4. CASOVA

NEKONZISTENCE
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Motivace...

~Like the British Constitution, she owes her
success in practice to her inconsistencies in
principle” T. Hardy

,With consistency a great soul has simply nothing
to do® R.W.Emerson



Plan prednasek...

4. Problém: Casova nekonzistence

5. Redeni (1): Zakony, instituce a
delegovana autorita

6. Redeni (2): Kredibilita a reputace




4.1. CASOVA NEKONZISTENCE



BN
Casova nekonzistence

Casova nekonzistence nastava, pokud se optimalni
politika zvolena v Case t, pro obdobi t, liSi od
optimalni politiky pro obdob| t, ohlasene v Case
ty < t;, I kdyz jsou technologie, preference a
informace stejné v obou obdobich.

Casova nekonzistence zahrnuje vice neZz jen prislib politika v
case t, provadet v t, urcitou politiku a nasledné v case t, tento
slib zmen/t pokud to _vyhovuje jeho zajmum. Casova
nekonzistence je zajimava, protoZze muZe nastavat i tehady,
polkud se politik s jeji pomoci snazi maximalizovat blahobyt
volicu
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Vyznam casove nekonzistence

Problém pritomny v mnoha oblastech hospodarskeé
politiky.

Umoznuje formalizovat a Iépe tak pochopit motivaci
viady k ¢asoveé nekonzistentnimu chovani

Nekterée demokratickeé instituce mohou byt chapany jako
prevence casove nekonzistentniho chovani.

Priklady:
Zdanéni kapitalu
-, Prilis inflacni® meénova politika




Casova nekonzistence

M (t+S) # Mits (t)

IT... politika; t.....vychozi obdobi; t+s..druhé obdobi

Vyznam casové nekonzistence spociva v tom, ze casové
nekonzistentni politiky jsou provadeny v zajmu maximalizace uzitku
spotrebitelu (obcanu). Jinymi slovy obcané jsou ,podvadéni“ casové
nekonzistentnimi politikami pro jejich viastni dobro.
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Problem zkousky

m ZkouSet nebo nezkouset (hopo2 ©)?

m Pokud je cilem predmetu dosahnout
pouze toho, aby se studenti vice naucili,
potom je nejefektivnegjSi ohlasit na pocCatku
semestru, ze zkouska bude a v den
zkousky ji zrusit a nechat vsechny projit.
(Uspora €asu a stresu pro vSechny
zUcastneneé)




"
Predstavuje Casova nekonzistence
realny problem?

Hlavni namitky:

1) Politici ve skutecnosti nevykazuji motivaci k
casove nekonzistentnimu chovani

2) | pokud existuje motivace k Casove
nekonzistentnimu chovani, spolecnost ma
mechanismy, jak si s nimi poradit.

3) Koncentrace na problem cCasové
nekonzistence snizuje pozornost venovanou
nakladum jejiho feseni (nizsi flexibilita politiku
zamerenych na dodrzovani pravidel)




4.2. ZDANENI KAPITALU
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Zdaneni kapitalu

Idea: Vlada ma motivaci nejdrive slibit, Ze nebude
zdanovat kapital a nasledné slib porusit (Casova
nekonzistence).

Dusledek: Mozné vysvétleni, pro¢ je akumulace kapitalu
nizka v zemich se slabymi pojistkami proti tomuto typu
chovani viady.

Formalizace:

m Kydland, F. - E. C. Prescott (1977): "Rules Rather than Discretion: The
Inconsistency of Optimal Plans". Journal of Political Economy: 473—-492.

m Fischer, S. (1980): ,.Dynamic Inconsistency, Cooperation and the
Benevolent Dissembling Government®. Journal of Economic Dynamics and
Control: 93-107.
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Predpoklady modelu (1)

- Existuji dveé obdobi:
(1 = pritomnost; 2 = budoucnost)

- Individualni spotreba se uskutecnuje v obou
obdobich (c1; c2)

- Vyroba a vladni aktivita probiha pouze v druhém
obdobi.
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Predpoklady modelu (2)

V prvnim obdobi kazdy jednotlivec obdrzi duchod
y, ktery rozdeli mezi spotrebu c, a akumulaci
kapitalu, ktera bude pouzita v druhem obdobi k,

Prace |, je také nabizena v druném obdobi a
produkcni funkce je linearni pro k a |, takze
rovnovaha na trhu statku v obou obdobich je:

(1) citky,=y
(2) cy+gy=al, + Rk,

g,...vladni vydaje; aR ...... parametry produkcni funkce



Cile jednotlivce a vilady

Uzitkova funkce jednotlivce (Q)
Q=Inc,+BlInc,+0(In(1-1,)+ yIng,],
- kde B, O, y jsou dané parametry

Cil vlady

Cilem ,benevolentni” vlady je maximalizace uzitku
reprezentativniho jednotlivce.




