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1 Uvod

Makroekonomické pfistupy k odhadu potencialniho produktu vychazeji
v zasadé ze zjisténi trendu vyvoje realného HDP, i kdyz k tomuto trendu dospéji
riznymi metodami. V této studii pouZijeme Hodrick—Prescottiv (HP) filtr k vyhlazeni
realného HDP a produkéni funkci, jako mozné a v posledni dobé Casto pouzivané
makroekonomické metody zjisténi trendu vyvoje HDP. Obé tyto metody byly
doporuceny a aplikovany sekretariatem OECD pro vyspélé zemg.

Pfijmeme konvenci, Zze na makroekonomické urovni bude pro nas potencialni
produkt totéz co trendovy produkt (aniz bychom z rliznych pohledi diskutovali mozné
rozdily). ProtoZze jsme ale omezeni kratkou <&asovou fadou relevantnich
makroekonomickych velig&in a nadto jde o transformujici se ekonomiku CR, jez
prochazi ve zkoumaném obdobi strukturalnimi zménami, budou ziskané vysledky
zatim predbézné.

Problém odhadu potencialniho (trendového) produktu v CR je omezen kratkou

gasovou fadou makroekonomickych veligin. Casova fada HDP (ve stalych cenach

' Srov. C. Giorno, et al. (1995). Struéné shrnuti metod propoéti potencialniho produktu
(a strukturalni bilance rozpoctu) uvadéji P. Brandner, L. Diebalek, H. Schuberth (1998).



roku 1995) zahrnuje obdobi 1990 - 1999. Pfidame-li prognézované udaje za rok 2000
- 2001, mame k dispozici pouze 12 pozorovani.

Dale, pro odhad vérohodného trendu by bylo zapotfebi mit alesporn dva cykly.
Zatimco sedlo bychom mohli urcit pro rok 1992 a nasledujici pro rok 1999, je urceni
vrcholl nekompletni. Rok 1990 (pfed poklesem v nasledujicim roce) mulze byt
zrGznych dlvodu zpochybnén. TakZze mame k dispozici vrchol vroce 1996.
Nasledujici vrchol nas teprve ¢eka, a tak propodty budou vychyleny tim, Ze soucasny
cyklus neni uzavien. Casteéné jsme tento problém zmirnili tim, Ze jsme &asovou fadu
prodlouZili o prognézované udaje na roky 2000 a 2001.

Vyrazny pokles HDP v prvnich letech transformace a kratkost Casové fady
nadto zpUsobuje, ze vypusténi jednoho &i dvou udaju z pocatku ¢asové fady muze
zménit trend pfislusné veliCiny, a tim i zménit nasledné propocty, které se o tento
trend opiraji.

Letmy pohled na €asovou fadu HDP (graf P1 v pfiloze) vede k zaveéru, Ze pfi
poklesu HDP v roce 1998 a 1999 bude ekonomika pod potencialnim (trendovym)
produktem, a tudiz produkéni mezera bude zaporna. SofistikovanéjSimi metodami
dospéjeme k témuz.

Relativné spolehlivéj§im vysledkem nasledujicich propoétl, co se tyka
produkéni funkce (pokud véfime pouzité fadé zasoby kapitalu), mohou byt ro¢ni
tempa rastu souhrnné produktivity faktort, zatimco z nich odvozovany potencialni
(trendovy) produkt je tfeba zatim brat jako pfedbézny.

V této studii jsou nejprve popsany dvé metody odhadu potencialniho produktu
a ztoho plynouci odhad produkéni mezery. Jedna se o vyhlazeni realného HDP
pomoci Hodrick-Prescottova filtru a pouZiti produkéni funkce (kap. 2). Po komentafi
pouzitych dat (kap. 3) jsou provedeny aplikace obou metod na Gdaje ekonomiky CR
v obdobi 1991 — 2001 nebo kratS§im, s odhadem a progndézou relevantnich udaji pro
obdobi 2000 —2001 (kap. 4). Dale je provedeno stru¢né srovnani produkéni mezery
s vypoéty vybranych autort pro CR (kap. 5), srovnani CR s jinymi zemé&mi (kap. 6) a

nakonec jsou uvedeny zavéry (kap. 7).



2 Dve metody odhadu potencialniho
produktu

V této studii jsme pouzili dvé metody odhadu potencialniho (trendového)
produktu. Prvni metoda vede k ziskani potencialniho produktu vyhlazenim HDP
pomoci Hodrick—Prescottova (HP) filtru a druha metoda vyuziva aplikaci produkéni
funkce. Zjistény potencialni produkt je pak pouzit pro vypocCet produkéni mezery.

