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Odhady miry nezaméstnanosti neakcelerujici inflaci
v Ceské republice a na Slovensku
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Estimation of Non-Accelerating Inflation Rate of Unemployment
in the Czech Republic and Slovakia

Abstract

The intention of this analysis is mapping variability of the NAIRU because of
different methods and application methods on data two different countries. We
aim at detection and analysing instable condition with structural shifts, which
lead to changes in development of the NAIRU in researched countries. On the
end of the paper we use experience to prediction of development of the NAIRU in
short future. In article are suggested some steps, which should increase applica-
bility of the concept NAIRU for discussion macroeconomic policies.

For the estimation of the NAIRU development, the slope and the shift of the
Phillips curve we applied the system of the methods which are commonly used at
the international level. The figure of NAIRU can be investigated as a dependent
variable during the research time period. Main factors causing the greatest
changes of NAIRU or its fluctuations are apart from the inflation expectations
themselves also: import prices, exchange rate, prices of oil and indirect taxes.

Keywords: NAIRU, Phillips curve, One-equation model, Break model, HP filter,
Kalman filter
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Uvod

Zakladem pro vysvétleni chovani trhu prace a vztahu mezi nezaméstnanosti
ainflaci je strukturalni mira nezaméstnanosti (Richardson et al., 2000). Ekono-
mové se tuto nepozorovatelnou proménnou piedstavujici “rovnovazné” nebo
“o¢ekavané” hodnoty zkoumanych veli¢in (Boone, 2000) casto snazi odhadovat.
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Odchylka nezaméstnanosti od pfirozené miry je zakladnim stavebnim kamenem
meénové politiky (Estrada, Hernando a Lopez-Salido, 2000). Podle téchto autort
pfirozena mira je takova mira nezaméstnanosti, pii které¢ se inflace neméni. Kon-
cept se podle autori oznacuje nazvem Non-Accelerating Inflation Rate of Un-
employment (dale NAIRU).

Estrada, Hernando a Lopez-Salido k odhadu NAIRU aplikovali v literature
bézn¢ pouzivané metody. Autofi pii své praci zjistili, Ze alternativni nastroje
poskytuji odlisné bodové odhady NAIRU a ze tyto odhady se vyznacuji vyso-
kym stupném nejistoty. Z tohoto diivodu autofi povazuji vyuzitelnost konceptu
NAIRU pti diskuzich makroekonomické politiky za velice omezenou.

McAdam a McMorrow (1999) vyjmenovavaji zakladni zdroje nejistot pti me-
feni NAIRU, diky kterym NAIRU neni chapéano jako robustni bodovy odhad, ale
jako oblast. Z teoretického pohledu je NAIRU dle autort stale uzitecnym kon-
ceptem. Jeho empiricka neadekvatnost vsak jej ¢ini méné uziteCnym v makro-
ekonomickém kontextu. Autofi nicméné nalézaji zdvazné duvody pro vyuziti
NAIRU jako strukturalniho ukazatele pfi srovnavani flexibility trhu prace mezi
zemémi. Také doporucuji jeho vyuziti pfi hodnoceni nefunk¢nosti piislusného
pracovniho trhu a pro nastaveni strukturalnich reforem v pfislusnych zemich.

Pti analyze byla vyuzita n¢ktera opatfeni, kterd by mohla zvysit vyuzitelnost
konceptu NAIRU pii diskuzich makroekonomickych politik. Ve srovnani s jinymi
autory je tak napfiklad aplikovan deflator spotfeby domacnosti zachycujici $irsi
spektrum cenovych impulzi v ekonomice nez bézné pouzivany index spotiebitel-
skych cen (index spotiebitelskych cen je pouzit napf. v praci Hurnik a Navratil,
2005). Vzhledem k tomu, Ze se jedna o odhad NAIRU v prostiedi transformuji-
cich se ekonomik a v obdobi pocatku krizového vyvoje, je aplikovan Hodrickav-
-Prescottuv filtr (dale HP filtr) s vyhlazenim 1 600 v pfipad€ ctvrtletnich dat (na
podminky CR toto vyhlazeni pouzili také Hajek a Bezdék, 2000). Naproti tomu
autori Bezd¢k, Dybczak a Krejdl (2003) kviili strukturalnim zlomtm ovlivitujicim
ptedchozi i nasledujici sledovani k vyhlazeni Etvrtletnich dat pouzili hodnotu
480. Pro eliminaci problému této techniky pocatek casové fady miry nezamést-
nanosti byl stanoven jiz na rok 1993. Skute¢né hodnoty pak byly dale doplnény
o vlastni predikci miry nezaméstnanosti do konce roku 2010 (Jasova, 2009).

K odhadu v ¢ase proménlivého NAIRU byl vyuzit také Kalmantv filtr, na
rozdil od prace Hurnika a Navratila (2005), kteti upozoriiuji na moznost zkresle-
ni vysledku pfi aplikaci metodologie maximalni vérohodnosti. V piipadé Kalma-
nova filtru bylo pouzito vyhlazeni 0,6 a 1,0; coz ma slouzit k zajisténi dostatecné
hladkych ptfechodli mezi jednotlivymi etapami vyvoje NAIRU v tranzitivnim
prostiedi a v krizovém obdobi (v podminkach CR autofi Fuka¢, 2003; Bene$
a N'Diaye, 2004, pouzili vyhlazeni 0,2).
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Nami publikovany ¢lanek usiluje o zmapovani variability ve vyvoji NAIRU,
a to jak z titulu vyuziti odlisnych metod pro odhad, tak z titulu aplikovani meto-
dologie na podminky dvou zemi. K naplnéni tohoto zdméru jsou vyuzity metody,
které¢ vedle konstantniho (dlouhodobého) NAIRU pro celé sledované obdobi
odhaduji také NAIRU meénici se v nékolika ¢asovych tsecich a NAIRU pohybu-
jici se v celém Casovém obdobi (na rozdil od prace Fukace, 2003, kde byl pouzit
pouze rozsifeny Kalmantv filtr se zpétnym vyhlazenim, v praci Bezd¢ka, Dyb-
czaka a Krejdla, 2003, byl pouzit jenom HP filtr a v praci Benese a N'Diaye,
2004, byla pouzita upravena verze Kalmanova filtru).

Dale se také pokusime ve sledovaném obdobi detekovat a zanalyzovat nesta-
bilni prostfedi se strukturdlnimi posuny, které vedou ke zménam ve vyvoji
NAIRU v obou zemich Visegradské skupiny (dale V4). Zkusenosti s jejich vy-
vojem v minulosti pak vyuzijeme k nastinéni vyvoje NAIRU v blizké budouc-
nosti. V casti 1 je prezentovan piehled teoretickych vychodisek. V Casti 2 jsou
nastinény modelové pfistupy k méfeni NAIRU. V ¢asti 3 se budeme zabyvat
aplikaci na podminky Ceské republiky a v &asti 4 na podminky Slovenska.
V casti 5 nasleduje srovnani vyvoje NAIRU ve vybranych zemich V4 a nakonec
shrnuti zavért z analyzy.

1. Teoreticka vychodiska'

V pribéhu cca 250 let l1ze nalézt minimalné deset predchtidct Phillipse. Law
(Law, in Humphrey, 1985) ve svych pisemnostech véril ve stimulujici tlohu
pen¢z pro realnou aktivitu. Ze zavért vyplyva, Ze pokles nezaméstnanosti je
spojen s poklesem cen, a tedy ze neexistuje Phillipstiv vztah mezi inflaci a ne-
zameéstnanosti. V pfipadé Thorntona (1939, in Humphrey, 1985) jsou vyzdviho-
vany zaveéry o meénové expanzi stimulujici zaméstnanost pfi ristu cen a zaveéry
o bolestivém riistu nezaméstnanosti zptisobeném ménovou a cenovou deflaci.

Attwood (1831 — 1832, in Humphrey, 1985) véfil v existenci stalé dlouhodo-
bé substituce mezi urovni nezaméstnanosti a cen, ktera je v obojim piipad¢ vzta-
zena k jejich hodnotam v zakladnim obdobi. Znamé jsou zavéry tykajici se vy-
soké nezaméstnanosti pramenici z nizké inflace a nizké nezaméstnanosti pocha-
zejici z vysokych cen. Mill (1865, in Humphrey, 1985) je znamy tvrzenim o sub-
stituci, ktera ma docCasny charakter, vznikd pii neocekavanych cenovych zmé-
nach a mizi s pfizpisobenim vnimani realité.

