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Milton Friedman a jeho prinos do ekonomickej vedy*
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Milton Friedman and his Contribution to the Economic Science

Abstract

The article focuses on Milton Friedman’s contribution to the economic
science. Milton Friedman belongs to the outstanding economists of the past cen-
tury, he was one of the founders of the Chicago School, the symbol of monetar-
ism and the leader of the contemporary economic liberalism. Milton Friedman
considered free market as the most efficient form for the economy. His contribu-
tion to the economic science development is extraordinary. It concerns not only
the pure theory and methodology of economic analysis but also empirical analy-
sis, economic policy and the area of basic issues on comparative economic sys-
tems. The core of Friedman’s input to the pure economic theory is first of all his
monetary theory — the money-demand and money-supply conceptions, inflation,
as well as the mutual relations between inflation and unemployment.
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Uvod

Dna 16. novembra 2006 vo veku 94 rokov zomrel jeden z najznamejSich,
a stCasne najvplyvnejSich ekondmov uplynulého storoCia — profesor Chicagskej
univerzity, nositel’ Nobelovej ceny za ekonémiu za rok 1976 Milton Friedman.

Milton Friedman bol symbolom monetarizmu, ¢elnym predstavitel'om Chicag-
skej ekonomickej Skoly, priGom bol jednym z jej zakladajucich ¢lenov. Napisal
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mnohé prace z makroekondmie i mikroekondmie, tedrie pefiazi a kapitalizmu.
Okrem vedeckych prac bol autorom mnozstva ¢lankov na rozmanité spolocen-
sko-politické témy, v ktorych sa vzdy zasadzoval za osobni slobodu Cloveka.
Friedman vynikol ako zastanca ekonomickych a politickych slob6d a hladal
vztahy medzi nimi. Vystupoval za maximalne obmedzenie Statneho zasahovania
do ekonomiky. Jeho néazory neboli spociatku (v 50. rokoch minulého storocia)
akceptované, ale uz v 80. rokoch mali prave jeho prace rozhodujici indpirativny
vplyv na hospodéarsku politiku administrativy Ronalda Reagana v USA a Marga-
ret Thatcherovej vo Vel'kej Britanii.

Ako uviedol profesor Erik Lundberg, ¢len Kralovskej akadémie vied pri pri-
leZitosti odovzdavania Nobelovej ceny za ekonémiu M. Friedmanovi, ,,...snad
najcharakteristickejSou €rtou Friedmana je jeho jedinecny sklon a schopnost
Gcinne ovplyviovat a nar(Sat’ bezné predstavy a v minulosti utvorené nazory.
MoZno povedat, Ze bez Friedmanovho provokativneho prispevku by bol vyvoj
ekonomického vyskumu v celom rade oblasti odliSny, alebo by sa mozno aZ
s oneskorenim uberal terajSim smerom. Friedmanova schopnost’ ovplyvnit’ smer
vyskumu aj diskusiu o hospodarskej politike pripominajd do urCitej miery Key-
nesa. Na zaklade Ucinnej, ¢asto silne zjednoduSenej kritiky beznych doktrin na-
stoloval Friedman odlisné hladiskd, alternativne tedrie, vo v&cSine pripadov
podporené empirickou analyzou* [7, s. 255].

Friedman, lider monetarizmu, a zaroven jeden z hlavnych predstavitel'ov su-
Casného ekonomického liberalizmu, bol vSeobecne uzndvanou autoritou v oblas-
ti ekonomickej tedrie i praxe. V predmetnom prispevku chceme priblizit jeho
Zivotnu pat, a najmé charakterizovat' jeho prinos k rozvoju ekonomickej vedy.

1. Mirniky biografie

Milton Friedman sa narodil 31. jula 1912 v Brooklyne v New Yorku v chudobnej
rodine emigrantov zo Zakarpatskej Ukrajiny. V rokoch 1928 — 1932 Studoval na Rutger-
sovej univerzite, kde ziskal titul bakalara hned' v dvoch disciplinach — matematike a eko-
nomii. Magisterské Stadium ekondmie ukoncCil o rok neskdr na Chicagskej univerzite.
Titul PhD. ziskal na Kolumbijskej univerzite (New York) v roku 1946.

Pocas druhej svetovej vojny Friedman pracoval najskér na ministerstve financii, kde
sa zaoberal dafiovou politikou vojnového obdobia, neskér ako matematicky Statistik sa
zGCastnil na vojensko-ekonomickych vyskumoch. V povojnovom obdobi (na jeseri 1950)
stravil tvrt' roka v Parizi ako konzultant agentury vlady USA pri realizécii Marshallovho
planu. Pravidelne pisal komentare o aktualnych ekonomickych problémoch pre Newsweek,
bol poradcom prezidentskych kandidatov (B. Goldwater, R. Nixon), v rokoch 1981 — 1984
pdsobil ako ekonomicky poradca prezidenta R. Reagana. VV osemdesiatych rokoch sa stal
veducim programu Sloboda vol'by na televiznom kanali PBS. Tieto verejné aktivity vSak
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boli len vedlajSim koni¢kom; jadrom jeho zaujmu zostala po cely Zivot vedecka praca
spojena s pedagogickou €innost'ou a vychovou mladych ekonémov.

Pedagogicku Cinnost' M. Friedmana charakterizujd tieto aktivity: v rokoch 1934 —
1935 bol asistentom profesora Henryho Schultza na Chicagskej univerzite, v roku 1945
bol menovany za mimoriadneho profesora ekonémie na Minnesotskej univerzite, v roku
1946 nastupil na katedru ekondmie Chicagskej univerzity, kde bol v roku 1948 menova-
ny za riadneho profesora. Chicago zostalo jeho intelektudlnym domovom — Friedman tu
pedagogicky pdsobil az do roku 1977. Od roku 1977 bola jeho vedecka Cinnost’ spojena
s Hooverovym Ustavom na Stanforskej univerzite, kde pracoval ako samostatny vedecky
pracovnik. V roku 1983 sa stal emeritnym profesorom Chicagskej univerzity.

M. Friedman bol Zenaty a mal dve deti — syna a dcéru. Jeho manzelka — byvala spo-
luziacka v Chicagskej univerzite — Rose Friedmanova-Directorova je tiez ekondmka;
mnohé préace publikovali spolocne.