"
(Command) Optimum

Optimalni alokaci ziskame maximalizaci
uzitkove funkce Q) podle jednotlivych

mnozstvi:
Optimum: .
C, = BRc, c, = YR
l, =1—(&/a)BRc; 1+ /A +0+7)
d> = YBRc,

BU+5+y)y—-
P = R

L1+ B1+5+y)
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Numericka simulace modelu

Model:

(1) ci+ky=y (2) cy+gy=al, + Rk;

(3) Q=Inc,+P[Inc,+d(In(1-1,)+ yIng,]
Predpoklady:

y=10; a=1; R=1; (=0,9; 0=0,1; y=0,8

(Command) Optimum:

c,=4,06; c,=3,65; 1,=0,635; g,=2,92; k,=5,94; Q__ =3,24

c, + ky =y C, *+0
4006+594=10 3,65 + 2,92

al, + Rk,
0,635 + 5,94
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Command optimum

Command optimimum (rfizené optimum) je stav,
ktery vlada muze dosahnout, pokud ma k
dispozici dostatecné nedistorzni nastroje fiskalni
politiky, aby mohla dosahnout libovolné alokace,
kterou zamysili.

V tomto pripade by postacovala jednorazova
nedistorzni dan (lump-sum tax) uvalena v
libovolnem obdobi.
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Dané

Predpokladejme ovsem, ze vlada nema k dispozici
nedistorzni (neovlivnujici nabidku VF) nastroje k
financovani svych vydaju g, a musi pouzit
distorznich dani v druhém obdobi uvalenych na:
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Jak se zmeéni rovhovaha?

Jednotlivec nyni musi zvolit spotrebu a uspory v
prvnim obdobi, takovym zpusobem, aby pfi
ocekavanych danovych sazbach maximalizoval
svoji uzitkovou funkci Q pri nasledujicich
rozpoctovych omezenich:

Cit k=Y



"
Viadni vydaje
Jednotlivec povazuje vladni vydaje g, za

dane. Jednotlivci tak neinternalizuji viadni
rozpoctové omezeni
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Rovnovaha

Jednotlivec maximalizuje:
C1(tke, tle); kz(tke, tle); C, (tk, tl); |2 (tk, tl) e....oCekavané (expected)

Na zakladé individualnich rozhodnuti jednotliveu v prvnim
obdobi ohledné c, a k, vlada urcCi skutecné danové
sazby tk a t' v druhém obdobi, tak aby maximalizovala
individualni uzitek Q vzhledem k vlastnimu
rozpoCtovému omezeni:

g, = tal, + Rk, = tlal,(t, t) + t‘Rk,(t*e, t*)
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Hlavni problem

Jak se utvareji ocekavani ohledne budoucich
danovych sazeb a predevsim, zda (tk, t'), které
vlada zvoli je rovno (tke, t'¢), které verejnost
ocekava. Pokud nikoliv dochazi k problemu

casoveé nekonzistence.
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Motivace vlady

V druhém obdobi ma vlada motivaci minimalizovat distorze tim,
ze zdani pouze kapital a ponecha praci nezdanénou. (v
druhém obdobi jiz vysokymi danemi nelze odradit tvorbu
kapitalu, zatimco vysoké dané na praci snizi nabidku prace)

Proto vlada, ktera chce maximalizovat blahobyt (uzitkovou
funkci) ma motivaci k Casové nekonzistentnimu chovani:

1) nejdfive vlada ohlasi ex ante nizké zdanéni kapitalu —
jednotlivci uveri a nakumuluji kapital
2) v druhém obdobi na ngj vlada vyhlasi prekvapivé vysokou

dan.
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Proc to vlada déela?

