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Vybrané otazky z oblasti NAIRU, potencialniho
produktu a produkéni mezery na publikovanych
datech a na predikci vyvoje v Ceské republice do
konce roku 2010

Emilie JaSova

1. Uvod

Vsechny analyzy cyklického vyvoje a predikce sttedn€dobého rtstu vychazi z predpo-
klad@ o vyvoji potencidlniho vystupu (K. Mc Morrow a W. Roeger, 2001). Dtiivodem je
schopnost potencidlniho vystupu indikovat kapacitu agregované nabidky a neinfla¢ni
riist ekonomiky. Tito autofi koncept také pouzivaji k posouzeni efektivity makroeko-
nomickych a mikroekonomickych reformnich krokt. Vyznamnym milnikem ve vyvo-
ji konceptu potenciadlniho ristu byla diskuze o nové ekonomice a pfijeti reformniho
procesu Lisabonské smlouvy.

K. Mc Morrow a W. Roeger velkou pozornost vénuji také méfeni potencialniho vystu-
pu. ProtoZe potencialni produkt je nepozorovatelnd proménni, autofi pfed samotnym
méFenim diskutuji podstatu pouzitého konceptu. K odhadu potencidlniho produktu
potom pouzivaji Ciste statistické metody nebo plné€ ekonometrické analyzy. V prabe-
hu analyzy autofi arbitrarn€ rozhoduji o vybéru parametra, teoretickych konceptech,
specifikacich a technikach odhadu. v pFistupu produkéni funkce, ktery je zaloZzeny na
ekonomické teorii, potencialni produkt je podle K. Mc Morrowa a W. Roegera repre-
zentovan kombinaci faktort vstupt, nasobenych technologickou tirovni nebo sou-
hrnnou produktivitou faktort (déle SPF).

Cilem této prace je zmapovani vyvoje NAIRU odhadnutého fadou metod. Dile se s po-
moci Dvoufaktorové Cobb-Douglasovy produkéni funkce odhaduje potencialni pro-
dukt a produkéni mezera. V praci analyzujeme vyvoj jednotlivych faktort produkéni
funkce a jejich p¥isp&vek k vyvoji potencidlniho vystupu a mezery (v€etné predikce do
konce roku 2010). V n€kterych variantach propoctu identifikujeme ¢asovy pfedstih ve
vyvoji potencidlniho produktu resp. mezery pfed ostatnimi. Tyto varianty odhadu po-
tencidlniho produkt resp. mezery nam poskytuji prvni signaly o blizici se strukturalni
zmé&ny v ekonomice. v ¢asti 2 je prezentovan piehled teoretickych vychodisek. v ¢asti
3 jsou nastinény metody odhadu potencidlniho produktu. V ¢asti 4 se budeme zabyvat
aplikaci na podminky Ceské ekonomiky (véetn& predikce do konce roku 2010). Zave-

re¢né shrnuti vysledkt analyzy obsahuje ¢ast 5.

2. Teoreticka vychodiska

Mnoho analytikt hlavni pFi¢inu cyklt v redlné ekonomické aktivité a v mi¥e inflace
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spatiuji ve fluktuacich ve vyvoji ménovych agregatt (C. E. Walsh, 1987). V posledni
dobé v3ak podle tohoto autora ziskava na vyznamu teorie redlného hospodéarského
cyklu (ddle RBC). Tato teorie zdtraziuje, ze trend miry rastu redlné ekonomiky urcuji
nepenézni faktory (napf. riist populace, technologické inovace a preference spotiebi-
tela).

Zmény v irovni ekonomické aktivity jsou z podstatné ¢éasti vysvétleny ocekavanym vy-
vojem ekonomickych proménnych (J. J. F. Muth, 1961). Nicmén¢ chybé&jici vysvétleni
zptisobu formovani o¢ekavani limituje zptisob mé¥eni teorie fluktuaci na trhu nebo
v ekonomice. Tento autor pro tvorbu kompletnich dynamickych modelt ekonomiky
vyzaduje fadu formulaci o¢ekavani a sestaveni citlivych predikei zmén zptisobu oce-
kévani.

Standardni model rovnovazného riistu ve své praci modifikovali F. E. Kydland a E. C.
Prescott (1982). Model mj. vysvétlil cyklické zmény ve vybranych ekonomickych ¢a-
sovych fadach. Model predpoklidal, ze k vytvoreni nového produkéniho kapitilu je
potieba vice nez jedno ¢asové obdobi (v naem p¥ipad€ jedno ¢tvrtleti). Uzitkova funk-
ce umoziuje vetsi intertemporalni substituci volného ¢asu. Model byl kalibrovan na
¢tvrtletnich datech povéle¢né ekonomiky USA.

3. Metody odhadu potencialniho produktu

Metody rozklddajici makroekonomické ¢asové ¥ady na trend a cyklus jsou vystaveny
potizim p¥i hodnoceni kvality vyslednych odhadt (K. Morrow a W. Roeger, (2001).
k eliminaci chybé&jici pfimé pozorovatelnosti odhadovanych komponent tito autofi
aplikuji dekompozi¢ni proces. Na zakladé predpokladt a technickych odchylek pra-
menicich z procedur odhadu autofi rozlisuji dva obecné p¥istupy: 1) statistické pi¥i-
stupy (vyuzivaji se pfi analyzach ¢asovych fad napt. Hadrick-Prescotttv filtr (ddle HP
filtr), Kalmanuv filtr, Beveridge Nelsonovy metody a Blanchardova a Quahova dekom-
pozice) a 2) ekonomické p¥istupy (jsou zaloZzené na teorii - metoda produkéni funkee,
extrahuji cyklické komponenty z dat na zdklad€ p¥edpokladii o funkéni forme pro-
dukéni technologie a o praimérné mite uzitku produkénich faktort). Problém elimi-
nace trendu z hrubého doméciho produktu (ddle HDP) je pFenesen k propoctu trendu
z produkénich vstupt.