Prvni statisticky dikaz vztahu mezi nezaméstnanosti a inflaci poskytl az
Fischer (1973, in Humphrey, 1985). Fischer tvrdil, ze kauzalita jde od inflace
k nezaméstnanosti. V Tinbergenové pojeti (1959, in Humphrey, 1985) kauzalita

! Upravena verze in Jagova (2010).
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jde od nezaméstnanosti k mife mzdové inflace. Z mzdové reakéni funkce Kleina
a Goldbergera (1955, in Humphrey, 1985) plyne, Ze pen¢zni mzdy se méni
v zavislosti na nadmérné poptavce po praci. Mezi Brownovy zavéry (1955, in
Humphrey, 1985) patfi inversni spojeni mezi ro¢ni mirou inflace a mirou neza-
meéstnanosti a nelinearni vztah mezi nimi (mzdy se méni rychleji pti nizkych
mirach nezaméstnanosti nez pti vyssSich). Sultan (1957, in Humphrey, 1985) se
vénoval kresleni Phillipsovy kiivky (dale PC) a jeho graf je mozné povazovat za
prvni schématické znazornéni cenové zmeénové PC ve formé stalého substituéni-
ho vztahu p = f(U) mezi inflaci a nezamé&stnanosti.

Phillips (1958) chtél ve své praci statistickymi vysledky podpofit hypotézu,
podle které mira zmeény penéznich mezd mize byt vysvétlena Grovni nezamest-
nanosti a mirou zmény nezaméstnanosti. Cisla naznaGuji, Ze p¥i agregované po-
ptavce na hodnoté udrzujici stabilni troven produkénich cen by odpovidajici
uroveil nezaméstnanosti mohla byt pod 2,5 %. V pfipadé, Ze by poptavka byla na
hodnoté udrzujici stabilni sazby mezd, odpovidajici uroven nezaméstnanosti se
bude nachazet blizko 5,5 %.

Mezi pokracovatele Phillipse patii Samuelson a Solow (1960). Tito autofi pte-
vedli Phillipstiv diagram na diagram s odlisnymi tirovnémi nezamestnanosti, které
byly nutné pro kazdy stupenn zmény cenové urovné. Dle autorii je chybou se do-
mnivat, Ze jimi chapana substituce mezi dosazitelnym cenovym chovanim a chova-
nim nezaméstnanosti bude udrzovat stejny tvar i v delsim obdobi. Friedman (1968)
uvadi, ze existuje pouze docasna substituce mezi inflaci a nezaméestnanosti.

Dynamické systémy podle Phelpse (1967) ukazuji, Zze se optimalni ¢asova
cesta miry nezamé&stnanosti musi bliZit irovni rovnovahy ustaleného stavu u*.
Substitucni politiku mezi trvale vysokou nezaméstnanosti a trvale vysokou infla-
ci autor nepovazuje za nekone¢nou, ale za dynamickou. Podle Modiglianiho
a Papademose (1975) neinfla¢ni mira nezaméstnanosti (NIRU) je mira, pii které
lze ocekavat pokles inflace. Podle Tobina (1997) NAIRU je vysledek makroeko-
nomického vybilancovani tlakd na infla¢ni rdst z trhi s nadmérnou poptavkou
a tlakti na infla¢ni pokles z trhii s nadmérnou nabidkou.

Akerlof, Dickens a Perry (1996) piedkladaji model kalibrovany na zménach
mezd a pracovnich mist a na odhadech nejnizsi udrzitelné miry nezameéstnanosti.
Uroveil nezaméstnanosti, pii které nastiva rovnovaha nezaméstnanosti a mér
realnych mezd v ekonomice, autofi nazyvaji jako LSRU (Lowest Sustainable
Rate of Unemployment). Podle autorti se jedna o uroven nezaméstnanosti, ktera
by pfi neptitomnosti mezd rigidnich smérem doll tvotila NAIRU. Ball a Moffitt
(2001) ve své praci navrhli model s pomalym pfizpisobovanim rlstu mezd po-
hybiim produktivity prace. Autofi vkladaji do modelu PC novou proménnou,
kterou je gap mezi rustem produktivity prace a ristem primérné minulé realné
mzdy.
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2. Modelové pristupy k méieni NAIRU?

Autofi Richardson, Boone, Giorno, Meacci, Rae a Turner (2000) poukazuji
na to, Ze nepozorovatelné NAIRU musi byt pted aplikaci v politickych analyzach
kvantifikovano. Autofi vSechny metody, které mohou byt pouzity k odhadu
NAIRU, tadi do tii skupin.

Strukturalnimi metodami je NAIRU odhadovano systémem rovnic popisuji-
cim chovani vyjednavani o mzdach a cenach (Richardson et al., 2000). Podle
téchto autorl strukturalni modely vysvétluji vliv makroekonomickych Sokt a po-
litik na strukturalni nezameéstnanost. Preciznost jimi odhadnutého NAIRU vsak
neni velka. Podle McAdama a McMorrowa (1999) je systém pro odhad NAIRU
zalozen na hodnoté nezaméstnanosti, ktera je konzistentni se stalymi o¢ekavani-
mi (vztah PC rozsifené o ocekavani). Podle autorti se vyjadiuje trojuhelnikovou
metodou (tzv. Gordon’s “Triangle” model), podle které mira inflace zavisi na
inflacnim ocekavani, poptavkovych podminkach, zastoupenymi mezerou neza-
meéstnanosti, a nabidkovych Socich.

Standardni model pro inflaci se podle Sekhona (1999) zapisuje jako

7w, —n =P, —u, )+0X,+v, (1)
kde
7, —odhad skute¢né miry inflace,
7y —ocekavana mira inflace,
u, —mira nezaméstnanosti,
u, —NAIRU,
X, — obsahuje dalsi regresory ke kontrole nabidkovych Soka (napf. se jednd o meé-
novy kurz, dovozni ceny a nebo také o cenu ropy),
v, —chybovy ¢len.

Dale autor pouzil model ndhodné prochazky pro inflac¢ni oc¢ekavani. V piipa-
d¢, ze 77 =x,_, potom plati, ze 7, -7, = Ax,. Tudiz
Az, = B(u, —u, )+0X, +v, ()
Protoze rovnice 2 zanedbava moznost sériové korelace chybového ¢lenu, dale
se odhaduje nasledujici autokorelacni specifikace
Ar, = B(L)(u, —u, )+0(L)Ax,_, +y(L)X, +e, 3)
kde
L — operator zpozdéni,
PL), 6(L) a y(L)—zpozdéné polynomy
e, —sériové nekorelovany chybovy ¢len.

% Upravena verze in Jasova (2010).
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V ptipadg, ze parametry jsou nelinearni, rovnice (3) se podle Sekhona tézko od-
haduje. Nicméné NAIRU se neméni v Case, a tak tato rovnice miize byt pfepsana
do tvaru, ktery je snadno odhadnutelny metodou nejmensich étverci (dale MNC):

Az, = p+ p(Lyu, +0(L)A7,, +y (L)X, +e, 4)

Odhad NAIRU se potom ziska takto:

NAIRU =—*~ (5)
p)

kde p)=3" 5

Cisté statistické metody autofi (Richardson et al., 2000) definuji jako metody
délici vlastni miru nezaméstnanosti na jeji trend (NAIRU) a cyklickou kompo-
nentu. Predpokladaji, Ze mezi inflaci a nezaméstnanosti neexistuje dlouhodoba
substituce (trade off) a ze pramérna inflace fluktuuje okolo NAIRU. Zakladni
nevyhodou je podle autord to, Ze dekompozice zavisi na libovolnych, a n¢kdy
také nepravdépodobnych predpokladech (napf. se jedna o zplisob modelovani
odhadu trendu). Fabiani a Mestre (2000) ve své praci uvadi, ze identifikace dvou
vySe uvedenych komponent (trend a cyklus) je zalozena na filtrovacich meto-
dach, jako je HP filtr. Boone (2000) vychazi z toho, Ze jednoduchy HP filtr od-
haduje nepozorovatelné proménné minimalizacnim problémem

Minimalizace D (0 =3+ A(AAY*) (6)

kde

y  —pozorovand promeénna,
y* —nepozorovana promeénna,

A, —dany parametr uddvajici hladkost nepozorované promeénné.

HP filtr podle autora odd¢luje dlouhodobé komponenty proménné od kratko-
dobé cyklické fluktuace; y* je trend proménné y, y— y* predstavuji cyklické
fluktuace a AAy* je zména rustu trendu fady. Filtrovana tada je klouzavy pru-
mér pozorované fady; A, podle autora fidi rovnovdhu mezi hladkosti trendu
a velikosti cyklickych fluktuaci.