Podle teorie optimalniho zdaneni by vyrobni faktory s vice
neelastickou nabidkou mély byt zdanovany vice — ex
post je kapital neelasticky nabizeny vyrobni faktor.

Obecné problém Casové nekonzistence pfi zdanovani
vyrobnich faktort nastane vzdy pokud ex-post elasticita
nabidky vyrobniho faktoru je mensSi nez ex-ante

elasticita.
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Dve otazky..

1) Na zaklade ceho jednotlivei formuluji sva

oCekavani ohledné budoucich danovych
sazeb?

a) Na zakladé toho, co viada ohlasi

b) Na zakladé racionalniho ocekavani, ze vlada
ma motivaci k casoveé nekonzistentnimu
chovani

2) Je vlada schopna se kredibilne predzavazat, ze
bude dodrzovat sve sliby?



Ctyfi typy fedeni

Corr)lmand optimum (mame k dispozici nedistorzni
dan

Prvni Casoveé konzistentni feseni — vlada dodrzi sliby
ohledné budoucich dani — (tk, t) = (tke, tl¢) ...Optimal
open loop/Precommitment

Druhé Casové konzistentni reSeni — jednotlivci
prohlédnou snahu viady reoptimalizovat v 2. obdobi a
oCekavaji vysoké dane na kapital nehlede na vladni
sliby: (tke, te) = (tk, t') ... Consistent

Casove nekonzistentni reseni (vlada nejdrive slibi
nizké dané na kapital, jednotlivci uveri a vlada v 2.
obdobi reoptimalizuje): (&, t') # (t¢, t*) .... Inconsistent



Vysledky simulace

Table 1
Solutions for different types of policy.

£\

Solution ¢y k4 €y N, R, RS T, 5

Command '{}.TSQ‘ 1.424 1576 1922 0519

Optimal

open-loop 0.706 | 1.726 1.274 1553 0419 09996 0.9996 0332 0.332

Consistent 0.625| 2.014 0986 1417 0646 0782 0782 0 0
1726 1.274 1663 0584 0.847 09996 0O 0.332

Inconsistent

oo
v

Znaceni: U™ =Q

Zdroj: S. Fischer: Dynamic Inconsistency, cooperation and the

n,=1, t,=t R,.miravynosu kapitalu

benevolent dissembling government. (1980)
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ProcC je uzitek jednotlivcu vysSi pri
casove nekonzistentnim reseni?

1)

2)

A" A 4

NejvysSi ho uzitku je dosazeno pfi command optimu,
protoze nedojde k distorznimu naruseni efektivity fungovani
ekonomiky.

Druheho nejvyssiho uzitku je dosazeno pri Casove
nekonzistentnim rfeSeni. Oproti Casoveé konzistentnim
FeSenim (&, t)=(t*, t*°) vlada poruSenim slibu a
prekvapenim jednotlivcu zvysSi jejich uzitek Q.

Uzitek v reseni optimal open loop (precommitment) neni
nizsi (a je obvykle vyssi) nez v pripade reseni consistent,
protoze vlada se vzdy muze zavazat k dodrzeni slibu
ohlednée danovych sazeb — prave nemoznost vlady se
kredibilné zavazat, muze byt v fadé prostredi duvodem,
proC koneCnym vysledkem je z pohledu uzitku nejhorsi
varianta: consistent.



4.3. BARRO-GORDON MODEL
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Barro-Gordon model (1983)

- prvni a nejvyznamnegjsi aplikace problemu
casove nekonzistence v makroekonomii

- vyuziti monetarni politiky k ovlivhéni
nezamestnanosti a realneho produktu

Barro, R — Gordon, D. (1983): Rules, Discretion and Reputation in a Model
of Monetary Policy. Journal of Monetary Economics 12, 101-21.

Barro, R — Gordon, D. (1983): A Positive Theory of Monetary Policy in a
Natural Rate Model. Journal of Political Economy 91, 589-610.
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Predpoklady modelu

= predpokladejme, ze nezamestnanost klesa v
dusledku pozitivni inflace, pouze tehdy pokud je
inflace neocCekavana (Phillipsova krivka s
iInflacnimi oCekavanimi)

= dokonale anticipovana monetarni expanze se
promitne do vyssich nominalnich mezd a cen s

nulovym dopadem na realné veliCiny
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Otazka..