Nobelova cena za ekondémiu bola M. Friedmanovi udelena v roku 1976 ,,za
originalny prispevok k tedrii spotreby, pefiazi a stabilizacnej politiky“. Z pocet-
nych vyznamenani, ktoré dostal za svoje zasluhy o rozvoj ekonomickej teérie vo
svetovom meradle, spomefime ete aspori Gestny doktorat, ktory mu udelila VSE
v Prahe 17. aprila 1997. V prejave pri prilezitosti udelenia spominanej hodnosti
doctor honoris causa M. Friedman pregnantne vyjadril svoj vztah k vedeckej
a pedagogickej praci: ,,Univerzitny profesor ma celkom zvlastnu dlohu. Nie je
politikom, nemusi sa vZdy vyjadrovat' k aktudlnym problémom podla vzniknu-
tych okolnosti, nemusi zbierat” hlasy — je v pozicii, ked od neho spolo¢nost’ oCa-
kava, Ze bude hovorit’ pravdu tak, ako ju vidi.“ [2, s. 469] Friedman si velmi
vazil toto Specialne privilégium.

2. Lider monetarizmu a jeden z protagonistov sucasného
ekonomického liberalizmu

Friedman vystipil so svojimi liberalnymi nazormi v 50. rokoch dvadsiateho
storoCia, ked prevladajicim smerom vo vyspelych trhovych ekonomikach holo
keynesovstvo. Monetarizmus mal v tomto obdobi zanedbatelny vplyv v akade-
mickych kruhoch a prakticky Ziadny vplyv na hospodarsku politiku. Uspech teo-
retickych nadzorov Friedmana a monetarizmu priSiel postupne a suvisel so zo-
siliovanim inflaénych tendencii. Pod vplyvom zhorSujlcej sa ekonomickej situ-
acie koncom 60. a zacCiatkom 70. rokov (rast inflacie, vznik stagflacie, byrokrati-
zacia Statneho aparatu, ale aj kriza centralne riadenych ekonomik v byvalych
socialistickych Statoch) silnela ,,opozicia*“ voCi keynesovstvu. V tomto obdobi uz
bolo zrejmé, Ze keynesovské metddy regulovania ekonomiky zlyhavaju a zacalo
sa hladanie novych pristupov k nastoleniu ekonomickej rovnovahy. Zatial' ¢o
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Keynes za klac¢ovy problém tetrie i hospodarskej praxe povaZzoval nezamest-
nanost, zabezpecenie vysSej zamestnanosti a ekonomického rastu, v polovici 70.
rokov sa situacia zmenila — do centra pozornosti sa dostala Glohu regulovania
inflacie. To sG€asne znamenalo vitazny nastup monetaristickych koncepcii, kto-
ré sa vyznacovali principidlne novym pohladom na miesto a Ulohu pefiazi v eko-
nomickom systéme.

Hlavna odliSnost’ v ndzoroch M. Friedmana a J. M. Keynesa spociva v pri-
stupe k Stadtnemu regulovaniu ekonomiky. Kym Keynes teoreticky zdévodnoval
nevyhnutnost’ Statneho zasahovania do ekonomiky a na prekonanie depresie od-
porucal zvysit vladne vydavky v roznych forméch (Statne zakazky sukromnému
sektoru, organizécia verejnoprospesnych préc),? Friedman veril v efektivnost
samoregulujiceho mechanizmu trhu a bol proti vSetkym aktivnym opatreniam
Statu na zniZenie nezamestnanosti. Zatial' o Keynes a jeho nasledovnici chéapali
kapitalistick( trhov( ekonomiku ako nestabilny systém vyZadujlci korekcie,
Friedman prave v zasahoch Statu videl zdroj Sokov, ktoré ju destabilizuju. Slo-
bodny trh povazoval za najefektivnejSiu formu organizacie ekonomiky.

Friedman je Sirokej ekonomickej verejnosti znamy ako hlavny predstavitel
monetarizmu — jedného zo st€asnych (neokonzervativnych) smerov ekonomic-
kého myslenia, ktory charakterizuje intenzivne rozpracUvanie pefiaznej teorie.
Friedmanovsky monetarizmus vznikol ako priama reakcia na keynesovstvo — na
dihé obdobie podcefiovania pefazi a penaznych faktorov (inflacie) Keynesovymi
nasledovnikmi a precefiovania Glohy Statnych zasahov do ekonomiky. Kluco-
vymi otazkami, ktorym monetarizmus z teoretického hl'adiska venuje pozornost,
je uloha penazi v ekonomickych procesoch, najma vyznam rovnovahy na penaz-
nom trhu. Za ,,motor* hospodarskych procesov Friedman pokladal zmeny obje-
mu pefiaznej masy, ktoré su vysledkom uplatiovanej penaznej politiky. Véazbu
medzi mnozZstvom pefiazi v obehu a nominalnym déchodkom povazoval za vy-
znamnejSiu, neZ je vztah medzi investiciami a narodnym dochodkom, ktory
pokladala za rozhodujuci keynesovska ekondmia. Kriticky sa staval k dopytovej
stimulécii trhovej ekonomiky zaloZenej na keynesovskej tedrii a spochybrioval
Gcinnost’ fiskalnej politiky. Za GcinnejSiu povazoval monetarnu politiku; v tejto
savislosti priptstal obmedzené Statne zasahy v oblasti pefiaznej politiky.?

2 Keynes pritom sém prizvukoval, Ze jeho teéria nie je radikélna, ale skér ,,mierne konzerva-
tivna“. To sa napokon prejavilo aj v tom, Ze jeho odporucania sa vacSinou obmedzovali na vyuZi-
vanie nepriamych nastrojov regulovania ekonomiky (prostrednictvom drokovej miery), pricom
jasne zdoraznil, Ze pre Stat nie je rozhodujlce, aby bol vlastnikom vyrobnych zdrojov [24, s. 207].

® Friedman bol zarove# zasadnym odporcom keynesovsky ladenej pefiaznej a Gverovej politi-
ky, sliziacej na ovplyviiovanie sikromnej investinej aktivity a zamestnanosti. Snaha o regulaciu
Grokovej miery vedie podla neho ku kolisaniu mnoZstva pefiazi v obehu atym k destabilizacii.
Zmeny v ponuke penazi potom posobia ako Soky, ktorym sa musi inak stabilny dopyt po peniazoch
prispdsobovat’ [23, s. 41].
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V ekonomickej literatlre sa mozno stretndt’ s vy€lenenim rdznych priznakov
(Co sa tyka ich obsahu i poCetnosti), odliSujicich monetarizmus od inych dok-
trin.* S4m Friedman za hlavné &rty monetarizmu pokladal (okrem iného) nasle-
dovné charakteristiky:

« kvantitativnu tedriu pefiazi veducu k monetarnej teérii hospodarskeho cyklu
a k ,,Cisto penaznému“ objasneniu pricin inflécie;

« 0sobitny transmisny mechanizmus vplyvu pefazi nie prostrednictvom Uro-
kovej miery (ako tvrdili keynesovci), ale bezprostrednou zmenou Urovne cien
(efekt redlnych penaznych zostatkov);

» poukézanie na neefektivnost Statneho regulovania, najméd v dlhodobom
aspekte;

e prijatie ,,pefazného pravidla“ alebo ,,pravidla x-percent” (t. j. zvySovanie
pefiaznej masy o ,,x“ percent rocne v stlade s dlhodobym trendom rastu redlneho
HDP) ako urcujuceho principu politiky atd’. Pozri [6, s. 22 — 26].