V pFipadé odhadi fazi ekonomického cyklu K. Morrow a W. Roeger udrzuji mezi eko-
nomickym a statistickym p¥istupem nezavislost. Autoti také uvadi, Ze pouzivani uni-
variantnich statistickych filtr@i na vstupy misto na vystupy negeneruje odliné odhady
vystupu.

K dekompozici vystupu na trend a cyklus a tedy na potencialni vystup a mezeru vy-
stupu existuje subkategorie statistickych nastroja (A. Basistha a CH. R. Nelson, 2003).
Prvni skupina statistickych metod vyhlazuje ptivodni ¢asovou fadu na trend a cyklus.
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Druhd skupina nechédva hovoftit data sama za sebe prostfednictvim modelu ¢asovych
fad. Tteti skupina odhaduje cyklus tak, ze filtry pfeddefinuji frekvenci cyklu ajejich
persistenci.

Metoda produkéni funkce aplikuje namisto statistickych pfedpokladii o vlastnostech
trendu Casovych fad pFedpoklady vychazejici z ekonomické teorie (K. Morrow a W.
Roeger, 2001). VyuZiva nabidkovy potencidl ekonomiky a jeho pFednosti je pfimé spo-
jeni s ekonomickou teorii. Problémy zptisobuje nezbytnost pfedpokladt o funkéni
formé& produkéni technologie, trendu technického pokroku a uzitkovosti produké-
nich faktort.

K. Morrow a W. Roeger pouzivaji stejnou produkéni funkei jako Evropska komise. Pro-
dukéni funkce QUEST 1T je zaloZena na propo¢tu zmén trendu SPF na tradi¢ni ro¢ni
bazi. Je aplikovana obvykld Cobb Douglasova specifikace. A. Basistha a CH. R. Nel-
son (2003) doporu¢uji metodu zalozenou na agregované produkéni funkci méfici gap
vzhledem k potencidlnimu vystupu. Tato CBO metoda (Congressional Budget Office)
odhaduje potencidlni vystup pomoci multisektorového modelu.

4. Aplikace na podminky Ceské republiky

K odhadu potencidlniho produktu byla aplikovana produkéni funkce (M. Hajek a V.
Bezdék, 2000). Ode¢tenim vzniklého potencidlniho produktu od skute¢ného HDP se
propoc¢te produkéni mezera.

Potencidlni produkt byl po vzoru téchto autortt odhadnut Dvoufaktorovou Cobb-
-Douglasovou produkéni funkei se SPF, tj. s technickym pokrokem:

Y, =L7K""4,, (1)

kde Y jeredlny HDP, L price, K zasoba fixniho kapitilu, & je elasticita vystupu (pro-
centni zména vystupu na procentni zméné€ vstupu) a 4 je SPF, tj. technicky pokrok.

Po pievedeni na tempa rtistu M. Hajek a V. Bezd€k ziskali

Y L K A
A—=a(A—=)+(1- A—)+A—, (2
Y a( L) (-ai K) A 2

kde tempo ristu redlného HDP AZ se rovnd vizenému souctu tempa rastu prace, ka-

pitélu a SPF. Y

Parametr @ M. Héjek a V. Bezd€k propocetli jako podil ndhrad zamé&stnanct na HDP.
Faktor At byl ziskan z rovnice (1), tak Ze se od skute¢ného HDP odecte pocet pracov-
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nikt (prace L )a zasoby kapitdlu (K ). SPF (A4,) autofi dale vyhladili HP filtrem, ¢imZ
vznikl trend vyvoje SPF 4, . Dosazenim trendové SPF 4, , zasoby kapitdlu K, a plné
(potencialni) zamé&stnanosti Lt do produkeni funkce (1) M. Hijek a V. Bezd&k vypocet-
li potencidlni produkt ¥~ .

HDP ve stélych cenach roku 2000 je ¢asovou Fadou publikovanou Ceskym statistic-
kym tradem (dale CSU). Préace je fyzicky priimérny poéet pracovniki v civilnim sek-
toru. Kapital pfedstavuji stavy ¢istého fixniho kapitdlu k 31.12. ve stalych cenach roku
2000. Vzhledem k tomu, Ze jej CSU publikuje v ro¢énich narodnich tétech, na étvrtletni
frekvenci je pfeveden s vyuzitim ¢tvrtletnich ddajt o hrubé tvorb€ fixniho kapitalu,
o spotieb€ fixniho kapitdlu a o ostatnich zménéch a pfecenénich. Podil prace @ byl
po vzoru vyse zminénych autort stanoven jako podil ndhrad zaméstnanctim na HDP
v bé&znych cenach..

Plnd/potencidlni zamé&stnanost byla ziskana (stejn€ jako v p¥ipadé autorti zminénych
vyse) ipravou skutetné zaméstnanosti o poc¢et pracovnika plynoucich z rozdilu mezi
skute¢nou mirou nezaméstnanosti a NAIRU (tj. mira nezam&stnanosti neakcelerujici
inflaci).