- Pokud by vlada/centralni banka provadela
Jinflacni” politiku za ucelem snizeni
nezamestnanosti, potom by takova politika byla
anticipovana, a proto by byla neucinna pri
snizovani nezamestnanosti.

- ProcC se ale potom v nekterych zemich objevuji
tendence k ,inflacni® monetarni politice (,inflation
bias®) s prumérnou mirou inflace vySSi nez je
spoleCensky optimalni?
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Adaptivni a racionalni ocekavani

m Adaptivni ocekavani — inflation bias vznika diky
pomalému prizpusobovani oCekavani

m Racionalni ocekavani — pokud ma vlada i
jednotlivci racionalni ocekavani, potom by k
inflation bias dochazet nemelo.

m Barro-Gordon model — snaha vysvétlit inflation
bias ve svete racionalnich ocekavani pomoci
casove nekonzistence.
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Podstata modelu

m V dlouhém obdobi je inflaCni politika neucCinna v
ovlivnéni realnych veliCin

m Nicmene v kratkem obdobi jsou vlady/CB v
pokuseni (argument Casové nekonzistence)
stimulovat realnou ekonomiku (ve vysledku
neuspesne)

m Oproti modelu zdaneni kapitalu je v tomto
modelu optimalni, pokud se vlada/CB dopredu

zavaze (precommitment) k provadeni
konzistentni politiky (rules rather than discretion)
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Model

V Barro-Gordon modelu monetarni autorita voli
posloupnost mer inflace 1, ,aby minimalizovala
diskontovanou ocekavanou spolecenskou ztratu.

O spolecCenskeé ztratove funkci se predpoklada, ze

je kvadraticka v inflaci a nezamestnanosti.



Spolecenska ztratova funkce

(ljéﬁ _-l]) *_69(7zﬂﬂ __72)

A =E [ﬁ ,BSLHJ =X p'E
=0 5=

2 2
Znaceni
TT ceeeeenns spole¢ensky optimalni mira inflace
U ..... ....spoleéensky optimalni mira nezaméstnanosti
U, U...... mereny relativne v pomeéru k prirozené mire nezamestnanosti

B....diskontni faktor;

Predpoklad:

Predpoklada se, Ze mira nezameéstnanosti, kterou monetarni autorita poklada
za optimalni je pod trovni pfirozené miry nezaméstnanosti, tudiz U je
zaporna. Tato divergence odraZzi existujici distorze v prirozené mire (napr.
zdaneni mezd), které zplsobuji, ze pfirozena mira nezaméstnanosti je vySsi
nez monetarni autorita povazuje za spolecensky optimaini.
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Dynamika nezamestnanosti

V kazdem obdobi odchylka miry nezaméstnanosti U, od
prirozené miry nezaméstnanosti (nuly, podle naseho
znaceni) zavisi na rozdilu mezi skuteCcnou mirou inflace
1T, a obecné oCekavanou mirou inflace ¢ a na
nahodném Soku &

U=—(r,—7')+¢



T
Inflacni oCekavani

Jednotlivei formuluji své oCekavani racionalne,
vedi o motivaci vlady k inflachimu chovani, ale
nejsou schopni vyuzivat ¢ jako strategickou
veliCinu. Proto ocekavana mira inflace je pak:

7Z-t — El‘—l 72-2‘
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Zjednoduseni

Nejdrive prozkoumame jednodussi situaci, kdy:
a)  se pohybujeme pouze v ramci jednoho obdobi
by  pohybujeme se v deterministickém a nikoliv stochastickém svéte

c)  spoleCenska ztratova funkce je pouze linearni ve skutecné
nezamestnanosti (nikoliv kvadraticka v odchylce nezameéestnanosti
od cile), tudiz niz§i nezameéstnanost je vzdy lepSi

V takovém pripadé muzeme zjednodusenou spolecenskou ztratovou
funkci zapsat ve tvaru:

