pro formulaci mikroekonomic-
k˘ch základÛ je snaha odstranit námitky vzniklé na základû tzv. Lucasovy kri-
tiky. Profesor Ball zapoãal danou anal˘zu pfiedstavením nejpouÏívanûj‰ích sou-
ãasn˘ch pfiedpokladÛ v teoretické ekonomii, které uvaÏují (1) nepruÏné ceny a (2)
optimalizaãní, dopfiedu hledící chování ekonomick˘ch subjektÛ. Tyto modely, mo-
dely s racionálním oãekáváním a pozvoln˘m cenov˘m pfiizpÛsobením (Taylor,
1979), (Calvo, 1983) vedou ke konstrukci „nové keynesiánské Phillipsovy kfiivky“
(Roberts, 1995). Její formulace je témûfi shodná s formulací Fridmana a Phelpse
z 60. let. Rozdíl mezi obûma koncepty je v ãlenu zastupujícím oãekávanou ceno-
vou hladinu, kter˘ je v konceptu nové keynesiánské Phillipsovy kfiivky dopfiedu
hledící o jedno uvaÏované období. Tato formulace byla ‰iroce uplatnûna v sou-
ãasn˘ch makroekonomick˘ch modelech napfi. Rotemberga a Woodforda, Svens-
sona nebo napfi. McCalluma a Nelsona. Souhrnnû fieãeno, uveden˘ koncept mûl
precizní teoretické základy, ale pokusy o jeho empirické ovûfiení byly dosti neús-
pû‰né. Rozmûry této neúspû‰nosti vyjadfiuje asi nejlépe fakt, Ïe empirické práce
pouÏívající novou keynesiánskou Phillipsovu kfiivku dokazovaly pozitivní závis-
lost mezi inflací a nezamûstnaností (Mankiew, 2001). Tím do‰lo k vzniku krize
dosavadního makroekonomického proudu. Zde proti sobû stály na stranû jedné
formulace Phillipsovy kfiivky, které ve sv˘ch empirick˘ch odhadech odpovídají

1 Profesor Ball pÛsobí jako profesor na John Hopkins University a rovnûÏ jako externí vûdeck˘
pracovník Bank of England. Pro dal‰í informace o osobû prof. Balla a jeho souãasn˘ch v˘zkum-
n˘ch aktivitách viz http://www.econ.jhu.edu/People/Ball.



ekonomické logice, av‰ak neobstojí pfied Lucasovou kritikou. Na druhé stranû exi-
stují formulace nové keynesiánké Phillipsovy kfiivky, které pfied Lucasovou kri-
tikou obstojí, ale jejichÏ empirické testy zcela odporují ekonomické logice. Eko-
nomové se tedy zaãali ptát: „Kter˘ koncept Phillipsovy kfiivky je ten správn˘?“
Souãasná ekonomická teorie nabízí dvû moÏné odpovûdi. První formuloval Man-
kiew a Reis (2001), ktefií uvaÏují s nepruÏností pfii rozhodování ekonomick˘ch
subjektÛ, nikoliv v‰ak s nepruÏností v cenách. Druhá je dílem právû profesora
Balla (Ball, 2000), kter˘ zabudoval do Phillipsovy kfiivky „témûfi“ racionální cho-
vání namísto „plnû“ racionálního chování ekonomick˘ch subjektÛ.

Záhada v‰ak neexistuje – podívejme se na pfiíklad USA! V polovinû 90. let byly
odhady NAIRU (Non-Accelerating-Inflation-Rate-of-Unemployment – míra neza-
mûstnanosti, která je‰tû neakceleruje inflaci) kolem 6 %. V letech 1996–2000 ne-
zamûstnanost stále klesala aÏ na 4 %, ale inflace zÛstávala stabilní. Zdálo se tedy,
Ïe NAIRU klesá. V této dobû bylo nabízeno mnoho doporuãení a vysvûtlení, napfi.
pfiíznivé nabídkové ‰oky, demografické zmûny, rÛst v˘znamu pfiechodnû zamûst-
návajícího prÛmyslu, rostoucí poãet uvûznûn˘ch, globalizace atd. Podle L. Balla
byl v‰ak nejv˘znamnûj‰ím faktorem v americk˘ch podmínkách prudk˘ rÛst pro-
duktivity (Ball – Moffitt, 2001) od poloviny 90. let. Nejãastûji se tento v˘sledek
pfiipisuje masovému vyuÏití poãítaãÛ.

Je pochopitelné, Ïe posuny v rÛstu produktivity ovlivnily NAIRU. DÛvodem
byly vût‰í mzdové aspirace, které se pomalu pfiizpÛsobovaly. Tento vzájemn˘ vztah
obsahuje vysvûtlení toho, proã v 70. letech do‰lo k rÛstu NAIRU pfii poklesu pro-
duktivity, a rovnûÏ vysvûtluje uvedenou situaci 90. let.

