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Hospoda#ska politika, pfedevsim monetarni a fiskalni, je dnes obvykle hodnocena
na zakladg empirickych pozorovéni, predevsim vyvoje makroekonomickych agregati
(jako je hruby doméci produkt, tempo jeho riistu, agregéatni droven nezaméstnanosti,
mira inflace apod.). ,Zlepseni“ téchto makroagregati (tj. zvyseni HDP, sniZeni miry
nezaméstnanosti apod.) je automaticky povaZzovino za spoletensky prospésné. Jedina
diskuze, ktera se vede, je obvykle sméfovana k otdzce, zda za timto ,zlepSenim® stoji
hospodé¥skd politika vlady a centralni banky, nebo spontdnni procesy probihajici
v trzni ekonomice, pFipadng vnéjsi Soky.

Je viak tento pFistup dob¥e zakotven v obecné ekonomické teorii? V tomto piis-
pévku ukaZeme, Ze nikoli. Zmény jakygchkoli pozorovatelnych veli¢in nejsou samy
o0 sobé& zajimavé — duleZity je jejich dopad na nepozorovatelny uZitek lidi. Spoleéen-
sky prosp&snd neni ta hospodafska politika, ktera ,zlepSuje“ hodnoty makroagre-
gatd, ale ta, kterd zvySuje uzitky lidi. 74kladni otdzka tedy zni: Jsou pozorovatelné
veli¢iny (napt. makroagregaty) za vSech okolnosti dobfe korelované s uzitkem jed-
notlived (nebo néjakym kritériem z ného odvozenym)? V tomto piispévku ukdzeme,
#e tomu tak za uréitych okolnosti neni. Nékteré hypotézy, které jsou v ekonomii béZzné
uvazovany, vedou k zdvéru, Ze uréité typy vladnich politik sice ,zlep8uji“ makro
agregaty, ale zdroven sniZuji uzitky lidi (ve smyslu, ktery budeme definovat niZe). Za
téchto okolnosti je tfeba zkoumat nejen vlastni vyvoj makroagregatd, ale také di-
vod, pro¢ doslo ke zméndm a jak tyto zmény ovliviiuji uzitky ekonomickych subjekti.

Standardnf p¥istup k hodnoceni viech zmén, kterym je spoleénost jako celek vy-
stavena, tvo¥i tzv. funkce spoledenského blahobytu. Predpokldda se, Ze tato funkce
néjakym zpisobem zobrazuje prospéch nebo blaho spoleénosti jako celku a tvoii tak
spoletenskou obdobu uzitku individualniho ekonomického subjektu. Rikdme, Ze si
jednotlivy ekonomicky subjekt polepsil pravé tehdy, kdyZ stoupl jeho uZitek; podobné
se predpoklada, e spolecnost jako celek si polepsila, kdy% vzrostl spoleéensky bla-
hobyt. Funkce spole€enského blahobytu je pro hodnoceni vladni politiky nezbytnd —
tvoFi pravé to kritérium, podle kterého se prospé&&nost dané politiky poméfuje.

V minulosti probghlo mnoho pokusi o konstrukei funkce spoleéenského blahobytu
7 individualnich uzitkd ekonomickych subjekti; viechny tyto pokusy viak selhaly
(detailni rozbor viz (Rothbard, 1956)). Hlavnim dtdvodem tohoto netspéchu je zasadni
a patrné nepiekonatelny: individudlni uzitek je ordinalni velitina, kterou nelze ani
porovnavat s uZitkem jiného ekonomického subjektu, ani ji s ni séitat. NemtZeme
¥ici, ze spoleénost jako celek si polepsila &i pohorsila, pokud uZitek jednoho ekono-
mického subjektu vzrostl a zaroven uZitek jiného poklesl, protoZe nemdme z4dné kri-
térium, které by nam umo#iiovalo povazovat blaho jednoho ekonomického subjektu
za dulezitéjsi (oviem ani za stejné dalezité) nez blaho jiného.

Rothbard ukazal, ze jediné skuteéné dobie odvozené kritérium je tzv. paretovskd
efektivnost. Ze si spolecnost jako celek polepsila, miiFeme Fici pravé tehdy, kdyZ stoupl
uzitek aspon jednoho ekonomického subjektu a zaroveni neklesl uzitek Zadného ji-
ného ekonomického subjektu. Podobné miZeme Fici, Ze spole¢nost jako celek si po-
horgila, pravé tehdy, kdyz uzitek aspon jedncho ekonomického subjektu klesl a za-
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rovet nestoupl uzitek Zddného jiného. V ostatnich piipadech (kdy uzitek nékterych
ekonomickych subjektt roste a uzitek jinych klesd) nemizeme o zméné ,agregatniho®
spoleéenského blahobytu fici nic uréitého.