K ziskéani alternativniho pohledu na vyvoj potencidlniho produktu a produkéni me-
zery bylo v dalsi ¢asti pouzito pét variant NAIRU (E. JaSovd, 1/2009). Prvni variantou
analyzy substituce mezi mirou nezamé&stnanosti a inflaci, tj. NAIRU je Jednorovnicovy
model (Mc Adam a Mc Morrow (1999). Jeho pomoci byla pro celé sledované obdobi
odhadnuta pouze jedna hodnota NATIRU. Druhou variantou, tj. Break modelem (S. Fa-
biani a R. Mestre, 2000) byl cely ¢asovy interval rozd€len do nékolika obdobi, pro které
byly odhadnuty rtizné hodnoty NAIRU a také sklony Phillipsovych k¥ivek. TFeti sku-
pina NATRU byla odhadovina HP filtrem (S. Fabiani a R. Mestre, 2000) a Kalmanovym
filtrem (Richardson, Boone, Giorno, Meacci, Rae a Turner, 2000). Tyto metody odhadu-
ji NATRU ménici se po celé sledované obdobi. V péaté variant€ bylo vyuzito zpraméro-
vani hodnot NAIRU odhadnutych celou sadou vy3e uvedenych metod.

Jednorovnicovy model svym dlouhodobym NAIRU nezachycuje vyvoj trhu prace
v nestabilnich a pFechodnych obdobich jako je napf. tranzitivni prostfedi a obdobi re-
cese resp. konjunktury ajeho hodnota je zde vyznamné odlisna od vyvoje skute¢né
miry nezaméstnanosti. V. modelu jako zévisld promé&nna vystupuje mezirotni zména
defldtoru spotFeby domécnosti v % (spotieba domacnosti v béznych cendch/ spotfeba
domadcnostive stalych cenach), nezavisle proménnymi potom byly hodnoty miry neza-
mé&stnanosti v %, zpozdéné hodnoty meziro¢ni zmény deflatoru spotfeby domacnosti
v %, hodnoty meziro¢nich zmén ménového kurzu CZK k EURU v % a meziro¢ni zmé-
ny cen ropy Brent. Odhadovand hodnota NAIRU ¢inila 9,3 % (viz. Obr. 1).
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= Skutetna mira nezaméstnanosti Jednorovnicovy model

Predikce

10 ~

v %
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Obdobi

Obr. 1 Vyvoj konstantntho NAIRU odhadnutého Jednorovnicovym modelem v¢. predikee do konce roku
2010

Zdroj: Vlastni propo¢et na podkladé tidajt Ceského statistického ufadu, Ministerstva préce a socidlnich véci
a Ceské narodni banky.

e Skutedna mira nezaméstnanosti —#— Break model
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Obr. 2 Vyvoj NAIRU v ¢asovych intervalech odhadnuté Break modelem ve. predikce do konce roku 2010

Zdroj: Vlastni propoéet na podkladé tidajti Ceského statistického tifadu, Ministerstva prace a socidlnich véci
a Ceské narodni banky.
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V piipadé aplikace Kalmanova filtru NAIRU je specifikovano jako ndhodna prochazka
v reakci na Soky. P¥istup v této analyze vychazi z prezentace fady alternativnich NAI-
RU ligicich se hodnotou, kterd udéava stupeii vyhlazeni odhadovaného NAIRU. Proto-
ze Ceska republika (dale také nap¥. Slovensko, Madarsko a Polsko) je mald a oteviend
ekonomika, kterd prochézela transformaénim obdobim, bylo pouzito vyhlazeni ve
vysi 0,6 a 1,0. v literatufe je preferovany vybér 0,2, ktery dovoluje mala kolisani v od-
hadech NAIRU, a tim se vyvaruje velkym skokdm vyhlazeného odhadu NAIRU. Tato
analyza naopak ve snaze o zajisténi dostate¢né& hladkych pfechodt mezi jednotlivymi
etapami vyvoje NAIRU v transforma¢ni ekonomice a o popis nestabilnich obdobich
vyuziva expertné arbitrarn€ zvolené vy3si hodnoty, ¢imz zajisti prolozeni vice nestalé
nezaméstnanosti v tomto prostiedi.

Kalmantv filtr pouzil jako zavisle prom&nnou meziro¢ni zménu deflatoru spotieby
domaécnosti v %, fixnimi regresory se staly zpozdéné hodnoty miry nezaméstnanosti
v %, meziro¢ni zmény deflatoru spotieby domacnosti v %, meziro¢ni zmény ménového
kurzu CZK k EURO v %, ceny ropy Brent a dovoznich cen.

NAIRU ve vybranych ¢asovych obdobich pomoci Break modelu 1épe reflektuji sku-
te¢nou situaci na trhu préce. Jako zéavisle proménna byla zvolena meziro¢ni zménu
deflatoru spotfeby domécnosti v %, signifikantnimi fixnimi regresory byly hodnoty
miry nezaméstnanosti v %, zpozdéné hodnoty meziro¢nich zmén deflatoru spotieby
domaécnosti v %, hodnoty meziro¢nich zmén ménového kurzu CZK k EURU v % a do-
voznich cen. Break model poskytl sest hodnot NAIRU, ato 3,6 %, 9,3 %, 8,9 %, 8,1 %,
6,8 % a 6,9 % (viz. Obr. 2)