Jaká v‰ak byla situace v západní Evropû? V 60. letech se NAIRU v mnoha ze-
mích odhadovala v intervalu 2–3 %. Od 70. let do‰lo v nûkolika stadiích k jejímu
rÛstu aÏ k souãasn˘m hodnotám kolem 10 % nebo vy‰‰ím pro Francii, Itálii, ·pa-
nûlsko a dal‰í zemû. Ov‰em ne v‰echny zemû EU následovaly trend v˘‰e uvede-
n˘ch ekonomik. Inverznû se napfi. vyvíjela NAIRU ve Velké Británii, kde po de-
setiletí jejího rÛstu k 10 % nastal od poloviny 80. let její pokles aÏ na souãasn˘ch
odhadovan˘ch 6 %.

Po deskripci v˘‰e uvedeného v˘voje se zfiejmû ãtenáfi ptá, jak jsou tyto zku‰e-
nosti z v˘voje NAIRU konzistentní s tradiãním konceptem Phillipsovy kfiivky.
Pfievládající teoretické vysvûtlení se opírá o existenci relativnû vysoké neza-
mûstnanosti zpÛsobené distorzemi na trhu práce (pÛsobení odborov˘ch svazÛ, po-
ji‰tûní v nezamûstnanosti, pÛsobení vysoké nezamûstnanosti, existence restrikcí
pro propou‰tûní z práce atd.). Je ov‰em nutné zdÛraznit, Ïe tyto instituce z vût‰í
ãásti existovaly jiÏ v 60. letech, kdy nezamûstnanost byla malá. Ball (1997, 1999)
ukazuje na malou korelaci mezi zmûnami v nezamûstnanosti a úrovní nebo zmû-
nami v distorzích na trhu práce. V této souvislosti zdÛraznil, Ïe zku‰enosti zemí
EU lze vysvûtlit pomocí zavedení principu tzv. hysterezí (Blanchard  –  Summers,
1986).

Je totiÏ nutné si uvûdomit, Ïe odchylky v mífie nezamûstnanosti od NAIRU zpÛ-
sobují spoleãn˘ smûr v˘voje míry nezamûstnanosti a NAIRU. Pokud uvaÏujeme
hystereze, pak pohyby v agregátní poptávce budou mít dlouhodob˘ efekt na ne-
zamûstnanost, tj. dojde k posunu NAIRU. V pfiípadû mnoha evropsk˘ch zemí do-
‰lo k rÛstu NAIRU v dÛsledku sníÏení poptávky, která byla nepfiímo vyvolána
chováním centrálních bank, jeÏ si daly za cíl sníÏit inflaci, a tím docílit splnûní
tzv. maastrichtsk˘ch kritérii. A naopak, pokles NAIRU ve zmiÀované Velké Bri-
tánii nebo napfi. Nizozemí byl zpÛsoben zejména poptávkovou expanzí. Empirické
nálezy prezentuje právû Ball (1997, 1999). K eliminaci rÛstu NAIRU musí pfii-
spût monetární politika sv˘m uváÏliv˘m, mírnû agresivním jednáním v recesi –
na to poukazují v˘‰e uvedené pfiíklady v˘voje v USA a západní Evropû.

Závûrem se mÛÏeme ptát: „Co v‰ak zpÛsobuje hystereze?“ Vysvûtlující mikro-
ekonomick˘ mechanizmus byl identifikován jako nejednoznaãn .̆ Zfiejmû se v˘voj
dlouhodobé nezamûstnanosti stává indiferentní k v˘voji na trhu práce, coÏ zasta-
vuje tlaky na rÛst inflace. Ze souhrnné evidence vypl˘vá existence silnûj‰ího hys-
terezního efektu v zemích s dlouhodobû zakotven˘mi pfiínosy pro nezamûstnané.
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V následné diskuzi zaznûly dotazy na podobu Phillipsovy kfiivky pro malou
otevfienou tranzitivní ekonomiku, existenci superneutrality penûz a Tobinova
efektu, roli nominální a reálné konvergence a jejich vztahu ke konceptu Phillip-
sovy kfiivky, platnost Lucasovy kritiky a nûkolik dal‰ích komentáfiÛ.

Luboš KOMÁREK*
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The State of the Phillips Curve
Luboš KOMÁREK  –  Czech National Bank (lubos.komarek@cnb.cz)

The Czech Economic Association, in co-operation with the Czech National Bank, organi-
sed a public seminar on „The State of the Phillips Curve,“ which featured a lecture by Pro-
fessor Laurence Ball, in Prague in April 2001. Professor Ball, a professor of economics at
John Hopkins University, began with a historical description of the Phillips curve and app-
roach. He then dealt with the existence of the micro-foundation in the Phillips curve appro-
ach to invalidate the Lucas critique. Next, Professor Ball described the varying national ex-
periences of the US and several EU countries, basing his explanation for the latter on the
principle of hysteresis. Professor Ball concluded the lecture by providing several reasons as
to why hysteresis occurs in the labour market.
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