(7, —7)
2

L(r, 7 )=—(r, —7')+0



" I
Rozhodovani CB

Tvurce hospodarské politiky voli optimalni inflaci, pficemz
bere oCekavanou inflaci jako danou. Mimimalizaci
zjednodusené spolecenské funkce podle T, pri dané ¢,
tvarce hopo zvoli:

m=1m+]1/6  prolibovolnou hodnotu e

Pokud monetarni autorita neklade nekonecné velkou vahu na spolecenskou
ztratu z inflace relativné ke spole¢enské ztraté z nezaméstnanosti, potom
zvoli miru inflace, ktera bude vySsi nez spole¢ensky optimalni. To bude
anticipovano racionalnimi agenty, tudiz v rovnovaze bude nezaméstnanost na
prirozené mire, ale inflace bude suboptimalné vysoka.
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Zobecneni

Nyni tuto situaci zobecnime, kdy se vratime do svéta s kvadratickou
spoleCenskou ztratovou funkci. Pfedpokladame, ze vlada stanovuje miru
inflace pro obdobi ¢, spoleCenska ztratova funkce pro jediné obdobi ma
podobu:

Y Y _==)\2
[ Wm0 G =)
2 2

Opét jako v prfedchozim pripade, viada bere oCekavanou inflaci jako danou.
Minimalizaci spoleCenské ztratové funkce pro 1, pfi dané 1,® dostaneme:

72-; :Lﬂf.'.i(ﬁ_lﬁ)_'_igt
1+6 1+6 6 1+6

= reakc¢ni funkce vlady na individualni volbu o¢ekavané miry
inflace — pro kazdou hodnotu ¢ urcuje, jaka je socialné
optimalni mira inflace T,
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Dusledek

Pokud verejnost oCekava, ze vlada zvoli miru
inflace 7 (t. m&=7), potom je pro monetarni
autoritu spolecensky optimalni, pokud zvoli vyssi
miru inflace (= - U/(1+8) + g(1+8)), tak dlouho
pokud je U zaporna, tedy tak dlouho dokud
povazuje za optimalni snizit miru
nezamestnanosti pod prirozenou miru.

N
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Barro-Gordon model

TTt' A




Rovnovazna mira inflace

~/ 1 et
w. =Lk 7w =7 ——-U
o
— 1 ~ 1
7w =7 ——UH

£
2, 1+60 °



Dusledky modelu

Rovnovazna mira inflace prevysSuje socialné optimalni
miru inflace o —U/8, coz implikuje pozitivni ,inflation
bias®, tak dlouho, pokud je U zaporna
Nezamestnanost se bude udrzovat na pfirozené mire
plus nahodna chyba (prumérna nezaméstnanost je
rovna prirozené mire)

| kdyZ vlada nemuze ovlivnit rovnovaznou miru

nezamestnanosti, pokuseni vyuzit danych oCekavani
vefejnosti a snizit U pod nulu zplsobi ,inflation bias®.
Tento ,inflation bias® je zpusoben tim, Ze pfirozena mira
nezaméstnanosti je pfilid vysoka oproti U, coZ odrazi
predpokladanée distorze na trhu prace.
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Kritika modelu — Blinder (1998)

Monetarni politika v realnych CB se takto neprovadi,
protoze:

1) Inflation bias se nepodafilo spolehlivé empiricky
prokazat

2) Motivace CB je obvykle pfesné opacha — shazi se
presprilis stlacit inflaci, nikoliv nezaméstnanost

Co z toho vyplyva — model je mozné pouzit pro analyzu
provadeni monetarni politiky viadou, ktera neni
limitovana nezavislou centralni bankou.



4.4. PRAVIDLA x VOLNOST
V ROZHODOVANI
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Pravidla x Flexibilita

m V pfipadech Casové nekonzistence muze byt
optimalni, pokud se tvurce hospodarské politiky
dopredu kredibilne zavaze k provadeni urcitého
typu hospodarskeé politiky.

m OvSem tento zavazek ma i svuj naklad — ztratu
flexibility

m V realném svete nastavaji neocekavané a
nepredikovatelné okolnosti, tudiz optimalni
politiku pro Cas t+s Casto neni mozné v Case t
presne formulovat.
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Unikové klauzule

m Jednou z moznosti, jak zachovat vyhody
zavazku a soucasne si udrzet jistou miru
flexibility je formulace ,unikovych klauzuli®

m [imto pojmem se oznacuje situace, kdy za
urcitych dopredu definovanych okolnosti je

mozné odchylit se od zavazku.