Hodnoty NAIRU se pfi vyhlazeni 0,6 nachazely v intervalu od - 12,1 do + 17,2 % a pro
vyhlazeni 1,0 vintervalu od - 8,1 do + 17,2 %. NAIRU pro ob¢& vyhlazeni nabyvalo zapor-
nych hodnot (pro vyhlazeni 0,6 v obdobi od 2. ¢tvrtleti 1998 do 3. ¢tvrtleti 2001 a pro
vyhlazeni 1,0 do 1. ¢tvrtleti 2001). Vy33i vyhlazeni nez je obecné doporu¢ovano zachy-
tilo vliv restrukturalizace domaci ekonomiky, kterd zptisobila nestabilitu charakteru
zavislosti mezi nezaméstnanosti a deflatorem spotieby domacnosti. Déle se projevily
vykyvy ve vyvoji cen ropy a pfechod od apreciace ménového kurzu k jeho depreciaci.
Ve vyvoji dovoznich cen byl meziro¢ni pokles nahrazen meziro¢nim rtistem. Regulo-
vané ceny zaznamenaly vyznamné sniZeni meziro¢ni dynamiky rastu.

Nejvy3si hodnota NAIRU v posledni ¢ésti sledovaného obdobi pfi vyhlazeni 0,6 byla
odhadnuta pro 1. ¢tvrtleti 2008 (jednalo se o hodnotu 9,1 %) a p¥i pouziti 7 1,0 to byla
hodnota 17,2 %, ato ve 3. ¢tvrtleti 2008. V tomto obdobi byl pokracujici pokles miry
nezamé&stnanosti z 5,9 % v 1. ¢tvrtleti 2008 na 5,3 % ve 3. ¢tvrtleti 2008 doprovizen po-
klesem rtistu deflatoru spotfeby domacnosti (z 6,9 % na 5,9 %), resp. indexu spotiebi-
telskych cen (ze 7,4 % na 6,7 %). Zmé&na zavislosti mezi mirou nezamé&stnanosti a inflaci
byla zptisobena vyvojem cen ropy Brent (sniZeni meziro¢niho rastu ve sledovaném
obdobi 0 12,3 p.b.), vyvojem dovoznich cen (prohloubeni meziro¢niho poklesu o 1,1
p.b.) a vyvojem m&nového kurzu CZK/EUR (zesileni aprecia¢nich tlaku).
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V prostiedi anticipovanych ocekavani lze tento zanik substituce mezi mirou neza-
méstnanosti a deflitorem spotFeby domacnosti, jehoz zptsobem projevu je vysoky
gap nezaméstnanosti (3,2 p.b. p¥i vyhlazeni 0,6 a 11,9 p.b. pf¥i vyhlazeni 1,0), ztotoz-
nit s vyvojem z let 1998 az 2001, kdy vysoké prevyseni NAIRU skute¢nou mirou neza-
mé&stnanosti (zmapované diky aplikaci vy3siho koeficientu vyhlazeninez je obecné do-
porucend hodnota) signalizovalo pFitomnost nestabilniho prost¥edi a strukturilnich
posuntt v ekonomice z déivodu transformace a restrukturalizace ekonomiky. Vroce
2008 mutize byt diisledkem pFesunu globalni finan¢ni a ekonomické krize na ¢esky trh
prace a do redlné ekonomiky viibec.

V dal3im obdobi lze sledovat snizeni hodnot NAIRU az na hodnoty 1,1 % (podle vyhla-
zeni 0,6) 22,7 % (podle vyhlazeni 1,0) ve 3. ¢tvrtleti 2009. ZvySovani hodnoty NAIRU
vyvrcholi hodnotami 5,3 % a 7,7 % ve 3. ¢tvrtleti 2010. Ve 4. ¢tvrtleti 2010 hodnota NAT-
RU podle predikce bude €init jiz jen 5,0 % resp. 7,5 %.

e Skutedna mira nezaméstnanosti —®— Kalmanav filtr (0,6) Kalmanuv filtr (1)
! Predikce
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Obr. 3 Vyvoj NAIRU variabilniho v kazdém ¢asovém obdobi odhadnutého Kalmanovym filtrem v¢. predikce
do konce roku 2010

Zdroj: Vlastni propoéet na podkladé tidajti Ceského statistického tifadu, Ministerstva prace a socidlnich véci
a Ceské narodni banky.

Casové proménlivé NAIRU odhadujeme také pomoci HP filtru. Velikost parametru 4

je tentokrat stanovenana obecn€ doporuc¢ované trovni pro ¢tvrtletni data, tj. 1 600. Po-
Catek Casové Fady miry nezaméstnanosti byl stanoven na rok 1993. Skuteéné hodnoty
byly také doplnény o vlastni predikci miry nezaméstnanosti do konce roku 2011. Od-
hadnuté hodnoty NATRU se podle HP filtru nachézeji v intervalu od 2,0 do 8,7 %. Sku-
te¢nd mira nezamé&stnanosti byla od 4. ¢tvrtleti 2000 do 2. ¢tvrtleti 2003 a od 4. ¢tvrtleti
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2006 do 3. ¢tvrtleti 2009 pod hodnotami NAIRU. Z toho vrchol fdze konjunktury na
trhu prace byl zaznamenén ve 2. ¢tvrtleti 2008 a tato pozitivni faze se téméfF vycerpala
ve 3. ¢tvrtleti 2009. Faze recese trh prace potom zasdhla jiz v nasledujicim obdobi a tr-
vala az do konce sledovaného obdobi, kdy se po mirném zmen3eni negativniho gapu
nezaméstnanosti ve 4. ¢tvrtleti 2010 dostavilo druhé dno ekonomické krize s dalsim
zvétSeni negativniho gapu nezamé&stnanosti.