Autor dale upravuje minimalizacni problém takto

. 1 1
Minimalizace > =, =3+ (AAy*) (7)
Oy 0
kde
o, — rozptyl cyklické komponenty,

2

o
{y=y*},0] —rozptyl miry ristu trendové komponenty, 4 =—>.
1
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Autor tvrdi, Ze v&t$i o, nez o] zplsobuje vétsi 4, a hladsi filtrovanou fadu.

Pristup redukované formy autofi (Richardson et al., 2000) definuji jako kom-
promis mezi strukturalnimi a Cisté statistickymi metodami. Tato metoda odhadu-
je NAIRU na zéaklad€ behavioralnich rovnic vysvétlujicich inflaci (PC rozsitena
0 oc¢ekavani) a urcitych identifikacnich omezeni pro cestu odhadnutého NAIRU
a gap nezamestnanosti.

Vyhodou téchto metod je podle autorti naptiklad to, ze odhad NAIRU se pro-
vadi pfimo ve spojitosti s inflaci. K nedostatkim lze potom fadit to, Ze nejsou
identifikovany zakladni strukturdlni vztahy. Podle autorti nicméné filtrovaci
metody uvniti systému PC redukované formy (Kalman a HP multivariatni filtry)
nabizi zlepSeni odhadu NAIRU proti predeslym metodam.

Fabiani a Mestre (2000) zakladni model inflacni rovnice v Kalmanoveé filtru
rozs§ituji o zakon proménlivosti NAIRU. K udrZeni fluktuace NAIRU v blizkosti
skutecné miry nezameéstnanosti je NAIRU definovano jako ndhodna prochazka.

Zakladni model ¢asové proménlivého NAIRU autofi dopliiuji redukovanou
formou PC podle rovnice (8)

AL)Ap, ==O0(L)(u, —u*)+y'z, +e, ®)
kde

Ap —inflace,

u—u* — gap nezaméstnanosti,

z — jiné proménné (faktory nabidkové strany).

Nebo mzdoveé cenovou PC podle rovnice (9):

A(L)Aw, = B(L)Ap, + C(L)Aq, — O(L)(u, —u*,)+y'z, +e, ©)
kde

q —produktivita,
z —jiné proménné (faktory nabidkové strany).

Dale autoti déli u * a aplikuji proces jednoduché a obecné ndhodné prochazky:
uF=u 4, (10)

Fabiani a Mestre (2000) v souvislosti s metodami redukované formy hovofti
také o Break modelu, kde NAIRU v zavislosti od poctu zlomid nabyva v pribéhu
gasu riizn€ oddélené hodnoty {7, }:

u =1"F
Necht' F, = (F,,...F,,) je sada dummy proménnych, kde F, =1, kdyz ¢,_ (¢t <¢,
aF,=0.
Potom rovnice PC se piepise jako:
A(L)Ap, =0(L)u, + 1'F, + yz, +e, (11)

kde A =-0(1)A.
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Body zlomu mizou byt dopfedu stanoveny nebo odhadnuty (v ptipadé vetsi-
ho poctu zlomt). Ve druhém piipade€ je pouzit sekvencni algoritmus, ve kterém
se prvni odhadnuty zlom povazuje za fixni. Po ném nasleduje odhad dalsiho
zlomového bodu. NAIRU je potom propo¢teno jako

. AF
U, =——
o)

3. Aplikace na podminky Ceské republiky

V podminkach Ceské republiky pii méfeni inflace na tirovni celého narodni-
ho hospodaistvi (dale NH) je upiednostiiovan deflator spotieby domdacnosti
podle narodnich uctll, nebot’ modely vykazovaly lepsi statistiky nez v piipadé
pouziti indexu spotiebitelskych cen (index spotiebitelskych cen je pouzit napi.
v praci Hurnik a Navratil, 2005). Casova fada odrazi adaptivni formovani oéeka-
vani (meziro¢ni zména v Case ¢ — meziro¢ni zmeéna v Case ¢ — 1). Mira nezamést-
nanosti pfedstavuje miru registrované nezaméstnanosti v % podle metodiky Mi-
nisterstva prace a socialnich véci CR. Z dalsich vysvétlujicich proménnych byly
statisticky vyznamné meziro¢ni zmény nasledujicich indikéatort: ménovy kurz
CZK/EUR a dovozni ceny. K otestovani stacionarity vSech casovych fad byl
pouzit Augmented Dickey-Fuller test. Casovou fadu miry nezaméstnanosti jsme
sezonné oéistili klouzavym multiplikativnim primérem.’

Analyza vztahu mezi mirou nezaméstnanosti a inflaci byla zapocata jedno-
rovnicovym modelem (v ¢asti 2. Modelové ptistupy k méfeni NAIRU je oznacen
jako Gordon’s “Triangle” model). Tato metoda odhadla pro celé sledované ob-
dobi pouze jednu hodnotu NAIRU.

Pro Ceskd data kiivka MNC regrese potom je:*
Az, =10,529-1,085 u, , + 0,428 Az, | + 0,205 x X% + 0,228 xFR 1 e

t

kde

7z, — meziroéni zména deflatoru spotieby domacnosti v % (se statisticky vyznam-

t
nym zpozdénim 1 ¢tvrtleti),

u, —mira nezaméstnanosti v % (statisticky vyznamné zpozdéni je 1 Ctvrtleti),

X, —meziroéni zména ménového kurzu CZK/EUR v % (bez zpozdéni a se zpozdé-

nim 3 ¢tvrtleti).

Odhadovana hodnota NAIRU ¢inila 9,7 % a byla propoétena z vyse uvedené
regrese podle vzorce (5) takto: 10,529/1,085. Dle grafu 1 se NAIRU po vétsi Cast
sledovaného obdobi nachdzelo vysoko nad skutecnou mirou nezaméstnanosti.
Smérnice pfimky byla klasicky zaporna (-1,1).
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Tabulka 1l

P-hodnoty a vybrané charakteristiky modelu

Parametr P-hodnota
Konstanta 0.00
Ui 0.00
T 0.00

X, CZK/EUR 000
X3 CZK/EUR 0.01

R? 0.73
Prob (F-stat) 0.00

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji Ceského statistického titadu, Ministerstva prace a socialnich véci
CR a Ceské narodni banky.

Grafl

NAIRU odhadnuté jednorovnicovym modelem, Break modelem, HP filtrem
a Kalmanovym filtrem

= Skutecna mira nezaméstnanosti —=— Kalmanuv filtr (0,6)
—o— HP filtr —a— Jednorovnicovy model
—— Break model —e— Kalmanuv filtr (1)
14 -
12
10 ] 3 -.-.-.-.u.:.ih{i@'
b | RN
v % oo "
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4 4
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-2

1/99 4 3 2 102 4 3 2 105 4 3 2 1/08
Obdobi

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji Ceského statistického titadu, Ministerstva prace a socidlnich véci
CR a Ceské narodni banky.

K potvrzeni hypotézy o zménadch v chovani NAIRU v pritb¢hu sledovaného
¢asového obdobi budeme vyuzivat Break model. Metoda minimalizace sumy
¢tvercl rezidui rozdélila historii vztahu mezi nezaméstnanosti a deflatorem spotieby
domacnosti do ¢tyi casovych obdobi. Prvni obdobi zacalo ve 2. ¢tvrtleti 1996

3 Sez6nné odisténa fada (ozn. napf. z,) se propocetla jako: z, =y, /s, , kde s, je sezonni
faktor pro i-ty kvartal, ktery se spocita jako primér z hodnot y, /x, odpovidajicich pozorovanim
pro dany kvartal (a normovanym pomoci geometrického priméru) a kde x, se spocitd jako
x,=00,5y,,+y,.,+y,+y,+0,5y,,)/4 a y, je pivodni neocisténa fada (zdroj EViews, 1998).

* Vsechny parametry rovnic, P-hodnoty a vybrané charakteristiky modeli v této &asti jsou
uvedeny v Ptiloze 1.
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a skoncilo ve 4. ¢tvrtleti 1999. Druhé obdobi potom pokryvalo interval od 1. ¢tvrt-
leti 2000 do 2. ctvrtleti 2003. Po této dekompozici casové fady byly odhadnuty
ptimky MNC regrese pro obé obdobi a propoéteny hodnoty NAIRU.

Primka regrese pro prvni obdobi byla:
Ar, =3,222-0,896 u, | +0,557 Az, | +0,297 x P e,

kde
7, —meziro¢ni zména deflatoru spotfeby domacnosti v % (zpozdéni o 1 Ctvrtleti),
u, —mira nezaméstnanosti v % (zpozdéni 1 ctvrtleti),
X, —meziro¢ni zména ménového kurzu CZK/EUR v % (bez zpozdéni).