3. Prinos Miltona Friedmana k rozvoju ekonomickej vedy

Prinos Friedmana pre rozvoj ekonomickej tedrie je znacny. Spoc€iva tak v ob-
lasti metodoldgie ekonomickej analyzy a Cistej ekondmie, ako aj v oblasti empi-
rickej analyzy, hospodarskej politiky €i v oblasti zakladnych otdzok teérie kom-
parativnych ekonomickych systémov. V dalSej Casti sa prave z tychto hladisk
pokusime charakterizovat jeho vklad do ekonomickej vedy.

3.1. Oblast metodoldgie ekonomickej analyzy

V oblasti metodologie ekonomickej analyzy Ustredné miesto zaujima praca
The Methodology of Positive Economics. Essays in Positive Economics (Metodo-
I6gia pozitivnej ekonémie. Eseje z pozitivnej ekondmie) [12]. Podla Friedmana

* Vystizn4 je podla nésho nahladu definicia monetarizmu M. Laidlera, ktory za jeho hlavné
Crty povazuje:

1. Pristup k makroekonomickej analyze z hl'adiska kvantitativnej tedrie pefazi vystupujlcej

v dvoch variantoch: a) ako teéria dopytu po peniazoch (M. Friedman); b) ako tedria, podla kto-

rej vykyvy v mnozstve pefiazi st hlavnou pri€inou vykyvov v peflaznom déchodku.

2. Nové chépanie Phillipsovej krivky, ktoré berie do Gvahy o€akavania, vylu€uje ekonomicky

vyznamnU dlhodobu zamenitelnost’ premennych (t. j. miery nezamestnanosti a inflacie) a umoz-

fiuje rozlisit’ vplyv pefazi na cenovu a redlnu zlozku HNP.

3. Monetaristicku tedriu platobnej bilancie a menovych kurzov.

4. Odmietanie aktivnej stabilizatnej politiky (pefiaznej, fiskalnej i dochodkovej) a podpora

pravidiel“ alebo ,,cielovych ukazovatel'ov* dlhodobej pefiaznej politiky vyjadrenych pomo-

cou pefiaznych agregatov, a nie rokovej miery.

Prva Crtu charakterizuje Laidler ako vlastny teoreticky zaklad monetarizmu, ktory sa rozpraco-
val uz v 50. a 60. rokoch. DalSie dva teoretické postulaty vznikli neskorsie, kym 3tvrta ¢rta pred-
stavuje sthrnné vyjadrenie monetaristického pristupu k hospodarskej politike.” Pozri Laidler [32,
s. 1-2], citované podla [25, s. 72].
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treba odliSovat’ vedu (t. j. pozitivnu ekonomicku teériu, ktord dava odpoved na
otazku, ¢o sa deje) od normativnej Cinnosti zameranej na formulaciu cielov.
Ekonomicka veda je pozitivna — ma objasfiovat’ (vysvetl'ovat) skuto¢né ekono-
mické javy a na tomto zéklade prognézovat’ vyvoj. Cim bude analyza skutoénos-
ti adekvéatnejSia, tym spravnejSia bude aj prognéza. V tomto zmysle ekonomicka
tedria moze byt rovnako objektivna ako prirodné vedy.

Friedman orientuje pozornost ekonébmov na rozpracovanie pozitivnych po-
znatkov, ale zaroven nezablda na normativnu stranku — na hospodarsku politiku
ako (v konetnom dosledku) vyslednu funkciu ekonomickej tedrie. Klucové
miesto pritom zaujima umenie prijat’ rozhodnutie. Zatial’ Co ciele hospodarskej
politiky st u predstavitel'ov roznych Skl prakticky rovnaké, rozdiely spo€ivajd
v spdsoboch ich dosiahnutia a v navrhovanom instrumentériu, ¢o, pravda, stvisi
s odliSnou interpretaciou ekonomickej skuto€nosti.

3.2. Oblast Cistej ekondmie

Domnievame sa, Ze prave v tejto oblasti je vklad Friedmana do makroeko-
némie najprenikavejsi. Jadrom Friedmanovho prinosu do Cistej ekonomickej
tedrie je predovietkym jeho tedria penazi — koncepcia dopytu po peniazoch
a ponuky pefiazi, monetérnej politiky, inflacie, vzdjomného vztahu inflacie a ne-
zamestnanosti atd. Preto jej charakteristike sa budeme venovat’ podrobnejsie.

Friedmanova teoria pefiazi tvori organick( sicast’ jeho predstav o fungovani
trhovej ekonomiky a priamo nadvédzuje na préace z oblasti metodoldgie a Cistej eko-
noémie. NajvyznacnejSou Crtou friedmanovského monetarizmu je renesancia mys-
lienky o dbleZitosti pefiazi v ekonomickom Zivote a pri vysvetlovani inflacie
aztoho rezultujuca viera v moZnosti pefaznej politiky. Monetaristi vyhlasili
slogan money matters (peniaze st dolezité) a postavili peniaze do centra svojich
analyz.

Ponuku penazi M. Friedman chéape ako exogénnu veliCinu, determinovanu
centralnou bankou. Ponuka pefazi je autonémna veliCina, ktora je v znacnej
miere nezavisla od fungovania ekonomiky; hlavni dlohu v jej ovplyviiovani ma
centralna banka.”

Nesmierne dblezitym prispevkom Friedmana k tedrii pefiazi je jeho tedria
dopytu po peniazoch. Jej vyklad obsahuje slavna praca The Quantity Theory of
Money: A Restatement (Kvantitativna tedria penazi — nova interpretacia) [13]
zroku 1956. Autor v nej vniesol do tradiCnej kvantitativnej tedrie podstatné

® Exogénnost ponuky pefiazi, t. j. schopnost centralnej banky kontrolovat nominalne mnoz-
stvo penazi v obehu, tvori jeden zo zékladnych pilierov monetarizmu. Naproti tomu u postkeyne-
sovscov je kauzalita vztahu medzi peniazmi a ekonomikou obratena: mnozstvo penazi je prevazne
endogénne a jeho vyvoj je odrazom hospodarskej aktivity [3, s. 254].