——Skutefnag mira nezaméstnanosti —#— HP-filtr

Predikce

v %
O =2 N W kB 00O NN 0O o
Il

1/¢¢ 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10
Obdobi

Obr. 4 Vyvoj NAIRU variabilniho v kazdém ¢asovém obdobi odhadnutého HP filtrem ve. predikee do konce
roku 2010

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé tidaji Ministerstva prace a socialnich véci.

4.1 Potencialni produkt a produkéni mezera dle jednotlivych variant

odhadu

Do roku 1999 potencialni produkt (primérna hodnota - 5. varianta) meziro¢né rostl
v priméru o 2,7 %. V dal3im roce nésledovala meziro¢ni stagnace na tirovni minulého
roku. Z toho v prvni polovin€ roku potencialni produkt meziro¢né klesal (v 1. ¢tvrtleti
to bylo - 1,1 % a ve druhém - 0,2 %). Tuto strukturalni zménu v ekonomice odhadl pou-
ze Break model (meziro¢ni pokles potencidlniho produktu ¢inil 0 1,7 %). Tento vyvoj
byl zptisoben makroekonomickymi transformaénimi turbulencemi v ¢eské ekonomi-
ce, které zasahly pfedev3im trh prace (plnd resp. potencialni zaméstnanost v roce 2000
meziro¢né poklesla 02,6 %).

V dalsim obdobi doslo k vyraznému zvy3eni dynamiky potencialniho produktu (pri-
mérny meziro¢ni riist vobdobi od 2002 do 2007 ¢inil 4,4 %). Vyraznd odchylka v mezi-
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ro¢ni dynamice ristu od praméru je patrna v piipadé varianty s Kalmanovym filtrem
(v n€kterych obdobich roku 2004 odhaduje témé&¥ nulovy rist potencidlniho produk-
tu). Zdrojem tohoto vyvoje byl opét trh prace (plna resp. potencidlni zaméstnanost
v roce 2004 meziro¢né poklesla o 1,3 %).

V poslednich t¥ech ¢tvrtletich 2008 priimérna hodnota potencidlniho produktu podle
odhadu ¢inila 4,3 %. Nejvy3si odhad poskytla varianta s HP filtrem a Break modelem
(4,8 %). Naopak nejnizsi potom varianta s Kalmanovym filtrem (3,5 %). Zdrojem tohoto
vyvoje (snizeni dynamiky proti obdobi s nejp¥iznivéjsim vyvojem) byl pfechod k me-
zirocnimu poklesu potencialni zamé&stnanosti (o 0,6 %) a snizeni meziro¢ni dynamiky
rtstu SPF na 1,7 %) v souvislosti s finan¢ni a ekonomickou krizi.

Od roku 2006 byl podstatny pokles meziro&niho tempa riistu potencialniho produktu
zptisoben zpomalenim rastu trendové SPF. Tento faktor pravideln€ snizoval podil az
na 2,3 p.b. v roce 2007. V prvnich tfech ¢tvrtletich 2008 podil SPF byl jiz jen 1,7 p.b.
Podil zamé&stnanosti na meziro¢nim rastu potencidlniho produktu p¥esel z nulového
prispévku k jeho rtstu v roce 2007 ve snizeni (o 0,6 p.b.) v obdobi prvnich ti ¢tvrtleti
roku 2008. Podil ¢istého fixniho kapitdlu v roce 2006 ¢inil 3,6 p.b., v roce 2007 se snizil
na 3,5 p.b. avroce 2008 se opét zvysil.

Vysledky propo¢ti produkéni mezery podle jednotlivych metod byly srovnany jednak
prifezove (tak jak se vysledky ligily v jednotlivych letech) a dile v dynamice (zda po-
skytly shodné trendy). Nejvetsi rozpéti mezi zjisténymi produkénimi mezerami podle
jednotlivych variant bylo ziskano vletech 1998 a 2005 (3,3 p.b). V letech 1999, 2000,
2002 22004 se pohybovalo v intervalu od 2,7 do 2,0 p.b. V prvnich tfech ¢tvrtletich
2008 rozpéti mezi produkénimi mezerami bylo 1,5 p.b.

Rozsah produkéni mezery se od ostatnich nejvice odlisoval ve variant€ s Kalmanovym
filtrem. Pfedevsim se potom jednalo o obdobi 1998, 1999, 2004 a 2005 (odchylka od
priméru ¢inila 2,8 p.b.). Déle ndsledovala varianta s Break modelem v roce 2000, kdy
odchylka od priiméru ¢inila 2,4 p.b.

Vyvoj produkéni mezery z pohledu trendu byl pro pouzité metody celkem shodny
(vyjimku tvotily roky 2001, 2005 a 2008). z kladnych hodnot na po¢atku zkoumaného
obdobi produkéni mezera ptesla k zdpornym v obdobi od roku 1997 do roku 1999.
Tehdy ¢eskou ekonomiku zasahly strukturalni zmény, které zptisobily makroekono-
mické transformaé¢ni turbulence ve faktoru SPF (roky 1997 a 1998) a zaméstnanosti
(roky 1997 az 1999).

V letech 2000 a 2001 lezel skute¢ny produkt nad svym potencidlem. V roce 2002 eko-
nomiku zasihla kratka faze recese (zdpornd mezera ¢inila 2,7 p.b.), ktera byla vyvolana
negativnim vyvojem ve faktoru SPF (zdporna mezera byla 3,0 p.b.). Naopak trh prace
v tomto roce kompenzoval negativni vliv ostatnich faktort. V. obdobi od roku 2003 do
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roku 2007 se skute¢ny produkt nachdzel nad svym potencidlem a kladnd mezera ¢inila
v praméru 1,1 p.b.