Rothbardovo kritérium je viak nesmirné p¥isné. Vylucuje vegkerou hospodafskou
politiku, protoze kazda takova politika ma ,redistribuéni” efekty (zvySuje uzitek jed-
néch ekonomickych subjektit na urok jinych, napt. pfesunem bohatstvi p¥i neoleka-
vaném zvyseni inflace apod.), takZe neni paretovsky zlepsujici, a tedy (podle Roth-
bardova kritéria) ani spoletensky prospédna. Z tohoto davodu zavedeme jiné, mnohem
slabif kritérium. Nazveme ho kritérium reprezentativniho ekonomického subjekiu.

Predpoklddejme, Ze vBechny ekonomické subjekty ve spoleénosti jsou identické, tj.
maji stejné preference, stejné produkéni schopnosti, stejny majetek apod. Nazvéme
tyto subjekty reprezentativni ekonomické subjekty. Za tohoto (nerealistického) pied-
pokladu kazd4 hospodéfska politika, ktera zvySuje uzitek jednoho ekonomického sub-
jektu, zvySuje zaroven uZitek kasdého ekonomického subjektu, a je tedy paretovsky
zlep&ujici a spoletensky prospésna i podle striktniho Rothbardova kritéria. Redistri-
buéni efekt je za tohoto pfedpokladu nulovy.

Pomoci kritéria reprezentativniho ekonomického subjektu nemuZeme dokdzat, ie
né&jaka hospodéfska politika je spoledensky prospésna (pro tento ucel je toto krité-
rium p#li§ slabé), mizZeme viak oznadit ty politiky, které jsou z celospole€enského
hlediska jasn& nezdadouci. Intuitivné je nezéadouci kazd4 hospodaiska politika, jejimz
pFimym cilem neni ,redistribuce writku® a kterd pritom sniZuje uZitek reprezenta-
tivniho ekonomického subjektu. Nap#. typické fiskalni a monetdrni politika se neza-
méfuje na konkrétni ekonomické subjekty (ani diléi skupiny ve spoletnosti), ale na
ekonomiku jako celek. Pokud tedy sniZi uzitek reprezentativniho ekonomického sub-
jektu, pak je jasné nezddouci, protoze prospéch z takové politiky by mohla mit jen
zvlastni skupina s partikuldrnimi zajmy.

Prozkoumejme nyni divody poruseni korelace mezi pozorovatelnymi makroagre-
gaty a uZitkem domécnosti (reprezentativniho ekonomického subjektu). Mikroeko-
nomicka teorie predpokladd, Ze uzitek individudlni domécnosti vychazi z jeji sou-
¢asné potieby a viech budoucich spotfeb statkt a volného &asu. Soudasna udroven
spotfeby statkt domdacnosti je pfimo me¥itelnd veli¢ina. Budouci hodnoty spotfeby
statk® domdcnost{ nejsou p¥imo méf¥itelné — k dispozici mame v nejlepsim p¥ipadé
néjaké jejich odhady ziskané na zakladé odhadu budouciho ristu ekonomiky. Sou-
¢asnda a budouci spotfeba volného &asu domdacnosti neni piimo ani nepfimo méfi-
telna. Uzitek domécnosti tedy nezavisi pouze na pozorovatelnych veli¢inach (napf.
na soutasné spotiebé statkd), ale také na nepozorovatelnych veli¢inach (napf. na bu-
doucich drovnich spot¥eby statki a na souasné a budouci spotfebé volného &asu).

Usitek domacnosti zavisi nejen na celkové velikosti téchto velicin, ale také na je-
jich konkrétni kombinaci, tj. na rozloZeni pozitki domécnosti mezi spotiebu jednot-
livych pozorovatelnych a nepozorovatelnych veli¢in a jejich distribuci v éase. Exis-
tuje totiz mezi nimi sménny vztah, nap¥. mezi souéasnou a budouct spotiebou statki,
soutasnou a budouci spotiebou volného &asu a mezi spotiebou statkii a spotiebou
volného tasu obecng. Zadny z téchto moznych vztahi viak neni zobrazen pozorova-
telnymi makroagregaty.

Standardni mikroekonomicka teorie pfedpokldda, ze domdcnost voli takové slo-
#eni své spotieby pozorovatelnych a nepozorovatelnych veli¢in rozlozené v ¢ase, aby
maximalizovala sviij uzitek. Hospodd¥ska politika muze volbu domacnosti zménit,
a to trojim zptsobem: (1) mtZe zménit mno¥inu pHpustnych Fefeni, ze kterych do-
mécnost volf; (2) muZe jednotlivé ekonomické subjekty ,zmast” a (3) mhze porusit ko-
ordinaéni procesy, které vedou k ustanoveni véeobecné rovnovahy hospoddiského
systému. Prozkoumejme tfi vyse zminéné mosnosti vlivu vlady na domécnosti (re-
prezentativniho ekonomického subjektu) blize.