256

zmeny — upevnil jej mikroekonomické zéklady, zacal ju skimat’ ako teériu do-
pytu po peniazoch® (odraZajdcu spravanie ekonomickych subjektov pri rozdelo-
vani portfélia aktiv), postuloval hypotézu o existencii stabilnej zavislosti medzi
pefiaznou masou a celym radom premennych a urcil jej Glohu pri predpovedani
moznych dosledkov opatreni pefiaznej a Uverovej politiky.

Friedmanova koncepcia — tzv. nova kvantitativna tedrie pefiazi — predstavuje
dochodkovl verziu kvantitativnej tedrie; je to tedria portféliového typu alebo
teoria preferencie aktiv, na rozdiel od tedrii transakéného typu, v ktorych drzba
pefazi je determinovana rozsahom vymennych transakcii na trhu.

Na zaklade vlastnej analyzy dopytu po peniazoch Friedman dospel k zave-
rom, Ze

« dopyt po peniazoch je vysoko stabilny,

= zmeny Urokovych mier majl na pefiazny dopyt len zanedbatel'ny vplyv,

« funkcia rychlosti obehu penazi ma staly charakter.

Tieto zavery koreSponduju s konstatovanim kvantitativnej teorie, Ze peniaze
st primarnym determinantom nominalneho déchodku. Ak sa totiZ rychlost’ obe-
hu penfazi nemeni — pritom rychlost’ nemusi byt nevyhnutne konstantou — potom
vyluéne peniaze determinujd zmeny cenovej hladiny a nominalneho déchodku,
takZze monetarna politika mbéZe regulovanim vyvoja jednotlivych pefiaznych
agregatov (M1, M2 atd'.) ovplyviiovat makroekonomické premenné a progndzo-
vat’ ich vyvoj.

Kvintesenciu monetaristickych nazorov M. Friedmana obsahuje praca The
Optimum Quantity of Money and Other Essays (Optimalne mnozstvo penazi
a iné eseje [4]). Za magistralny smer analyzy Friedman povaZzuje skimanie spréa-
vania ekonomického systému v dlhom obdobi. Vyznam pefazi vysvetluje Speci-
fickym spdsobom a nezaobide sa pritom bez rozliSovania vplyvu pefazi na no-
minalne a redlne veli€iny a rozliSovania Ulohy pefazi v kratkom a dlhom obdobi.
Vo Friedmanovej monetaristickej koncepcii maju peniaze dve stranky — na jed-
nej strane su vysoko aktivne, su pricinou v3etkych portch a disproporcii v eko-
nomike (v kratkom obdobi), a na druhej strane st neutrélne a ovplyviuja len
cenovl hladinu (v dlhom obdobi). Nominalne mnozstvo pefazi je urCené ich
ponukou. V abstrakcii to mdéze byt ,,pefiazny dazd* — bankovky padajlce z ne-
ba.” Naproti tomu realny objem pefiaznej masy je vyjadreny v mnoZstve tovarov
asluzieb, ktoré mozno za dané nominalne mnozstvo pefiazi nadobudnit’ a je
podmieneny dopytom po peniazoch, ktory je priamo Umerny cenovej hladine.

® Ako pige M. Friedman, ,,Kvantitativna teéria je predovietkym teériou dopytu po peniazoch.
Nie je to tedria outputu, pefiazného déchodku alebo cenovej hladiny* [4, s. 52].

7 Znémy je Friedmanov hypoteticky priklad — tzv. helicopter drop —, Ze peniaze su do ekono-
miky zavadzané tym spdsobom, Ze ich vrtulnik nahodne porozhadzuje po Gzemi krajiny.
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V centre Friedmanovej pozornosti stal problém inflacie, ktora skimal ako
Cisto penazny fenomén. Pripomefme jeho dnes uz ,klasické” konstatovanie, ze
»inflacia je vzdy a vSade penaznym javom v tom zmysle, Ze je a mdze byt vyvo-
lana len rychlejSim rastom mnozstva penazi nez produktu“ [10, s. 55]. Docasné
fluktuédcie v miere inflacie mézu byt podla Friedmana vyvolané mnohymi jav-
mi, ale trvaly efekt majd len do tej miery, do akej ovplyviiuju mieru menového
rastu. Moznych dévodov pefiazného rastu mozno najst’ mnoho vratane objavenia
zlata, financovania vladnych vydavkov €i financovania sukromnych vydavkov.

Friedman vo svojich pracach na mnohych miestach prezentuje nazor, Ze in-
flacia je deStruktivna pre spolocnost. V tejto otdzke sa stotoznoval so stanovis-
kom J. M. Keynesa: ,,Nendjdeme rafinovanejSi ani spolahlivejsi prostriedok
k rozvréteniu existujucich zakladov spolocnosti ako je znehodnotenie meny.
Tento proces vyuZiva vietky skryté sily ekonomickych z&konitosti na strane
destrukcie a robi to takym spésobom, ktory nie je schopny rozpoznat® ani jeden
Clovek z milidna* (citované podla [10, s. 185]).

Z Friedmanovho monozdrojového chapania pricin inflacie logicky vyplyva
odporucanie na jej lieCenie. KedZe inflaciu Friedman povaZuje za Cisto pefazny
jav, dospieva k zaveru, Ze bojovat’ s iou mozno len pomocou opatreni vo sfére
pefiazného obehu. Za jediny sposob liecby inflacie povaZuje obmedzenie rastu
mnoZstva penazi v obehu. Zaroven konstatuje, Ze liek na inflaciu je 'ahko pred-
pisat, ale tazko zaviest. Problém spociva v politickej voli k prijatiu nevyhnut-
nych antiinflanych opatreni. Ak je totiz inflatna nemoc v pokro¢ilom Stadiu,
potom jej lieCenie je dlhé a ma bolestivé vedlajSie U€inky, ktorym sa nemozno
vyhnut. Protiinflané opatrenia (zniZenie mnoZstva pefiazi v obehu) povedu
k spomaleniu hospodarskeho rastu, zniZeniu vyroby a vys3ej (ako obvykle) ne-
zamestnanosti; aZz po urcitom Case sa dostavi aj Zelané zniZenie tempa rastu cien
[pozri 19, s. 149].