V dtsledku globélni finanéni a ekonomické krize se v 1. ¢tvrtleti 2008 kladnd mezera
snizila na 0,4 p.b. Mirnou zdpornou mezeru (0,3 p.b.) v3ak jiz pro toto obdobi signali-
zoval propocet produkéni mezery s odhadem NAIRU dle HP filtru. Ve 2. ¢tvrtleti byla
sice v priméru zaznamendna nulova produkéni mezera, nicméné fazi recese nazna-
Covaly jiz Jednorovnicovy model a Break model. Ve 3. ¢tvrtleti, kdy celkova zdporna
mezera ¢inila 0,6 p.b., se nelisil ani Kalmanuv filtr (p¥evis potencidlniho produktu nad
skute¢nym vystupem ¢inil 0,1 p.b.). Mezeru vystupu pozitivn€ ovliviiovala pouze za-
méstnanost. SPF a faktor ¢istého fixniho kapitdlu ji stéle vice prohlubovaly.

Z pocitku zkoumaného obdobi k pFevisu skute¢ného produktu nad potencidlem pfi-
spély pouze SPF a zamé&stnanost. V letech 1997 az 1999 vytvoieni vEt3i zaporné meze-
ry potencidlniho produktu zabranil ¢isty fixni kapitél. V letech 2000 a 2001 (skute¢ny
produkt se nachédzel nad svym potenciilem) byla ve v3ech ¢tvrtletich zjisténa kladna
mezera pouze v pripad€ faktoru zamé&stnanosti. Zdpornou mezeru vykazovaly faktor
Cistého fixniho kapitalu (po celé dvouleté obdobi) a faktor SPF (k jeho konci).

K zdporné mezefe potencidlniho produktu vroce 2002 (ve vysi 2,8 p.b.) ptisp&la SPF
(3,1 p.b.) a ¢isty fixni kapital (ve vy3i 0,4 p.b.). Do roku 2007 (obdobi nésledujici kon-
junktury) kladnou mezeru vykazoval faktor SPF ataké faktor zamé&stnanosti (krome
dvou obdobi). K vy¢erpani kladné mezery v obdobi prvnich ti ¢tvrtleti 2008 p¥ispé&lo
dal3i zhor3ovani faktortt SPF a ¢istého fixniho kapitédlu. Faktor zaméstnanosti zvysil

piispévek k mezete produktu z roku 2007 ve vysi 2,0 p.b.na 2,3 p.b.

V dal3i ¢asti zkuSenosti z analyzy NAIRU, potencidlniho produktu, produkéni meze-
ry avyvoje jednotlivych faktorti na publikovanych datech budou vyuzity k aplikaci
na kratkodobou predikci vychozich ¢asovych fad. Zdrojem téchto vychozich dat byla
komplexni makroanalyza ekonomiky Ceské narodni banky (déle CNB) do konce roku
2010.

4.2 Aplikace na predikci Ceské narodni banky do konce roku 2010

V této ¢asti byla vyuzita predikce zakladnich ukazateltl (pfedevsim registrované miry
nezamé&stnanosti, defldtoru spotfeby domacnosti a hrubého doméciho produktu) Ces-
ké narodni banky (Ceska ndrodni banka, 1/2009) k odladéni modelt pro odhad NAIRU.
Dile potom byla propo¢tena predikce potencidlniho produktu a produkénimezery dle
jednotlivych variant odhadu NAIRU a kvantifikovany pFispévky jednotlivych faktora.

Z GrafuniZe je patrné podstatné snizeni meziro¢ni dynamiky rtistu potencialniho pro-
duktu v roce 2008 (jedna se o priimérnou hodnotu podle 5. varianty). V prvnich tfech
¢tvrtletich tohoto roku ¢inila praimérna hodnota 4,3 % a v poslednim ¢tvrtleti to podle
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o¢ekavani bylo pouze 2,9 %. V roce 2009 se meziro¢ni rist potencidlniho produktu
snizil az na 2,2 % (jedna se o vliv finan¢ni a ekonomické krize). V roce 2010 predikce
predpoklada zvyseni dynamiky rtistu na hodnotu 2,6 %. Nejniz3i dynamika riistu po-
tencidlniho produktu vroce 2009 (interval od 1,3 do 1,6 %) vyplyva z Jednorovnicového
modelu, Break modelu a HP filtru. Kalmanuv filtr pFfedpoklada dno finanéni a ekono-
mické krize aZz na rok 2010 (- 1,5 %).
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Obr. 5 Vyvoj potencidlniho produktu dle jednotlivych variant odhadu NATRU v¢. predikce do konce roku
2010

Zdroj: Vlastni propo¢et na podkladé udajt Ceského statistického afadu, Ministerstva préce a socidlnich véci
a Ceské narodni banky.