Odhadovana hodnota NAIRU ¢inila 3,6 % (3,222/0,896).
Primka regrese pro druhé obdobi byla:
Az, =13,801-1,481u,  +0,251 Az, +0,266 x““'*"% +0,300 x“5"*"% + ¢,

kde
X, — meziro¢ni zména ménového kurzu CZK/EUR v % byla dale statisticky vy-

t

znamna se zpozdénim 3 Ctvrtleti.

Odhadovana hodnota NAIRU potom byla 9,3 % (13,801/1,481).
Dale byly odhadnuty piimky MNC regrese a propoéteny hodnoty NAIRU pro
tieti a ¢tvrté obdobi.

Primka regrese pro tieti obdobi (3. ctvrtleti 2003 — 4. ctvrtleti 2004) byla:
Az, =43,763-4,899 u,_, +0,811 Az, +0,368 x“*'*F +0,507 x'*% 1 ¢
Odhadovana hodnota NAIRU byla potom 8,9 % (43,763/4,899).

Primka regrese pro ctvrté obdobi (1. ctvrtleti 2005 — 3. ctvrtleti 2008) byla:
Arm, =17,054—2,119u, , +0,619x""% +¢,
kde

X, —meziro¢ni zména dovoznich cen v % se statisticky vyznamnym zpoZzdénim 1 ¢tvrtleti.

Odhadovana hodnota NAIRU je 8,0 % (17,054/2,119).

Break model celkem tedy pro sledovany Casovy interval odhadl ¢tyfi hodnoty
NAIRU (3,6 %, 9,3 %, 8,9 % a 8,0 %). Prudky rist hodnoty NAIRU z 3,6 % na
9,3 % v Casovém useku mezi 4. ¢tvrtletim 1999 a 1. Ctvrtletim 2000 byl zplso-
ben faktory, jako je cena ropy Brent, dovozni ceny a regulované ceny, které vy-
znamnou mérou zmeénily charakter zavislosti mezi mirou nezaméstnanosti a in-
flace. Prakticky se v tomto obdobi stetl pokracujici riist miry nezaméstnanosti
s nahlou akceleraci deflatoru spotteby domécnosti z 2,9 % ve 4. ¢tvrtleti 1999 na
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3,5 % v 1. ¢tvrtleti 2000 (v pripad¢ indexu spotiebitelskych cen to bylo dokonce
z 1,9 % na 3,6 %).

Tabulka 2
P-hodnoty a vybrané charakteristiky modeli

Parametr P-hodnota

1. obdobi 2. obdobi 3. obdobi 4. obdobi

Konstanta 0.10 0.07 0.03 0.00
Uy 0.06 0.10 0.03 0.00
i1 0.01 0.10 0.05

x , CHREUR 0.02 0.01 0.06

x 3 CAREUR 0.00 0.02

x ;1 DovozC 0.05
R? 0.81 0.85 0.99 0.75
Prob (F-stat) 0.00 0.00 0.02 0.00

Zdroj: Vlastni propodet na podkladé tdaji Ceského statistického tiadu, Ministerstva prace a socialnich véci
CR a Ceské narodni banky.

Jak vyplyva z grafu 1 odhadnuta NAIRU jiz citlivéji kopirovala vyvoj sku-
te¢né miry nezameéstnanosti. Smérnice piimek ve vSech ¢asovych obdobich byly
zaporné. Nejvetsi substituovatelnost inflace nezameéstnanosti byla prokazana ve
tretim obdobi, tj. v casovém intervalu od 3. Ctvrtleti 2003 do 4. Ctvrtleti 2004,
kdy smérnice piimky Cinila — 4,9.

K odhadu ¢asové proménlivého NAIRU budeme nejdfive aplikovat filtrovaci
techniku HP filtr, ktery podle Booneho (2000) oddéluje dlouhodobé komponenty
proménné od kratkodobych cyklickych fluktuaci. K zajisténi rovnovahy mezi
hladkosti trendu a velikosti cyklickych fluktuaci pouZzijeme, stejné jako autor,
parametr A. Konkrétné jeho velikost jsme stanovili na trovni 1 600, ktera je vy-
uZivana pro &tvrtletni data (v podminkach CR tuto hodnotu pouzili také napf.
Hajek a Bezdek, 2000; Bezdek, Dybczak a Krejdl, 2003, pouzili vyhlazeni ve
vysi 480). Problémy na pocatku ¢asové tfady byly eliminovany pouzitim ¢asové
fady miry nezameéstnanosti jiz od 1. Ctvrtleti 1993. Skutecné hodnoty pak byly
také prodlouzeny o vlastni predikci miry nezaméstnanosti do konce roku 2010
(Jasova, 2009).

Tato metoda odhadovala hodnoty NAIRU pohybujici se v intervalu od cca 2,0 do
8,8 %. Skute¢na mira nezaméstnanosti se od 2. ¢tvrtleti 1995 do 3. ¢tvrtleti 1998,
od 2. ¢tvrtleti 2001 do 2. ctvrtleti 2003 a v obdobi od 4. ctvrtleti 2006 do 3. Ctvrt-
leti 2008 nachazela pod NAIRU, tj. v cca poloving sledovaného obdobi (graf 1).

Dalsi metodou pro extrakci v ¢ase proménlivého NAIRU je Kalmaniv filtr
(dvodem k vybéru bylo také upozornéni Hurnika a Navratila (2005) na mozZnost
zkresleni vysledkl pii aplikaci metodologie maximalni vérohodnosti). Zvolime
7 jako libovolnou hodnotu reflektujici v ¢ase proménlivé NAIRU. Pristup v této
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analyze vychazi z prezentace fady alternativnich NAIRU lisicich se hodnotou 7,
ktera udava stupenn vyhlazeni odhadovaného NAIRU. Alternativni NAIRU
vznikla s vyuzitim 7= 0,6 a 1,0. V literatufe je preferovan vybér hodnoty 0,2
(napf. v podminkach CR jej pouzili autofi Fukaé, 2003; Bene$ a N'Diaye, 2004),
ktera dovoluje mala kolisani v odhadech NAIRU, a tim se vyvaruje velkym sko-
ktim vyhlazeného odhadu NAIRU. Tato analyza naopak ve snaze popsat i nesta-
bilni obdobi aktivné vyuziva i vyssi hodnoty 7, ¢imz zajisti prolozeni vice ne-
stalé nezaméstnanosti v tranzitivnim prostiedi.

V ptipadé¢ Kalmanova filtru s vyhlazenim 0,6 byla jako zavisld proménna
pouzita mezirocni zména deflatoru spotieby domécnosti v %, statisticky vyznam-
nymi fixnimi regresory byly zpozdéné hodnoty miry nezaméstnanosti v %, me-
zirocni zmény deflatoru spotfeby domacnosti v %, mezirocni zmény ménového
kurzu CZK/EUR v % a meziro¢ni zména dovoznich cen bez ¢asového posunu.

Rovnice ve formé popisujici staciondrni stav méla nasledujici tvar:

Az, =SV1-0,713u,_, + 0,306 Az, , +0,317 x4/EF 10,202 xP 1 ¢

t

Pti aplikaci Kalmanova filtru s vyhlazenim 1,0 byla opét jako zavisla pro-
meénna pouzita mezirocni zmena deflatoru spotfeby domacnosti, statisticky vy-
znamnymi fixnimi regresory byly zpozdéné hodnoty miry nezameéstnanosti v %
a meziro¢ni zmény ménového kurzu CZK/EUR v % (napft. vliv hedgingovych
operaci) a meziro¢ni zmény dovozni ceny v % bez ¢asového posunu.

Rovnice ve formé popisujici stacionarni stav méla nasledujici tvar:

Arm, =8SV1-0,750 u, , + 0,325 xZ"*% + 0,183 x"* + ¢

t

Odhadované hodnoty NAIRU pro obé vyhlazeni byly propocteny z hodnot
konstanty (SV1) a koeficientli miry nezaméstnanosti (dle vzorce 5).