Friedmanova monetaristicka verzia inflacie sa spoCiatku rozvijala ako teéria
Ciastkovej rovnovahy v pefiaznom sektore ekonomiky. Kolisania cenovej hladiny
sa interpretovali vylucne ako vysledok pefiaznych Sokov na pozadi stabilného
dopytu po peniazoch. Neskor, koncom 60. rokov a v 70. rokoch minulého storoc€ia,
Friedman rozvinul svoju teériu inflacie o korelaciu inflacie a nezamestnanosti na
zaklade kritickej analyzy (keynesovskej) Phillipsovej krivky a hospodarskej poli-
tiky zaloZenej na predstave zamenitelnosti medzi inflaciou a nezamestnanostou.
Kracovymi prvkami pri skimani vzajomnej vazby medzi inflatnym procesom
a situaciou na trhu prace su v jeho koncepcii prirodzena miera nezamestnanosti,
adaptivne inflacné oCakavania, ako aj rozliSovanie medzi nominalnymi a real-
nymi veli¢inami (problém penaznej ilGzie ekonomickych subjektov). Friedman
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ukézal, Ze Standardny predpoklad o jednoduchom vzt'ahu nezamestnanosti a mie-
ry inflacie plati len dogasne, ako prechodny jav.?

V dlhom obdobi (viac ako pat’ rokov) ziadny takyto vztah neplati. Phillipsova
krivka ma v dlhom obdobi vertikalny tvar a je totozna s priamkou na drovni pri-
rodzenej miery nezamestnanosti, o ma zavazné dosledky pre dlhodobu hospo-
darsku politiku.’

UZ poc€as pobytu v Eurdpe zaciatkom 50. rokov zrodil sa Friedmanov zaujem
0 pohyblivé menové kurzy. Friedman bol medzi prvymi, kto si uvedomil a vy-
svetlil, Ze brettonwoodsky menovy systém, zaloZeny na relativne fixnych meno-
vych kurzoch, sa musi skor Ci neskor zritit’; obhajoval novy medzinarodny me-
novy systém, zaloZzeny na pruznych, volne plavajucich menovych kurzoch,
v ktorom st vymenné pomery medzi jednotlivymi menami uréované na zaklade
dopytu a ponuky na devizovom trhu. Uvahy nad moznymi dosledkami stcasné-
ho menového systému, pre ktory je charakteristické, Ze Ziadna z hlavnych sveto-
vych mien nie je naviazana na nejak( komoditu a je teda plne v rukach vlady, ho
viedli k parafraze slavneho vyroku byvalého francizskeho premiéra na konci
prvej svetovej vojny a jedného z architektov Versaillskej dohody Georgesa Cle-
menceaua: ,,\Vojna je prili§ vazna vec, nez aby bola zverend armade* do kontex-
tu, Ze ,,peniaze su prilis vdZznou vecou, nez aby boli ponechané centralnym ban-
kdrom“ [10, s. 249].

Zaujimavy je aj skepticky pohl'ad Friedmana na problém eurdpskej menovej
Gnie a zavedenie spolognej eurépskej meny.® Friedman pred par rokmi pred-
povedal, Ze eurdpska menova Unia nebude UspeSna, pretoze ,.experiment so
zavedenim eura nebol dobre pripraveny. Nevyhnutnou podmienkou UspeSného
fungovania menovej Unie je podla neho politicka Unia, a nie naopak. Snahu zjed-
notit’ Eurépu pomocou spoloénej meny povazoval za moralny hazard. Tvrdil, Ze

8 povodna Phillipsova krivka plati podl'a Friedmana len v kratkom obdobi, ked sa inflatné
ocakavania ekonomickych subjektov odchyl'ujd od skuto€nej, vysSej miery inflacie a dodato€ne sa
jej prisposobuju. Vyjadruje docasné, prechodné stavy — hospodarskou politikou vyvolané odchylky
skuto€nej nezamestnanosti od prirodzenej miery nezamestnanosti a ich vplyv na inflaciu.

® Hlavné tézy kritickej analyzy Phillipsovej krivky Friedman vysvetluje v praci The Role of
Monetary Policy (Uloha monetéarnej politiky) [17] — ide o prezidentska prednasku v Americkej
ekonomickej asociacii v decembri 1967; odvtedy sa zacal pouzivat nazov ,vertikalna krivka
Friedmana-Phelpsa“. Dana problematika bola témou aj Friedmanovej prednasky pri prileZitosti
udelenia Nobelovej ceny (1976).

Ako uvédza J. Schwartz, Friedman svojou kritikou Phillipsovej krivky uz v roku 1967 predvi-
dal to, ¢o americkd ekonomiku o niekol'ko rokov skuto¢ne postihlo — akcelerujicu inflaciu a stag-
flaciu — a €o sa prejavilo v nestabilite empiricky pozorovanej Phillipsovej krivky (v jej posune
vpravo hore). Vinu pripisoval centralnej banke a jej aktivistickej politike zameranej na stimulova-
nie agregatneho dopytu pefiaznou expanziou [22, s. 436].

19'v/ rozhovore pre taliansky dennik Corriere della Sera diia 28. 8. 2001 Friedman oznagil euro
za ,,vaznu chybu“, ktora prinesie ,,barlivé obdobie*. Podl'a neho euro prispeje menej k vytvaraniu
jednotného politického systému, ale ovela viac k produkovaniu rozdielov [34].
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bariéry braniace volnému toku préce, tovarov a kapitalu st v rdmci Eurdpskej
Unie prilis silné, neZ aby bolo moZzné vytvorit’ optimalnu menovu oblast. Podl'a
neho spolocna eurépska mena spdsobi menové turbulencie a rast napétia medzi
jej ¢lenmi. Na zaklade toho progndzoval, Ze v perspektive (5 — 15 rokov) dbjde
k rozpadu eurozdény.

Neskdr Friedman sebakriticky priznal svoj omyl pri hodnoteni realizovatel-
nosti politiky zavedenia eura. Pripustil, Ze euru sa zatial’ darilo dobre a vyjadril
aj uspokojenie nad prvymi krokmi Eurdpskej centralnej banky, ktord je fakticky
nezavislym organom, kedze v EU absentuje centralna politicka moc. To zbavuje
ECB inflacného tlaku, spojeného s pbsobenim politickych faktorov. Napriek
tomu zostal americkym euroskeptikom, pokial’ ide o dlhodobu Zivotaschopnost’
eura. Velké ekonomické i kultirne rozdiely medzi ¢lenskymi Statmi eurozony,
ktoré sa este prehibili rozsirenim EU, nepruzny trh prace a mozny externy $ok,
ako je rast cien ropy Ci problémy s déchodkovymi systémami, ved( podla neho
k narastaniu rizik a s velkou pravdepodobnostou spdsobia kolaps spolocnej eu-
ropskej meny.

V tejto slvislosti treba poznamenat’, Ze pokial ide o eurozdnu ako celok, exis-
tujuce analyzy sa vcelku zhoduju vtom, Ze netvori optimalnu menovd oblast.
Eurozdna zatial’ nedisponuje spolahlivymi alternativnymi mechanizmami adap-
t&cie na pripadné asymetrické Soky. Podla Stidie Eurdpskej komisie (T. Bayoumi,
B. Eichengreen, 1996) vSak existuje predpoklad, Ze menova Unia a dalSie pre-
hlbovanie integracie EU podnieti urychlené priblizovanie sa eurozony k stavu
optimalnej menovej oblasti.