Za prvé, vlada miZe zménit mnoZinu piipustnych feSeni, z nichZ domécnosti voli,
tj. maze domdcnostem nékteré volby znemoznit, nebo umo#nit nové volby nebo oboje.
Zména uzitku domécnosti pak zdvisi na tom, zda ptivodni nejlepsi volba doméacnosti
byla odstranéna, & nikoli a zda nové mo¥nosti jsou domécnosti preferované oproti
pavodni nejlepsi volbé.
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Souvislost zmény uzitku domécnosti a zmény pozorovatelnych velig¢in v3ak neni ji-
sta. Predpokladejme, Ze stat pridda domécnostem novou volbu, ktera je preferovana
pred viemi ptvodnimi volbami, tak¥e uZitek domécnosti stoupne. To, jak se zméni
pozorovatelné veli¢iny, zdvisi na tom, zda domécnost pfi vyuZiti nové volby zvysi hod-
noty jak veli¢in pozorovatelnych, tak nepozorovatelnych, nebo zda substituuje pozo-
rovatelné veliiny nepozorovatelnymi, ptipadné naopak. ZvySeni uZitku muiZe byt
stejné dobfe spojeno s riistem i poklesem pozorovatelnych veli€in, zvlasté pokud po-
zorovatelné veli¢iny aproximujeme veli¢inami agregdtnimi.

Toté plati i opacéné: stat mize domdcnostem znemoznit ptivodni nejlepsi volbu
a ptitom nenabidnout volbu lepsf ani stejné dobrou. UZitek domdcnosti v takovém
piipadé klesne. Pozorovatelné veli¢iny vak mohou stejné dobte rist jako klesat. Ta-
kovym ptikladem je napt. zavedeni pausdlni dané (dané z hlavy), za jejiz vynos bu-
dou nakoupeny statky a ty zni¢eny. Uzitek domacnosti p¥i takové politice jednoznacné
klesa. Negativni diichodovy Sok véak motivuje domécnosti substituovat spotiebu vol-
ného éasu (nepozorovatelna veliGina) praci (pozorovatelna veli¢ina). Zaméstnanost
a agregatni diichod (pozorovatelné velifiny) v takovém piipadé rostou, ackoli do-
méacnosti povazuji novou situaci za horsi neZ pfed zavedenim dané.

Za druhé, vlada muze ekonomické subjekty také ,zmast“. Pfikladem takové situ-
ace je naptiklad hypotéza monetarni mispercepce. Podle této hypotézy domécnosti
§patné interpretuji rist cenového indexu jako rast redlné mzdy, takze zvysi nabidku
préce. P¥i monetarni expanzi mylné substituuji spotfebu souéasného volného ¢asu
(nepozorovatelna velig¢ina) praci a souéasnou spotiebou statkt (pozorovatelné veli-
¢iny). Uzitek domédcnosti viak klesd, co? je motivuje k ndpravé pfedchoziho omylu;
to zptisobi konec umélé konjunktury”.

Za tfeti, vlada muZe narusit autokoordinaéni mechanizmy, které uvadéjt hospo-
da¥stvi do rovnovahy. P¥ikladem mize byt rakouska hypotéza hospodafského cykliu.
Jednim z moZnych vytsténi monetarni expanze v rakouském cyklu je mylnd substi-
tuce soudasné spotieby statkt domécnosti investicemi (tj. budouci spotfebou statkd).
To sice zvyduje otekavany budouct rist HDP i spotieby vieobecné, ale za vySsi cenu
(placenou ve formé sniZeni souéasné spotfeby statk), nez by domacnosti byly ochotné
platit — uzitek domécnosti tedy také kless, coZ po uréité dobé ukonéi umélou kon-
junkturu“ a zméni ji v jeji korekei (recesi).

Tento druhy a t¥eti typ vladnich zdsahti nevede ke zméné mnoZiny piipustnych fe-
geni, nybrz k tomu, e domdcnosti voli z n&jakého dévodu fesent, které neni podle je-
jich preferenci (ex post) optimalni. V takovém pfipadé domécnosti z hlediska svého
uzitku vidy ztraceji.

Z analytického hlediska tedy dochézi ke zmateni pojmil, pokud se na zménu uzitku
usuzuje pouze podle zmény pozorovatelnych veli¢in. Domécnost totiz muze snadno
substituovat pozorovatelné veli¢iny nepozorovatelnymi a naopak. Pokud chceme ¢i-
nit jakékoli zavéry o vhodnosti alternativnich hospodéiskych politik, musime mit
nejdiive k dispozici solidn& podloZzenou hypotézu o tom, jak tato politika ovliviiuje
uzitky domdcnostt, nikoli jen hypotézu o tom, jak ovliviiuje makroagregaty.
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Can Macroeconomic Policy Be Evaluated Solely on the Basis
of Macroaggregates?
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Macroeconomic policy is often evaluated solely on the basis of empirical evidence, such as ob-
serving the behavior of macroaggregates. This paper argues that this approach bears a shortco-
ming: the ,improvement” of macroaggregates can be socially undesirable under certain circum-
stances. Thus the sole exploration of macroaggregates is not sufficient to evaluate macroeconomic
policy — axiomatic economic theory must be used as well to determine whether the outcomes of
macroeconomic policy are beneficial to society or not. The paper first offers a precise definition
of a social welfare function (based as much as possible on micro-foundations). Then it considers
the possibility that macroaggregates might not always correlate with society’s welfare.

650 Finance a tvér, 52, 2002, &. 11