Tabulka3
P-hodnoty a vybrané charakteristiky modeli
Parametr P-hodnota
vyhlazeni 0,6 vyhlazeni 1,0
SV1 0.00 0.00
Uy 0.03
U2 0.00
T 2 0.00
P CZK/EUR 0.00 0.00
x ; DovozC 0.00 0.05
R? 0.90 0.92

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udajt Ceského statistického titadu, Ministerstva prace a socialnich véci
CR a Ceské narodni banky.
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Hodnoty NAIRU pii vyhlazeni 0,6 se nachazely v intervalu od —1,1 do +13,4 %
a pro vyhlazeni 1,0 v intervalu od —1,9 do +13,9 %. Pribéh obou dvou fad
NAIRU je podobny (graf 1). NAIRU ziskané touto metodou (jak s vyhlazenim
0,6, tak s vyhlazenim 1,0) nejdiive prochazelo zapornymi hodnotami (obdobi od
1. ctvrtleti 1999 do 4. ctvrtleti 1999). Toto obdobi koresponduje s urychlenim
restrukturalizace domaci ekonomiky, coz vyustilo v postupny posun NAIRU
k vy$sim hodnotam. Nestabilita charakteru zavislosti mezi nezaméstnanosti
a inflaci byla dale umocnéna vykyvy ve vyvoji cen ropy (v 1. ¢tvrtleti meziroc-
ni pokles 0 21,1 % byl ve 4. ¢tvrtleti vystfiddn meziro¢nim rastem o 130,1 %),
ve vyvoji mé€nového kurzu CZK/EUR (apreciace kurzu v 1. ¢tvrtleti byla vystii-
déana depreciaci kurzu CZK/EUR), ve vyvoji dovoznich cen (zatimco v 1. ¢tvrt-
leti byl jest¢ zaznamenan jejich meziro¢ni pokles o 6,8 %, ve 4. Ctvrtleti se
jednalo o jejich meziro¢ni rust o 11,1 %) a ve vyvoji regulovanych cen (na
pocatku meziro¢né vzrostly o 11,9 % a na konci roku 1999 jejich meziro¢ni
rust byl pouze 4,2 %).

Nejvyssi hodnota NAIRU byla odhadnuta pro 3. ctvrtleti 2008 (u vyhlazeni
0,6 ¢inila 13,4 % a pro 7z 1,0 byla 13,9 %). Analyzou nékterych ukazatelt realné
ekonomiky bylo zjisténo, Ze v tomto obdobi byl pokracujici pokles miry neza-
meéstnanosti (z 5,9 % v 1. ¢tvrtleti 2008 na 5,3 % ve 3. ¢tvrtleti 2008) doprova-
zen poklesem rustu deflatoru spotfeby domacnosti (z 6,9 % na 2,7 %), resp. in-
dexu spotiebitelskych cen (ze 7,4 % na 6,7 %). Zména charakteru zavislosti mezi
mirou nezameéstnanosti a inflaci byla zptisobena piedevsim vlivem vyvoje cen
ropy Brent (snizeni meziro¢niho riistu ve sledovaném obdobi o 12,3 p. b.), vyvojem
dovoznich cen (prohloubeni meziro¢niho poklesu o 1,1 p. b.) a vyvojem meno-
vého kurzu CZK/EUR (zesileni apreciacnich tlaki).

V prostiedi anticipovanych ocekavani miize byt tato zména charakteru zavis-
losti mezi mirou nezaméstnanosti a inflaci, jevici se jako vyznamny rist gapu
nezamestnanosti (za obdobi 1. az 3. ¢tvrtleti 2008 Cinil praimérny previs NAIRU
nad skutecnou mirou nezaméstnanosti 7,6 p. b., resp. 7,8 p. b.), obdobou vyvoje
zroku 1999 (zde prevysila skutecnd mira nezaméstnanosti NAIRU v priméru
08,2 p. b., resp 9,0 p. b.) a signalizovat pfitomnost nestabilniho prostiedi a pii-
padnych strukturalnich posuni v ekonomice usticich ve zvyseni hodnoty NAIRU
v blizké budoucnosti. Zatimco zvySeni hodnoty NAIRU v roce 1999 korespon-
dovalo s urychlenim restrukturalizace doméaci ekonomiky, dosavadni vyvoj roku
2008 mize mit souvislost s pfichodem globalni finan¢ni a ekonomické krize na
trh prace a do redlné ekonomiky jako celek.

Pro srovnani uvadime odhady NAIRU autortt Hurnika a Navratila (2005).
Tito autofi ziskdvaji NAIRU pro obdobi 1994 — 2004 (na$ interval zacind
1. ¢tvrtletim 1996 a konéi 3. ctvrtletim 2008). K popisu trhu prace pouZzivaji



381

miru nezaméstnanosti dle ILO (u nas se jedna o registrovanou miru nezameéstna-
nosti) a cenovy vyvoj je popisovan jadrovou inflaci (v nasem piipad¢ deflatorem
spotfeby domacnosti). Kromé dozadu hlediciho infla¢niho oCekavani zahrnuji také
doptedu hledici expektace o inflaci (nase analyza vyuziva pouze dozadu hledici
oc¢ekavani). Dle odhadd autorit NAIRU bylo nejdfive stabilni (obdobi 1995 — 1996).
V dalsim obdobi akcelerovalo az na 7,5 % v roce 2003 (v nasi analyze to bylo podle
jednorovnicového modelu az na hodnotu 9,7 %, podle Break modelu na hodnotu
9,3 %, podle HP filtru na hodnotu 8,8 % a podle Kalmanova filtru pii vyhlazeni
0,6 na hodnotu 9,9 % a pii vyhlazeni 1,0 az na 8,4 %). Poté autofi tvrdi, Ze jeho
vyvoj byl pomérné stabilni, coz odpovid4d odhadiim nasich modeld pro rok 2004.

Hajek a Bezdek (2000) odhaduji pfirozenou miru nezaméstnanosti v obdobi
1991 az 2001 pomoci tii metod. V prvni varianté pouzili vyhlazeni casové fady
primérné rocni miry nezaméstnanosti HP filtrem. Tato metoda odhadla NAIRU
ve vys$i 7,1 % pro rok 1999, pro rok 2000 ve vysi 8,0 % a pro rok 2001 ve vysi
8,8 %. I kdyz nase hodnoty jsou nizsi (6,7 %, 7,5 % a 8,1 %), vykazuji obdobn¢
rostouci trend. Dle druhé metody autofi urcili pfirozenou miru nezameéstnanosti
jako primérnou ro¢ni miru nezameéstnanosti v obdobi od 1991 do 2001 ve vysi
3,3 % (ndmi odhadnuté NAIRU pro obdobi 1. ¢tvrtleti 1996 az 4. Ctvrtleti 2001
se podle pouzité metody pohybovalo v intervalu od 4,1 % do 6,0 %). V posledni
variant¢ autofi odhadli vztah mezi tempem rustu realnych jednotkovych mzdo-
vych nakladti v NH a primérnou ro¢ni mirou nezaméstnanosti. Primérna hodnota
NAIRU v obdobi 1993 — 1999 byla 7,7 % (v naSem piipadé se NAIRU v obdobi
1996 — 1999 pohybovalo v intervalu od 3,6 % — podle Break modelu po 5,1 % —
podle HP filtru).

4. Aplikace na podminky Slovenska

Metodologie, ktera byla v pfedchozi ¢asti aplikovana na makrodata Ceské re-
publiky, je v této Casti pouzita také k odhadu NAIRU v podminkéch Slovenska.

Také pro tuto zemi byl vyuzit deflator spotfeby domacnosti ve formé odraze-
jici adaptivni formovani o¢ekavani. Statisticky vyznamnymi vysvétlujicimi pro-
ménnymi byly mira nezaméstnanosti dle definice Mezinarodni organizace prace
(International Labour Organization — ILO) v % a mezirocni zmény téchto indika-
tortt v %: ménovy kurz SKK/EUR, dovozni ceny a cena ropy Brent (v pfipadé
CR nebyla statistickd vyznamnost prokdzana, a proto cena ropy nebyla zafazena
do modeltr). Casové fady miry nezaméstnanosti byly vkladany do modelu aZ po
sezonnim ocCisténi klouzavym multiplikativnim pramérem.

Prvnim nahledem na zkoumanou substituci bude i v ptipadé Slovenska jedno-
rovnicovy model.
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Pro slovenska data ki'ivka MNC regrese potom je:’

A, =4,984-0,296u, + 0,608 Az, , +0,163 x ' 1 ¢

t

kde
7, — meziro¢ni zména deflatoru spotfeby domacnosti (statisticky vyznamné zpoz-

déni je 1 ctvrtleti),

u, —mira nezaméstnanosti v % (bez zpozdéni),

X, —meziro¢ni zména ménového kurzu SKK/EUR (zpoZdéni 1 obdobi).

Tabulka 4
P-hodnoty a vybrané charakteristiky modelu

Parametr P-hodnota
Konstanta 0.06

u 0.07
T 0.00

x, , SKKEUR 0.03
R’ 0.56
Prob (F-stat) 0.00

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji OECD.