3.3. Empiricka analyza

V oblasti empirickej analyzy treba spomendt predovSetkym Friedmanovu
teoriu spotrebnej funkcie rozpracovan( v diele A Theory of the Consumption
Function (Tedria spotrebnej funkcie) [14], a najméa jeho spolocnu précu s histo-
rickou A. J. Schwartzovou A Monetary History of the United States, 1867 — 1960
(Penazna histdria Spojenych Statov, 1867 — 1960) [5] z roku 1963, v ktorej auto-
ri skimali dlohu penazi v hospodarskom cykle.

V knihe Tedria spotrebnej funkcie Friedman originalne rozlisil permanentny
a tranzitivny déchodok. Na rozdiel od Keynesa, ktory operoval s kategoriou bez-
ného déchodku a spotrebu chapal ako jeho funkciu — pri raste beZzného ro€ného
dbchodku spotreba rastie a naopak —, Friedman sa pozrel na vec z dlhodobejSie-
ho hl'adiska.

Ved napriklad ¢lovek, ktory je vyplacany kazdy piatok, v priebehu tyzdia nehladuje,
aby si doprial jedlo len cez vikend. Skor udrZuje spotrebu na ur€itej stalej drovni, pretoze
sa riadi svojimi oCakavaniami, pokial’ ide o prijmy v dlhodobejSom pohl'ade. Spotrebitelia
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sa nenechaju ovplyvnit' zlym tyzdiom, mesiacom alebo rokom natol'ko, aby zmenili
svoje zvyky. Namiesto toho pouZiju Cast’ svojich Uspor. Na druhej strane v pripade vy-
nimocne dobrého roka odloZia zase viac na Uspory.

Inymi slovami, podla Friedmana Fudia venujd len méalo pozornosti prechod-
nym zmenam déchodku, ale svoju spotrebu prispdsobuji zmenam svojho dlho-
dobého ocakavaného dochodku — permanentného déchodku. Permanentny do-
chodok je ta zlozka bezného dochodku, o ktorej sa spotrebitel domnieva, Ze ma
relativne staly charakter. UrCuje sa ako vazeny priemer siCasného déchodku
a vSetkych minulych Grovni déchodku; prakticky ide o (oakavany) priemerny
dbchodok v dlhom obdobi.

Friedmanova koncepcia permanentného déchodku spolu s paralelne koncipo-
vanou Modiglianiho hypotézou Zivotného cyklu (ktora tiez obsahuje dlhodobé
vplyvy) predstavuje zaklad analyzy spotreby (a Uspor) do stcasnosti. Zmenila
pohl'ad ekonémov na spotrebnd funkciu, pretoze z nej vyplyvalo, Ze spotreba je
ovela stabilnejSia, neZ sa predpokladalo. Uvedenl hypotézu Friedman vyuZil vo
svojej teorii dopytu po peniazoch na podporu svojho tvrdenia, Ze pefiazny dopyt
je stabilny. Pretoze dopyt po peniazoch zavisi od spotrebnych vydavkov a tie sU
determinované permanentnym déchodkom, potom aj dopyt po peniazoch je vy-
soko stabilny [22, s. 433].

Vo fundamentalnej praci Pefazna historia Spojenych Statov, Milton Fried-
man zastava poziciu, Ze velké zmeny v hospodarskom Zivote v dlhodobom hori-
zonte sUvisia predovsetkym s pefiaZznou masou a jej dynamikou. Vetky velké
ekonomické otrasy, vratane Velkej depresie, moZno vysvetlit’ chybnou monetar-
nou politikou centralnej banky, a nie zlyhanim trhovej ekonomiky. Sledovanie
korelacie medzi zmenami pefaZznej zasoby a zmenami inflacie potvrdilo (podla
tejto prace) zavery Friedmanovej inflacnej teorie, Ze inflacia je periaznym feno-
ménom vyvolanym nadmernym rastom mnoZstva penazi v obehu — empiricky
pozorovana realita potvrdzovala, Zze zmeny inflacie nasledovali po zmenach pe-
Raznej zasoby.'!

Na tuto pracu o dvadsat’ rokov nesk6r nadviazala komparativna monografia
Friedmana a Schwartzovej Monetary Trends in the United States and the United
Kingdom: Their Relation to Income, Prices and Interest Rates (Monetarne tren-
dy v Spojenych Statoch a Spojenom kralovstve: ich vztah k déchodku, cenam
a Urokovym mieram) [15] porovnavajuca skusenost USA a Velkej Britanie za
rovnaké Casove obdobie; osobitné miesto tu zaujima problematika stability veliCi-
ny rychlosti obehu pefiazi.

11 podra niektorych ekonémov (N. Kaldor, J. Tobin a i.) sa monetaristi v tomto pripade dop(s-
taju omylu ,,post hoc, ergo propter hoc*, ku ktorému dochadza vtedy, ak sa chybne predpoklada,
Ze nejaka udalost’ (v danom pripade rast mnozstva pefazi v obehu) zapri€ifiuje in( udalost’ (rast
cien, rast outputu, pripadne zamestnanosti) len preto, Ze k nej doslo skor [26, s. 25].
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3.4. Oblast hospodarskej politiky

Friedmanova koncepcia vertikalnej Phillipsovej krivky a hypotéza prirodze-
nej miery nezamestnanosti poskytli nové argumenty proti keynesovskym for-
mam hospodarskej politiky. Friedman odmietol ,,phillipsovsk(“ dilematick( vol-
bu ako iluziu a zavrhol neokeynesovské recepty, podla ktorych mozno vysoky
ekonomicky rast dlhodobo zabezpec€ovat’ pomocou ,,davkovanych porcii“ infla-
cie. Z jeho analyzy vyplyva, Ze snaha zvysit' zamestnanost’ nad ,,Zzelezni“ hra-
nicu prirodzenej miery nezamestnanosti vedie k zosilnenym inflacnym tlakom,
k akcelercii inflacie bez viditeIného efektu na trhu préace. Preto odporucal skon-
covat' s ,,nezmyselnou” politikou stimulovania agregatneho dopytu a orientéciou
na podporu plnej zamestnanosti.

