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Abstract
The empirical evidence suggests that there is a significant, negative relationship between inflation and
economic growth. Conventional monetary growth models, however, predict a significantly smaller
growth effect. This paper proposes a monetary growth model with an explicit credit service sector to
explain the observed magnitude. Since credit services are assumed costly to produce, the consumers
equate the opportunity cost of holding money with the marginal cost of credit.  Therefore the
technology of the financial sector influences the velocity of money, and consequently, how inflation
affects leisure, the time spent accumulating human capital, and the growth rate of output. The
calibration shows that the model generates an inflation-growth effect whose magnitude falls in the
range found by the empirical studies.  Moreover, in contrast to previous works, we are also able to
explain an inflation-growth effect that becomes increasingly weak as the inflation rate rises, as the
evidence seems to suggest. Analysis of the welfare cost of inflation further illuminates the inflation-
growth effect and how the model compares to the literature.

Abstrakt
Empirická evidence svedcí o tom, ze mezi inflací a ekonomickým rustem existuje signifikantní záporný
vztah. Konvencní monetární rustové modely však predikují významne menší rustový efekt. Tato práce
navrhuje monetární model s explicitním sektorem úverových sluzeb, který muze tuto pozorovanou
velikost vysvetlit. Protoze poskytování úverových sluzeb vyzaduje urcité náklady, spotrebitelé
vyuzívají takového mnozství sluzeb, pri kterém jsou náklady prílezitosti drzení penez rovny mezním
nákladum úveru. Technologie financního sektoru tak ovlivnuje rychlost penez, a tudíz pres efekt
inflace na mnozství volného casu také cas spotrebovaný na akumulaci lidského kapitálu a tím i rust
ekonomiky. Kalibrace demonstruje, ze model generuje efekt inflace na rust, jehoz velikost je ve shode
s empirickou evidencí. V kontrastu s predešlými pracemi a v souladu s empirickou evidencí je model
také schopen vysvetlit efekt inflace na rust, který postupne slábne s rostoucí inflací. Analýza nákladu
inflace na blahobyt spolecnosti dále osvetluje vlastnosti vztahu mezi inflací a rustem a porovnává
model s ostatní literaturou.
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