Graf 2
NAIRU odhadnuté jednorovnicovym modelem, Break modelem, HP
a Kalmanovym filtrem

m— Skuteéna mira nezamestnanosti —=a— Kalmanuwv filtr (0,6)

—o— HP filtr —a— Jednorovnicovy model
—— Break model —s— Kalmanuwv filtr (1)

26
20 +

V% 14

\\\!\\W\!\\l\\r T T T T

1/99 4 3 2 1/02 4 3 2 1/05 4 3 2 1/08
Obdobi

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji OECD.

Odhadovana hodnota NAIRU ¢inila 16,8 % (graf 2) a byla propoctena takto:
4,984/0,296. V ptipadé Slovenska se NAIRU podstatné 1isi od vyvoje skute¢né
miry nezameéstnanosti az ke konci sledovaného obdobi (od 2. ¢tvrtleti 2006 do
3. ctvrtleti 2008). Smérnice primky je klasicky zaporna (—0,3).
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Break model minimalizaci sumy ¢tvercd rezidui odhadl tfi zlomové body ve
vyvoji NAIRU (graf 2). Vyvoj substituce mezi nezaméstnanosti a deflatorem byl
rozdelen do Sesti Casovych obdobi. Prvni obdobi pokryvalo 3. ctvrtleti 1998 az
2. ¢tvrtleti 2000. Druhé obdobi trvalo od 3. ¢tvrtleti 2000 do 3. ctvrtleti 2001
a treti od 4. ctvrtleti 2001 do 4. ctvrtleti 2003.

Piimka MNC regrese pro prvni obdobi byla potom:
Arm, =12,294-0,972u, , + 0,619 x5 *% +0,031 x*™ + e

t

kde
7, —mezirocni zména deflatoru spotieby domacnosti v %,
u, —mira nezaméstnanosti v % (zpozdéni 1 ctvrtleti),
X, — meziro¢ni zména ménového kurzu SKK/EUR (zpozdéni 2 Ctvrtleti) a mezi-

ro¢ni zména ceny ropy v % (bez zpozdéni).
Odhadovana hodnota NAIRU je 12,6 % (12,294/0,972).

Piimka MNC regrese pro druhé obdobi je:
Azm, =16,551—-1,178u, + 0,643 x**K/*U% 10,222 xP779%C + ¢

t-5 t
kde

u, je mira nezameéstnanosti v % (bez zpozdéni),

X, je meziro¢ni zména dovoznich cen v % (se zpozdénim 5 Ctvrtleti).
Odhadovana hodnota NAIRU je 14,1 % (16,551/1,178).

Piimka MNC regrese pro tieti obdobi je:
Az, =34,880—1,898 u, , +0,049 x*9" +e

t

kde

u, —mira nezaméstnanosti v % (zpozdéni 1 ¢tvrtleti),

t

X, —meziro¢ni zména ceny ropy v % (se zpozdénim 2 Ctvrtleti).

Odhadovana hodnota NAIRU je 18,4 % (34,880/1,898).
Dale odhadneme pfimky MNC regrese a propoéteme hodnoty NAIRU pro
Ctvrté, paté a Sesté obdobi.

Piimka MNC regrese pro ¢tvrté obdobi (1. ¢tvrtleti 2004 — 4. ctvrtleti 2005) je:
Ar,=19,969 -1,200u, , + 0,708 Az, , +e,
kde

T

. —meziro¢ni zména deflatoru spotieby domacnosti v % (se zpozdénim 1 obdobf),

u, —mira nezaméstnanosti v % (zpozdéni 3 ctvrtleti).

Odhadovana hodnota NAIRU je 16,6 % (19,969/1,200).

3 Viechny parametry rovnic, P-hodnoty a vybrané charakteristiky modeldt v této &asti jsou
uvedeny v Ptiloze 2.
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Piimka MNC regrese pro paté obdobi (1. ctvrtleti 2006 — 1. ctvrtleti 2007) je:
Arm, =-21,258+1,570u, , +e

kde

u, —mira nezaméstnanosti v % (zpozdéni 2 Ctvrtleti).

Odhadovana hodnota NAIRU je 13,5 % (21,258/1,570).
Piimka MNC regrese pro Sesté obdobi (2. ¢tvrtleti 2007 — 3. ctvrtleti 2008) je:
Am, =42,477 —4,220u, + 0,298x9"% +e,

kde
u, —mira nezaméstnanosti v % (bez zpozdéni),

X, —meziro¢ni zména dovoznich cen v % (se zpozdénim 3 Ctvrtleti).

Odhadovana hodnota NAIRU je 10,1 % (42,477/4,220).

Dle této metody se ekonomika v poslednim obdobi (1. Ctvrtleti 2008 az 3. Ctvrt-
leti 2008) nachazela v obdobi konjunktury. Smérnice ptimek, krome patého obdo-
bi, jsou typicky zaporné. Hodnota smérnice ptimky ve vysi —4,2 potvrdila vyso-
kou substituovatelnost inflace nezaméstnanosti v zadvérecném Sestém obdobi.

Tabulka 5
P-hodnoty a vybrané charakteristiky modeld

Parametr P-hodnota

1. obdobi 2. obdobi 3. obdobi 4. obdobi 5. obdobi 6. obdobi

Konstanta 0.10 0.10 0.05 0.10 0.06 0.01
u; 0.10 0.01
Uy 0.10 0.05

U o 0.05

U3 0.10

L 0.01

X, SKKEUR 0.09 0.04

X, ROPA 0.07

X, s ROPA 0.09

X3 DovozC 010
Xis DovozC OOS

R? 0.88 0.90 0.82 0.84 0.76 0.90
Prob (F-stat) 0.03 0.05 0.01 0.01 0.05 0.00

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji OECD.

Podle HP filtru se NAIRU pohybuje v intervalu od 9,4 % do 18,3 % (graf 2).
Od 2. ctvrtleti 2006 1ze pozorovat pokles skutecné miry nezaméstnanosti pod
NAIRU, coz indikuje obdobi konjunktury, podobné jako v Ceské republice. Na
je melka. Vrcholem této faze se stalo 4. ¢tvrtleti 2006.

V ptipad€¢ Kalmanova filtru s vyhlazenim 0,6 byla jako zavisla proménna pouzita
mezirocni zména deflatoru spotieby domacnosti v %. Fixnimi regresory se staly
zpozdéné hodnoty miry nezaméstnanosti v %, meziro¢ni zména deflatoru spotieby
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doméacnosti a meziroéni zména ceny ropy v % (v piipadé CR tato vysvétlujici
proménna nebyla statisticky vyznamna a proto nebyla zafazena do modelu).
Rovnice ve formé popisujici stacionarni stav méla nasledujici tvar:
Ar,=SV1-0,307u, , +0,483 Ax,  +0,026 x*0™ 1 ¢,
Pti aplikaci Kalmanova filtru s vyhlazenim 1,0 byla opét jako zavisla proménna
pouzita mezirocni zména deflatoru spotieby domacnosti, statisticky vyznamnymi

fixnimi regresory se staly zpozdéné hodnoty miry nezaméstnanosti, meziro¢ni
zmény deflatoru spotieby domacnosti a mezirocni zmény ceny ropy v %.

Rovnice ve formé popisujici staciondrni stav méla tento nasledujici tvar:
Az, =SV1-0,37Tu, , +0,418 Az,  +0,029 x*?™ + ¢,

Tabulka 6
P-hodnoty a vybrané charakteristiky modeli
Parametr P-hodnota
vyhlazeni 0.6 vyhlazeni 1.0
SV1 0.01 0.00
U, g 0.00 0.00
Ty 0.00 0.00
X, O™ 0.01 0.00
R’ 0.80 0.89

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji OECD.

Hodnoty NAIRU se podle metody Kalmanova filtru s vyhlazenim 0,6 pohy-
buji v intervalu od —3,3 do +25,3 % a s vyhlazenim 1,0 se nachdzi v intervalu od
-2,9 % do +25,8 %. Pro ob¢ vyhlazeni (0,6 a 1,0) je kvalitativni praibéh NAIRU
velice podobny (graf 2). Zaporné hodnoty NAIRU na pocatku sledovaného ob-
dobi naznacuji, ze také v ptipad¢ Slovenska Kalmantv filtr odhalil nestabilni
obdobi se strukturalnimi posuny na trhu prace. Jednalo se o druhou polovinu
roku 2000 a prvni polovinu roku 2001 (v CR se jednalo o obdobi 1. étvrtleti
1999 az 4. ¢tvrtleti 1999). Restrukturalizace ekonomiky a nestabilita charakteru
zavislosti vedly k naslednému vyraznému zvySeni hodnoty NAIRU. Konkrétné
doslo k vykyviim ve vyvoji cen ropy (ve 3. a 4. ¢tvrtleti 2000 byl zaznamenan
jejich mezirocni rast o 30,1 % a v 1. a 2. ctvrtleti 2001 mezirocni pokles o0 2,5 %),
ve vyvoji mé€nového kurzu SKK/EUR (apreciace kurzu ve 3. a 4. ctvrtleti 2000
byla vystfidana depreciaci v 1. a 2. ¢tvrtleti 2001) a ve vyvoji dovoznich cen
(zatimco ve 3. a 4. ctvrtleti 2000 byl zaznamenan jejich meziro¢ni rast o 14,1 %,
v 1. a 2. ¢tvrtleti 2001 meziro¢ni rist ¢inil 6,0 %).