Statne zasahy do ekonomiky Friedman poZadoval redukovat na minimum.
Argumentoval pritom destabilizaCnymi impulzmi Statnych intervencii a existen-
ciou Casovych oneskoreni hospodarskej politiky (ide o tzv. poznavacie, rozhodo-
vacia a implementa€né oneskorenia), ktoré zabrafuju UspeSne realizovat kratko-
dobu stabilizacnu politiku. Odmietal keynesovcami propagovanu fiskalnu politi-
ku, ktor( povazoval za neucinnd, resp. len malo G¢innd, pretoZe financovanie
vladnych vydavkov vedie k vytlaaniu sukromnych investicii (crowding-out
effect). Ako Gc€inny nastroj regulovania ekonomiky uznaval len monetarnu poli-
tiku,*? ktora — na rozdiel od keynesovcov, ktori presadzovali regulovanie Groko-
vych mier — ma byt zamerand na reguldciu mnozstva pefazi prostrednictvom
riadenia pefiaznych agregatov."® Monetaristicky transmisny mechanizmus je zalo-
Zeny na riadeni menovej bazy s pefiaznym agregatom (M1, resp. M2) ako spro-
stredkujtcim cielom (medziciel'om).*

12 7&kladné pristupy Friedmana boli formulované napriklad v praci A Program for Monetary
Stability (Program monetarnej stability) [16].

13 Pripomefime, Ze zékladnymi stavebnymi kamefimi Friedmanovej teérie pefiazi su tvrdenia,
Ze ponuka penazi je exogénna a funkcia dopytu po peniazoch (determinovana predovsetkym per-
manentnym déchodkom) je vysoko stabilna, z Coho sa odvodzuje aj stabilna rychlost’ obehu pefia-
zi. To ma dalekosiahle dosledky nielen pre oblast’ ekonomickej tedrie, ale aj (a hlavne) pre oblast’
hospodarskej politiky.

% Transformagny vztah medzi velkostou menovej bazy (MB) a vel'kostou ponuky pefiazi (MS)
zabezpecuje pefiazny multiplikator (mm): MS = mm . MB, ktory udava, kol'kokrat sa zvySi ponuka
penazi pri zvySeni menovej bazy. Pretoze menova baza je regulovana politikou centralnej banky,
pefiazny multiplikétor ur€uje, ako sa opatrenia centralnej banky prenaSaju do zmeny ponuky pefiazi.

Ideélne fungovanie monetaristického transmisného mechanizmu predpoklada splnenie nasledu-
jucich podmienok (predpokladov): 1. centralna banka je schopna plne kontrolovat’ menovl bazu;
2. penazny multiplikator je v Case stabilny (resp. jeho zmeny su plne predvidatel'né); 3. dochodko-
V4 rychlost’ obehu penazi je v Case stabilna (resp. jej zmeny su plne predvidatel'né). Za predpokla-
du splnenia tychto podmienok moze centralna banka aCinne ovplyviiovat mnozstvo pefazi
v obehu a plne kontrolovat’ agregatny dopyt. Zostava uz len zodpovedat otazku, aké velké maju
byt kazdoro€né prirastky menovej bazy, aby sa zabezpeCil optimalny ekonomicky rast, a zaroven
sa eliminovali inflacné (resp. deflacné) tlaky [37, s. 459].
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Schéma 1 znazorfiuje monetaristicky pefiazny transmisny mechanizmus.

Schémal
Monetaristicky transmisny mechanizmus

Nastroje Operativne kritérium Sprostredkujuci ciel’ Konecny ciel’
operécie na

volnomtrhu — menova béaza - pefiazna zasoba — inflacia
sadzba PMR

Pramen: [19, s. 153].

Ako najvhodnejsiu protiinflacnu stratégiu Friedman navrhoval neaktivistickd
monetarnu politiku zabezpecenia stabilného tempa rastu pefiaznej masy, ktora by
mala podobu dlhodobo stéleho pravidla.® Podla tzv. Friedmanovho pefiazného
pravidla ponuka penazi by sa mala stabilne zvySovat adekvéatne s priemernym
dlhodobym tempom rastu HDP (asi 3 — 5 % rocne), a to nezavisle od stavu ekono-
miky alebo fazy hospodarskeho cyklu. Takyto rovnomerny prirastok pefiazi ma
vylGcit' hlavny zdroj nestability v modernej ekonomike, alebo aspori zmiernit’
cyklické vykyvy hospodarskej aktivity. Prednost’ takto formulovanej hospodarskej
politiky je podla Friedmana vtom, Ze je zbavend subjektivizmu, priznaéného
predov3etkym pre fiskalnu politiku zaloZenu na keynesovskych zdévodneniach.

3.5. Oblast’ tedrie komparativnych ekonomickych systémov

V tejto oblasti su taZiskové prace Capitalism and Freedom (1962) a Free to
Choose (1980)," v ktorych Friedman vyjadril svoje liberalne nazory. V nich sa
popri kritike ekonomickych systémov zaloZenych na netrhovej logike sustredil na
analyzu prednosti trhovej ekonomiky a jej schopnost’ k ,,samoregulacii“; trhovu

15/ 70. 2 80. rokoch minulého storogia mnohé krajiny (napr. USA, Vel'ké Britania, Nemecko
atd.) nahradili aktivisticki monetarnu politiku tzv. menovym cielenim (monetary targeting — poli-
tika staleho tempa rastu pefiaznej masy). A treba dodat, Ze tato politika bola UspeSnd — menové
cielenie do istej miery prispelo k zniZeniu inflacie na nizke hodnoty. Zéaroveni uz v 80. rokoch si
centralni bankéri uvedomovali, Ze centralna banka nema nad rastom pefaznej masy Upind kontro-
lu. Rychlost’ obehu penazi sa stala — paradoxne prave v obdobi prijatia monetaristickej doktriny —
vel'mi nestabilnou a, povedané slovami T. G. Buchholza, zagala sa ,vInit' ako boky havajskej
taneCnice* [1, s. 211].

Hlavnym ddvodom, ktory sa podielal na uvadzanej volatilite rychlosti obehu penazi, bola
v tom Case prebiehajlca deregulacia financnych trhov. T4 spdsobila tol’ko zmien a inovécii v pro-
duktoch penazného a kapitalového trhu, Ze sa zacali stierat’ rozdiely medzi (najma hranicnymi)
agregatmi pefiazného a kapitalového trhu. Vznikol problém, ako definovat’ cieleny peniazny agre-
gat, aby mal zaroven dostatocne Uzku vazbu na vyvoj HDP. Niektoré nesplnené predpoklady mo-
netaristického transmisného mechanizmu ohl'adom stability déchodkovej rychlosti obehu penazi
a pefaznych multiplikatorov viedli centralne banky k formulacii novych schém riadenia menovej
politiky. Popri monetaristickom menovom mechanizme sa vyuZivali aj iné transmisné mechaniz-
my, predovsetkym Gverovy mechanizmus, kurzovy mechanizmus a ich r6zne modifikacie, vratane
—0d 90. rokov minulého storo€ia vel'mi popularneho — cielenia inflacie.
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ekonomiku charakterizoval ako systém skuto€nej slobody. Zakladna myslienka
spociva v tom, Ze medzi slobodou spolocnosti a slobodou jednotlivca (podnikania)
existuje vnatorna vézba. ZmenSenie Glohy Statu, obmedzenie jeho €innosti (regu-
lacia vyroby, zamestnanosti a cien) priamo napomaha zvacSenie slobody spoloc-
nosti, a teda aj politickej a ekonomickej slobody jednotlivca.'” Friedman ako
doérazny odporca zasahov Statu do ekonomiky zdérazioval, Ze Stat ma zabezpe-
Covat’ len narodni obranu aochranu slobodného podnikania; v ekonomickej
oblasti vylucnou funkciou Statu ma byt regulovanie mnozstva pefiazi v obehu.
VSetko ostatné méze podla neho efektivnejSie a lepSie zaistit’ trh.