Ve 4. ¢tvrtleti 2008 byl podstatny pokles meziroéniho tempa riistu potencialniho pro-
duktu zptisoben pfedevsim zpomalenim ristu ¢istého fixniho kapitilu atrendové
SPE. Faktor ¢istého fixniho kapitdlu v poslednim ¢tvrtleti meziro¢né vzrostl pouze
02,0 %, pricemz v prvnich t¥ech ¢tvrtletich 2008 se jednalo o meziro¢ni rtst o 5,0 %.
Trend SPFv obdobi 1. az 3. ¢tvrtleti 2008 meziro¢né rostl o 1,7 % a v poslednim ¢tvrtleti
jizjen o 1,3 %. Vroce 2009 se jednalo o Cisty fixni kapital (p¥ispévek se snizil 0 2,1 p.b.)
a SPF (snizeni piisp&vku 0 0,6 p.b.), které ptispély nejvice ke zpomaleni meziroéniho
rustu potencidlniho produktu. Propad plné/potencidlni zamé&stnanosti o 0,9 % a snize-
ni meziro¢niho rastu trendové SPF az na 0,5 % pusobilo proti razantné&jsimu zvyseni
dynamiky potencidlniho produktu v nasledujicim roce.

Nejvétsirozpéti mezi produkénimi mezerami podle jednotlivych variant odhadu NAI-
RU bylo zjisténo v roce 2009 (2,9 p.b.). V roce 2010 se jednalo pouze o hodnotu 1,3 %.
Ve velikosti produkéni mezery nejvétsi odchylku zaznamenala varianta s Kalmano-
vym filtrem. V roce 2009 odchylka od priiméru byla 2,0 p.b. Odchylka od priméru pro-
dukéni mezery dle Jednorovnicového modelu ¢inila 0,9 p.b.

Z pohledu trendu vyvoje produkéni mezery poskytly pouzité metody obdobné vysled-
ky. Ve 4. ¢tvrtleti 2008 se zapornd produkéni mezera dale prohloubila (prvni ji signali-
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zoval HP filtr, a to v 1. ¢tvrtleti 2008). Za cely rok 2008 byla odhadnuta na hodnotu 0,2
p.b. Dno posledni recese (vyvolané finan¢ni a ekonomickou krizi) bylo zaznamenano
az v roce 2009 (- 2,5 p.b.). V roce 2010 potencidlni produkt bude pfevysovat skuteény
produkt jesté o 1,7 p.b, nicméné varianta s Kalmanovym filtrem jiz nazna¢uje podstat-
né zmen3eni ziporné mezery (- 0,6 p.b.).
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Obr. 6 Predikce vyvoje produkéni mezery dle jednotlivych variant odhadu NAIRU

Zdroj: Vlastni propo¢et na podkladé tidajit Ceského statistického titadu, Ministerstva préce a socialnich véci
a Ceské narodni banky.

Ve 4. ¢tvrtleti 2008 zdpornou mezeru nejvice prohloubilo vyrazné zhor3enf situace
na trhu prace (kladna mezera 2,3 p.b. v prvnich tfech ¢tvrtletich p¥esla v zdpornou
0,3 p.b.). K dalsimu prohloubeni zdpornych mezer v roce 2009 dojde v p¥ipadé faktoru
zamé&stnanosti (-1,1 p.b.) a SPF (- 3,0 p.b.). V roce 2010 se bude zhor3ovat pouze vyvoj
SPF (-1,3 p.b.). Podstatn€ mensi zdpornou mezeru bude vykazovat zamé&stnanost (-1,0

p.b.).

5.Zavér

Odhad potencidlniho produktu byl proveden pomoci dvoufaktorové Cobb-Dougla-
sovy produkéni funkece. k ziskani alternativniho pohledu na vyvoj potencidlniho pro-
duktu a produkéni mezery bylo aplikovano pét variant odhadu NAIRU. Jednorovni-
covy model odhadl pro celé sledované obdobi pouze jednu hodnotu NAIRU a tedy
nedokazal zachytit vyvoj trhu prace v nestabilnich a pfechodnych obdobich jako je
napf. transformaéni prostiedi a obdobi recese resp. konjunktury. Odhadovana hodno-
ta NAIRU ¢inila 9,3 %. Break model cely ¢asovy interval rozdélil do nékolika obdobi,
pro které byly odhadnuty rtizné hodnoty NAIRU a také sklony Phillipsovych kfivek.
Tim Ze poskytl Sest hodnot NAIRU (3,6 %, 9,3 %, 8,9 %, 8,1 %, 6,8 % a 6,9 %) jiz 1épe re-
flektuje skute¢nou situaci na trhu prace. Kalmanuv filtr a HP filtr odhaduji NAIRU
ménici se po celé sledované obdobi. Vyuziti odlisného vyhlazeni nez je obecn& do-
porucovano, zajistilo dostate¢né hladké pfechody mezi jednotlivymi etapami vyvoje
NAIRU v transformaé¢ni ekonomice a prolozilo vice nestdlou nezaméstnanost v tomto
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prostfedi. Kalmantv filtr tak zachytil vliv restrukturalizace domaci ekonomiky, ktera
zptsobilanestabilitu charakteru zavislosti mezi nezamé&stnanosti a deflatorem spotie-
by domécnosti. V prostFedi anticipovanych o¢ekavani lze tento zanik substituce mezi
mirou nezamé&stnanosti a deflatorem spotfeby domacnosti, jehoz zptsobem projevu
je vysoky gap nezamé&stnanosti, ztotoznit s vyvojem z roku 2008, kdy mtize byt dtsled-
kem pfesunu globélni finan¢ni a ekonomické krize na ¢esky trh price a do realné eko-
nomiky viibec.

Podle analyzy potencialni produkt (prdmérna hodnota z 5. varianty) do roku 1999 me-
zirotnérostl 0 2,7 %. V roce 2000 byla zaznamenana stagnace na tirovni minulého roku.
Z toho v prvni poloviné roku potencidlni produkt meziro¢né klesal. V letech 2002 az
2007 se dynamika potencialniho produktu vlivem vyvoje na trhu prace vyrazné zvysi-
la.