V obdobi od 2. ¢tvrtleti do 4. ¢tvrtleti 2003 1ze ve vyvoji NAIRU dle Kalma-
nova filtru pozorovat opacnou tendenci. NAIRU (s vyhlazenim 1,0) dosahuje
hodnot nad 20 % s maximem ve vysi 25,8 % ve 4. ¢tvrtleti 2003. I zde z analyzy
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ukazatelti (ceny ropy, ménovy kurz SKK/EUR a dovozni ceny) mimo substituci
miry nezaméstnanosti a inflace plyne nestabilita ekonomického prostiedi, ktera
vedla ke zvySeni mezery nezaméstnanosti (nejvyssi previs NAIRU nad skutec-
nou mirou nezaméstnanosti byl zasazen do obdobi 4. ¢tvrtleti 2003 a Cinil 7,9 p. b.
pro vyhlazeni 0,6 a 8,4 p. b. pro vyhlazeni 1,0).

Od 4. ctvrtleti 2006 obé kiivky kopiruji skuteCnou miru nezaméstnanosti
a mezera nezaméstnanosti se pohybuje do tfi procentnich bodd. Infla¢ni a po-
stupné i deflacni dopady nejsou velké. Na konci sledovaného obdobi (od 1. ¢tvrt-
leti 2008) se obnovuji infla¢ni tlaky, coz naznadily jiz vS§echny piedeslé metody.
Vrcholem této faze konjunktury bylo 3. ctvrtleti 2008. Z analyzy ukazateld
redlné ekonomiky neni zfejma zmeéna v charakteru zavislosti substituce miry
nezaméstnanosti a inflace, ktera by signalizovala pfitomnost nestabilniho pro-
stiedi a piipadné strukturalni posuny vedouci ke zvySeni hodnot NAIRU v pfis-
tim obdobi. Tento zavér je také v souladu s velikosti gapu nezaméstnanosti, kte-
ry Cinil v obdobi 1. az 3. ¢tvrtleti 2008 2,1 p. b. (vyhlazeni 0,6), resp. 2,6 p. b.
(vyhlazeni 1,0), coZ jsou hodnoty srovnatelné s hodnotami v prevazujici Casti
sledované¢ho obdobi. Na druhé strané signdlem zmén na trhu prace muize byt
vysledovana akcelerace mezictvrtletnich ptirdstkti gapti nezaméstnanosti a jiz
diive zminény odhad ptfechodu do faze recese jiz od 3. Ctvrtleti 2008 metodou
HP filtru.

5. Porovnani vyvoje NAIRU ve vybranych zemich Visegradské
skupiny a zavéry z analyzy

Jednorovnicovy model poskytl pro celé sledované obdobi dlouhodobé NAIRU
rovné 9,7 % (CR) a 16,8 % (SR). V Ceské republice po celé obdobi NAIRU
prevySovalo skute¢nou miru nezaméstnanosti, pficemz ke konci sledovaného
obdobi (2. ctvrtleti 2006 az 3. ctvrtleti 2008) tento previs zasadni. V piipadé
Slovenska faze konjunktury byla zaznamenana pouze na pocatku a na konci
sledovaného obdobi (2. ¢tvrtleti 2005 az 3. ¢tvrtleti 2008).

Break model rozdélil historii vztahu mezi deflatorem spotfeby domacnosti
a nezaméstnanosti na &tyfi ¢asova obdobi v pripadé Ceské republiky a Sest ob-
dobi v ptipadé Slovenska. V podminkach CR a SR NAIRU odhadnuté touto
metodou jiZ odrazi vyvoj skute¢né miry nezaméstnanosti celkem dobte. Posledni
fazi v téchto zemich bylo obdobi konjunktury, které v Ceské republice zagalo ve
2. ctvrtleti 2006 a na Slovensku v 1. ¢tvrtleti 2008.

Podle HP filtru posledni faze konjunktury zacala nejdiive na Slovensku
(2. étvrtleti 2006). V Ceské republice pocatek této faze byl umistén do 2. &tvrtleti
2007. Obdobi konjunktury bylo v piipadé CR ukonéeno ve 3. &tvrtleti 2008.
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Na Slovensku se jiz ve 3. ¢tvrtleti 2008 objevuji prvni znamky mélké recese.
Vrchol posledni konjunktury byl nejdiive zaznamenan na Slovensku (4. Ctvrtleti
2006). V Ceské republice se jednalo az o 3. étvrtleti 2008.

Kalmaniv filtr odhadl, Ze do posledni faze konjunktury nejdiive vstoupila CR
(1. ctvrtleti 2006). Slovensko nasledovalo v 1. ¢tvrtleti 2008. V obou zemich tato
faze trvala az do 3. ¢tvrtleti 2008. Vrchol posledni konjunktury byl shodné zasazen
do 3. ¢tvrtleti 2008. V piipadé CR Kalmaniiv filtr upozornil na pfitomnost zmény
v charakteru zavislosti mezi nezameéstnanosti a inflaci ve sledovaném obdobi roku
2008, ktera by mohla signalizovat pfitomnost nestabilniho prostiedi a piipadné
strukturalni posuny na trhu prace s vyusténim v rist hodnoty NAIRU v blizké
budoucnosti. Odhady NAIRU v podminkach Slovenska prozatim zadné konkrét-
ni indicie o nestabilnim prostfedi nepotvrdily. Jistym signdlem zmén na trhu
prace vSak mize byt zvySovani mezictvrtletnich pfirtistkii gapli nezameéstnanosti
a diive zminény odhad faze recese jiz od 3. Ctvrtleti 2008 metodou HP filtru.

Shrnuti zavéru z analyzy

Nami publikovany ¢lanek detekoval:

1. Podstatné odchylky v odhadnutych hodnotich NAIRU, které Ize dle této
prdce pozorovat:

o V ramci kazdé z tranzitivnich ekonomik, kde miize plynout mj. z odlisnych
technickych parametrii jednotlivych metod.

V Ceské republice jednorovnicovy model odhadl dlouhodobé NAIRU ve vysi
9,7 %. Break model detekoval ¢tyii obdobi s NAIRU pohybujicim se v intervalu
od 3,6 % do 9,3 %. Variabilni NAIRU podle HP filtru bylo v intervalu 2,0 % az
8,8 % a podle Kalmanova filtru v intervalu od —1,9 % do +13,9 %. Na Slovensku
dlouhodobé NAIRU podle jednorovnicového modelu potom bylo 16,8 %. Break
model odhadl Sest ¢asovych obdobi v intervalu od 10,1 — 18,4 %. V ¢ase pro-
meénlivé NAIRU z HP filtru bylo v intervalu 9,4 — 18,3 % a z Kalmanova filtru
v intervalu od —3,3 % do +25,8 %.

o Mezi zememi skupiny V4, kde miize byt zpiisobena specifikami institucional-
niho ramce a problémy souvisejicimi s odhadem NAIRU v malych otevienych
ekonomikach.

Z porovnani hodnot NAIRU odhadnutych jednotlivymi metodami je patrny
predev§im rozdil v jeho velikosti. Zatimco v Ceské republice se odhadnuté hod-
noty NAIRU pohybovaly v intervalu od —1,9 % do +13,9 %, na Slovensku to byl
interval podstatné Sirsi (3,3 % az +25,8 %). Z analyzy je patrné, ze rozdil
v hodnotach NAIRU se vyskytuje piedevsim na pocatku sledovaného obdobi.
K jejich vyraznému sblizovani potom doSlo od roku 2004 stim, Ze nejmensi
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rozdil byl zaznamenén na konci roku 2007. Dalsi rozdil spociva v opacném trendu
ve vyvoji NAIRU v obou zemich. V Ceské republice NAIRU prakticky vykazuje
rostouci trend a na Slovensku je trend mirn¢ klesajici.