Zaver

Pre Friedmanov teoreticky systém je priznacné, ze sa hlasil k liberalizmu
a osobnej slobode jednotlivca. PoZadoval prebudovat’ ¢innost’ Statneho aparatu,
ktory ma len stanovovat’ ,,pravidla hry* podnikania a sam nezasahovat do fun-
govania trhu, striktne obmedzit’ priame intervencie do tvorby cien, znizit admi-
nistrativne a zakonodarné obmedzenia. V tomto zmysle nadvazoval na neokla-
sické ucenie, ktoré ma genetické korene v neviditel'nej ruke trhu (A. Smith).
Ekonomika by podl'a neho mala byt ponechana sama na seba, na automaticky
posobiaci samoregulany mechanizmus trhovych sil, pretoZe Statne zasahy len
vychyl'uju in&C potencialne stabilny systém kapitalistickej ekonomiky z rovno-
vaznej vyvojovej trajektorie.

Podl'a ndSho nazoru Friedmanova monetaristicka tedria bola prinosom pre
ekonomick( vedu zd6raznenim vyznamu problematiky pefazi a nevyhnutnosti
realizdcie protiinflacnej menovej politiky. Pomohla odhalit’ nové zéakonitosti
v ekonomike — zavislost’ nominalneho HDP od pefiaznej masy, inflané oCaka-
vania ekonomickych subjektov Ci zavislost' inflacie od Urovne pefiaznej emisie.
Zrieknutie sa fiskalizmu prinieslo pomerne dobré vysledky (reaganomika, that-
cherizmus). Friedmanom navrhované metody boja s inflaciou boli akceptované
prakticky na celom svete.

%8 pracu Free to Choose (Sloboda volby) M. Friedman napisal v spoluautorstve s manzelkou
Rose Friedmanovou. Uvedené dve diela vysli aj v ¢eskom preklade: Svoboda volby [8]; Kapitalis-
mus a svoboda [9]. V Ceskej verzii vySla aj dalSia Friedmanova praca — Money Mischief (1992)
pod ndzvom Za vsim hledej penize [10].

17 Friedman kladol déraz na ochranu a rozsirenie individualnej slobody obmedzenim vldy.
Bol proti z&sahom Stéatu nielen v ekonomickej oblasti, kde odmietal napriklad fixné menové kurzy,
obmedzenia zahrani¢ného obchodu, dotacie, minimalne mzdy, ale presadzoval okrem iného aj
zruSenie povinnych odvodov do armady. Milton a Rose Friedmanovci boli zastancami aj kupdno-
vého systému platieb rodicov za Skolné svojich deti, ktory by im daval moznost’ zaplatit’ sikromné
alebo verejné (Statne) Skoly, podla ich preferencii [pozri 8; 9; 39, s. 70].
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Najvacsiu popularitu Friedmanovo ucenie zaznamenalo v 70. a 80. rokoch
minulého storoCia. Monetarizmus bol pomerne UspeSny v ekonomickej praxi
mnohych krajin sveta, hoci sotva mozno hovorit' o jeho Uplnej dominancii v nie-
ktorej krajine. Zasluzil sa o prekonanie depresie a o Struktirne zmeny v celom
rade rozvojovych krajin (najma v Latinskej Amerike, napr. v Chile), o pefiazné
ozdravenie Izraela, modernizaciu krajin juhovychodnej Azie. Monetaristick(
doktrinu si osvojili medzinarodné organizacie ako Medzindrodny menovy fond,
Svetova banka, OECD, Eurdpska banka pre obnovu a rozvoj atd. Monetaristické
postuléty sa stali zakladom odporacani svetovych finanénych institdcii pre for-
movanie hospodarskej politiky Statov, ktoré sa na ne obratili 0 pomoc (vratane
krajin strednej a vychodnej Eurépy).

Zaroven treba povedat, Ze ekonomicky svet je ovela zlozitejSi ako model,
ktory navrhoval Milton Friedman a jeho nasledovnici. Ich recepty nemozno ché-
pat” ako univerzalnu schému. V 80. rokoch minulého storoCia sa pefiazny obeh
vyvijal inak ako predvidal Friedman. Sdm lider monetarizmu musel priznat, Ze
jeho odportcania sa v praxi celkom nepotvrdili a Ze jeho tedria riadenia objemu
penazi nebola taka Uspesna ako ocakaval [36, s. 13]. Tym ale vlastne priznal pad
celej monetaristickej doktriny. MoZno konstatovat’, Ze v si¢asnosti monetarizmus
uZ nie je vo svete najpopularnejSou tedriou. Suvisi to podla nés aj s tym, Ze hlav-
nym problémom vyspelych krajin v si€asnom obdobi nie je infl&cia, ale skor ne-
zamestnanost', tempa ekonomického rastu ¢i déchodky (stav verejnych financii).

Milton Friedman sa nezmazatelne zapisal do dejin ekonomickej teorie.
Z histérie pozname len malo ekonémov, ktori takym zasadnym spésobom za-
siahli do réznych oblasti ekonomickej vedy a zanechali tam svoju vyraznd pecat’.
Friedman sa zaoberal problémami cien, pefiazného obehu, tedriou spotreby, me-
todoldgiou ekonomickej analyzy atd’, napisal mnozstvo ¢lankov a monografii.
V znaCnej miere sa zasluzil — aj vdaka tomu, Ze mnohé jeho tézy boli predme-
tom kritickej polemiky zo strany pocetnych ekonémov — o dalsi rozvoj ekono-
mickej (a zvlast' penaznej) tedrie.

Ako sa vyjadril pred niekol'’kymi rokmi Allan Greenspan, byvaly predseda Fed,
»..ekondmov — nositelov Nobelovej ceny mame vela, ale status legendy patri
len Friedmanovi“ [41].
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