V prvnich tfech ¢tvrtletich 2008 primérnd hodnota odhadovaného potencialniho pro-
duktu dosahla 4,3 %. SniZeni dynamiky bylo zptisobeno meziro¢nim poklesem poten-
cidlni zamé&stnanosti a snizenim meziro¢ni dynamiky rtstu SPF. Snizovani meziro¢ni
dynamiky potencidlniho produktu bude pokra¢ovat az na hodnotu 2,2 % v poslednim
Ctvrtleti 2008 a déle v celém roce 2009 (vliv finan¢ni a ekonomické krize). Zlepsent si-
tuace lze podle predikce pfedpoklddat az v roce 2010.

Kladna produkéni mezera z poc¢atku zkoumaného obdobi pfesla v zaporné hodnoty
v obdobi let 1997 az 1999. Divodem vyvoje byly strukturdlni zmény vyvolané makro-
ekonomickymi transformaénimi turbulencemi ve faktoru SPF a v zamé&stnanosti. V le-
tech 2000 a 2001 a 2003 az 2007 byl skute¢ny produkt nad svym potencidlem.

I kdyz v 1. ¢tvrtleti 2008 existovala kladna mezera ve vysi 0,4 p.b,, propocet produkéni
mezery s odhadem NAIRU dle HP filtru jiz signalizoval mirnou zdpornou mezeru. Ve
2. ¢tvrtleti pak byla zaznamenana nulova produkéni mezera. P¥evis potencialniho pro-
duktu nad skute¢nym naznacoval Jednorovnicovy model a Break model. Ve 3. ¢tvrtleti
celkové zdporna mezera ¢inila 0,6 p.b. a k ostatnim variantam se p¥ipojila také varianta
s Kalmanovym filtrem. Mezi faktory, které pozitivn€ ovliviiovaly mezeru vystupu, pat-
Fila zamé&stnanost. Na druhé stran& SPF a €isty fixn{ kapital ji stale intenzivné&ji prohlu-
bovaly.

Dal3i prohloubeni zdporné produkéni mezery nastalo ve 4. ¢tvrtleti 2008. Za cely rok
2008 pak dle odhadu zdporna produkéni mezera ¢inila 0,2 p.b. Dno finan¢ni a ekono-
mické krize predikce zasadila do roku 2009. i kdyz v roce 2010 dojde pouze k malému
sblizeni potencidlniho a skute¢ného produktu, Kalmaniv filtr jiz nazna¢uje podstat-
né zmen3eni ziporné mezery. Zapornou mezeru ve 4. ¢tvrtleti 2008 nejvice prohloubi
situace na trhu préace. V roce 2009 dal3i prohloubeni zdporné mezery zptisobi kromé
zamé&stnanosti také vyvoj SPF. V roce 2010 se zhorsi vyvoj SPF, zamé&stnanost jiz vykaze
podstatné mensi zdpornou mezeru.
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Vzhledem k tomu, Ze mezi obdobim vzniku materidlu ajeho publikaci uplynuly dva
roky je nutné materidl doplnit o srovnani predikce vyvoje do konce roku 2010 se sku-
te¢nym vyvojem v tomto obdobi. Rust potencidlniho produktu podle prognézy prove-
dené v materidlu na poc¢atku roku 2009 byl v roce 2008 3,6 %, v roce 2009 2,2 % a v roce
2010 2,6 %. Ministerstvo financi CR v ¥ijnu 2011 (Ministerstvo financi, Rijen 2011) pro-
pocetlo skute¢ny meziro¢ni rtist potencidlniho produktu v roce 2008 o 3,1 %, v roce
2009 rostl 0 2,0 % avroce 2010 rostl o 1,1. (tedy 0 0,5 p.b., 0,2 2 1,5 méné nez ¢inil odhad
v materidlu z poc¢atku roku 2009).

Produkéni mezera méla byt podle materidlu z poc¢atku roku 2009 pro rok 2008 ziporna
ve vysi 0,2 p.b. MF v fijnu 2011 v3ak publikovalo pro toto obdobi stile jesté kladnou
mezeru ve vysi 3,1 p.b. (prognéza stagnace se tedy nevyplnila a ekonomika se stéle jes-
t€ nachazela v obdobi konjunktury). v roce 2009 méla byt podle ptivodniho materidlu
zaznamenana zapornd produkéni mezera ve vysi 2,5 p.b. MF v3ak v tomto obdobi pu-
blikovalo zdpornou mezeru ve vysi 3,1 p.b. (vliv krize byl tedy o 0,6 p.b. vétsi nez pied-
poklad v prognéze). V roce 2010 predikce z pocatku roku 2009 ocekavala zapornou
mezeru ve vysi 1,7 p.b. MF propocetlo skute¢nou zdpornou mezeru pro toto obdobi
ve vysi 1,9 p.b. (ve skute¢nosti tedy byl vliv krize v roce 2010 0 0,2 p.b. v&t3i neZ €inil
odhad).
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Selected issues of the NATIRU, potential output and output
gaponthepublisheddataandthepredictionofdevelopment
in the Czech Republic until the end of 2010
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Abstract. Intention of this article is monitoring the development of the potential
product, which is counted with application of the Cobb-Douglas production function,
and of the production gap. Further we analyze the development of the factors and their
contribution to the development of the potential product and production gap. As well
we try to identify possible time lag some of the variants of the counting of the potential
product and production gap. Counting of potential product and production gap with
five alternatives of potential employment can give us the first signal about near structural
changes in economy.
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