2. Nestabilni prostiedi a strukturdlni posuny na trhu prdce a v ekonomice
a zavery z jejich analyzy vyuZil k ndastinu vyvoje NAIRU v nejblizSim obdobi, a to:

o Pro Ceskou republiku

V Ceské republice byly odhadnuty dvé obdobi s nestabilnim prostfedim a se
strukturalnimi posuny vedoucimi ke zvySeni NAIRU v budoucim obdobi.

Prvni obdobi (1. ctvrtleti 1999 az 4. Ctvrtleti 1999) se vyznacovalo zapornymi
hodnotami NAIRU. Toto obdobi koresponduje s urychlenim restrukturalizace
domaci ekonomiky a s nestabilitou charakteru zavislosti mezi nezaméstnanosti
ainflaci (vliv vykyvil ve vyvoji cen ropy, ménového kurzu CZK/EUR, dovoz-
nich cen a regulovanych cen).

Druhé obdobi pokryvalo Casovy interval od 1. ¢tvrtleti do 3. étvrtleti 2008.
Zmena charakteru zavislosti mezi mirou nezamestnanosti a inflaci byla zptisobe-
na vyvojem cen ropy Brent, dovoznich cen a ménového kurzu CZK/EUR. V pro-
sttedi anticipovanych ofekavani zmény charakteru zavislosti uvnitf substituce
mohou byt obdobou vyvoje z roku 1999 a signalizovat ptitomnost nestabilniho
prosttedi a ptipadnych strukturalnich posund vedoucich k ristu NAIRU v nej-
bliz§im obdobi.

e Pro Slovensko

V piipadé Slovenska se jednalo o tfi obdobi s nestabilnim prostfedim, ktera
vyustila ve zménu ve vyvoji NAIRU. Zaporné¢ hodnoty NAIRU naznacovaly
nestabilni obdobi se strukturalnimi posuny na trhu prace v obdobi od druhé po-
loviny roku 2000 do prvni poloviny roku 2001 (prvni obdobr). Restrukturalizace
ekonomiky a nestabilita charakteru zavislosti (vlivem vykyvi ve vyvoji cen ro-
py, ménového kurzu SKK/EUR a dovoznich cen) vedly k naslednému vyrazné-
mu zvySeni hodnoty NAIRU.

V obdobi od 2. étvrtleti do 4. étvrtleti 2003 (druhé obdobi) NAIRU dosahuje
hodnot nad 20 %. Také zde z analyzy ukazateli mimo substituci miry nezameést-
nanosti a inflace plyne nestabilita ekonomického prostfedi, ktera vedla ke zvyse-
ni mezery nezameéstnanosti.

Z analyzy ukazatelli realné ekonomiky ve sledovaném obdobi roku 2008
(t7eti obdobi) neni ziejma zména v charakteru zavislosti substituce miry neza-
meéstnanosti a inflace, kterd by signalizovala pfitomnost nestabilniho prostiedi
a pfipadné strukturalni posuny vedouci k ristu hodnoty NAIRU v pfistim obdo-
bi. Nicmén¢ indicii pohybt na trhu prace vlivem financni a globalni krize mtze
byt zvySovani mezictvrtletnich ptirtistkti gapli nezaméstnanosti a zasazeni konce
posledni konjunktury do 2. ¢tvrtleti 2008 metodou HP filtru.
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Priloha 1

Pi‘ehled parametri, P-hodnot a vybranych charakteristik modeli (k ¢asti 3)

Vybrané
charakt.
Nazev metody Parametr modelu modelu
Prob
Hodnota | P-hodnota | R-squared | (F-stat)
Konstantni NAIRU:
Metoda jedné rovnice konstanta 10.53 0.00
mira nezaméstnanosti (£ — 1) —-1.09 0.00
deflator spotfeby (¢ — 1) 0.43 0.00
ménovy kurz (7) 0.21 0.00
ménovy kurz (£ — 3) 0.23 0.01
charakteristiky modelu 0.73 0.00
NAIRU v ¢asovém
intervalu
Break model:
1. obdobi konstanta 3.22 0.10
mira nezaméstnanosti (£ — 1) -0.90 0.06
deflator spotieby (£ — 1) 0.56 0.01
ménovy kurz (f) 0.30 0.02
charakteristiky modelu 0.81 0.00
2. obdobi konstanta 13.80 0.07
mira nezaméstnanosti (¢ — 1) —1.48 0.10
deflator spotteby (£ — 1) 0.25 0.10
ménovy kurz (¢) 0.27 0.01
ménovy kurz (- 3) 0.30 0.00
charakteristiky modelu 0.85 0.00
3. obdobi konstanta 43.76 0.03
mira nezaméstnanosti (£ — 1) -4.90 0.03
deflator spotieby (£ — 1) 0.81 0.05
ménovy kurz (f) 0.37 0.06
ménovy kurz (¢ - 3) 0.51 0.02
charakteristiky modelu 0.99 0.02
4. obdobi konstanta 17.05 0.00
mira nezaméstnanosti (£ — 1) -2.12 0.00
dovozni ceny (1 — 1) 0.62 0.05
charakteristiky modelu 0.75 0.00
Casové proménlivé
NAIRU
Kalmanuv filtr:
Vyhlazeni (0,6) konstanta 9.52 0.00
mira nezaméstnanosti (¢ — 2) -0.71 0.00
deflator spotieby (¢ —2) 0.31 0.00
ménovy kurz (¢ - 2) 0.32 0.00
dovozni ceny (f) 0.29 0.00
charakteristiky modelu 0.90
Vyhlazeni (1,0) konstanta 10.41 0.00
mira nezameéstnanosti (¢ — 1) -0.75 0.03
ménovy kurz (1 - 2) 0.33 0.00
dovozni ceny (¢) 0.18 0.05
charakteristiky modelu 0.92

Zdroj: Vlastni propodet na podkladé tdaji Ceského statistického tiadu, Ministerstva prace a socialnich véci

CR a Ceské narodni banky.
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Priloha 2

Piehled parametrii, P-hodnot a vybranych charakteristik modela (k ¢asti 4)

Vybrané
charakt.
Nazev metody Parametr modelu modelu
Prob
Hodnota P-hodnota | R-squared | (F-stat)
Konstantni NAIRU:
Metoda jedné rovnice konstanta 4.98 0.06
mira nezaméstnanosti (f) -0.30 0.07
deflator spotfeby (¢ — 1) 0.61 0.00
ménovy kurz (£ — 1) 0.16 0.03
charakteristiky modelu 0.56 0.00
NAIRU v ¢asovém
intervalu
Break model:
1. obdobi konstanta 12.29 0.10
mira nezaméstnanosti (£ — 1) -0.97 0.10
ménovy kurz (¢ - 2) 0.62 0.09
cena ropy (¢) 0.03 0.07
charakteristiky modelu 0.88 0.03
2. obdobi konstanta 16.55 0.10
mira nezaméstnanosti (f) -1.18 0.10
meénovy kurz (¢ - 2) 0.64 0.04
dovozni ceny (1 —5) 0.22 0.05
charakteristiky modelu 0.90 0.05
3. obdobi konstanta 34.88 0.05
mira nezaméstnanosti (£ — 1) -1.90 0.05
cena ropy (¢ —2) 0.05 0.09
charakteristiky modelu 0.82 0.01
4. obdobi konstanta 19.97 0.10
mira nezaméstnanosti (f — 3) -1.20 0.10
deflator spotieby (£ — 1) 0.71 0.01
charakteristiky modelu 0.84 0.01
5. obdobi konstanta -21.26 0.06
mira nezaméstnanosti (£ — 2) 1.57 0.05
charakteristiky modelu 0.76 0.05
6. obdobi konstanta 42.48 0.01
mira nezaméstnanosti (¢) —4.22 0.01
dovozni ceny (¢ — 3) 0.30 0.10
charakteristiky modelu 0.90 0.00
Casové proménlivé
NAIRU
Kalmantv filtr:
Vyhlazeni (0,6) konstanta 3.81 0.01
mira nezaméstnanosti (¢ — 4) -0.31 0.00
deflator spotieby (£ — 1) 0.48 0.00
cena ropy (1 —6) 0.03 0.01
charakteristiky modelu 0.80
Vyhlazeni (1,0) konstanta 4.85 0.00
mira nezaméstnanosti (¢ — 4) -0.38 0.00
deflator spotieby (£ — 1) 0.42 0.00
cena ropy (1 —6) 0.03 0.00
charakteristiky modelu 0.89

Zdroj: Vlastni propocet na podkladé udaji OECD.
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