Produkéni mezera je definovana jako rozdil mezi skuteCnym a potencialnim

(trendovym) produktem k potencialnimu (trendovému) produktu, tedy

Produkéni mezera = (Y -Y*)/ Y* v % (1)

2.1 Vyhlazeni HDP pfi pouziti Hodrick-Prescottova filtru

Odhad potencialniho produktu pomoci Hodrick-Prescottova filtru? je pomérné
jednoduchou ekonometrickou operaci, ktera neni naro€na na vstupni data. Filtr je

charakterizovan nasledujicim funkénim predpisem:

% R. J. Hodrick, E. C. Prescott (1980).
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kde

Y znadi skuteCny produkt,

Y" je potencialni produkt,

A je parametr urcujici hladkost trendového vyhlazeni. Pro 1 = 0 je potencialni produkt

roven skuteénému HDP, pro A — « bude naopak trendem pfimka .

Vyhodou tohoto pfistupu ke kvantifikaci potencialniho produktu je, jak jiz bylo
feceno, jeho nenarocnost na vstupni data a z toho vyplyvajici snadnost aplikovani.
Jedinou potfebnou proménnou jsou skute¢né hodnoty HDP ve stalych cenach.

Existuji samoziejmé i urcita slaba mista tohoto pfistupu. Tim prvnim byva
Casto zmiflovana problematika vyhlazovaciho parametru /. Neexistuje zadné
explicitni kritérium, podle kterého by bylo mozné spolehlivé urcit, ktera hodnota
tohoto parametru je pro vypoéty nejvhodnéjsi. 1 se tak musi volit ¢isté arbitrarn&>.
Jako Castecné reSeni této slabiny Ize provést analyzu vysledkl ziskanych pomoci HP
filtru v zavislosti na zménach hodnoty 1.

Druhou nevyhodou HP filtru je fakt, Ze jeho vysledky jsou na pocCatku a konci
Casové fady ponékud vychyleny, pokud pocatek a konec Casové fady nezachycuje
podobnou fazi v cyklu (pfi aplikaci na HDP tedy v hospodafském cyklu). Pokud tedy
pocCatek a konec Casové fady nezachycuje ekonomiku ve stejné fazi cyklu, bude
vysledny potencialni produkt tazen napf. na konci Casové fady smérem dold,
vykazuje-li posledni pozorovani ekonomiky znamky recese a opacné (tzv. koncovy
problém). Ke zmirnéni tohoto problému se nastavuje Casova fada predikcemi na
nadchazejici obdobi, coz ,posouva“ chybu do budoucnosti a snizuje vychyleni

odhadu v aktualnim obdobi.

3V literatufe se viak ve velké vét§ing pripadt doporucuji nasledujici hodnoty: A = 100 pro
Casovou fadu pouzivajici ro¢ni tidaje; A = 1600 pro fady tvoiené ¢tvrtletnimi pozorovanimi a
A = 14400 pro fady s mési¢ni periodicitou. Doporu¢eni prameni od prikopniki této metody
(Hodrick a Prescott) z empirického srovnani vysledka filtru pti téchto hodnotach s jinymi
zpiisoby méfeni cyklické slozky v Casovych fadach. K diskusi téchto probléma srov.
F. Canova (1994).
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Treti uvadénou nevyhodou HP filtru pfi kvantifikaci potencialniho vystupu je
skutecnost, ze tento zpusob vypoc¢tu nebere ohled na mozné vyrazné a strukturalni
zmény v ekonomice. V pfipadech, kdy takova zména probiha gradualisticky, jeji
vyhlazeni filtrem nemusi vadit. OvSem problém mulze nastat v pfipadé velkych

diskreCnich zmén ve slozeni a urovni ekonomického vystupu.

2.2 Produkcéni funkce

Produkéni funkce pouzita pro odhady potencialniho produktu je dvoufaktorova
Cobb-Douglasova produkéni funkce, jez zahrnuje souhrnnou produktivitu faktor(

(SPF), tedy produkéni funkce s technickym pokrokem:*

Yt = Lta Kt(l_a) At (3)

kde Y je realny HDP, L prace, K zasoba fixniho kapitalu, a je parametr (resp. podil
prace na produktu), a 4 vyjadfuje souhrnnou produktivitu faktor, neboli technicky

pokrok. Pfevedenim na tempa rastu dostaneme

AY/Y = a(AL/L) + (I- a)(AK/K) + AA/A (4)

kde tempo rlstu realného produktu AY/Y je rovné vazenému souctu tempa rustu
prace a kapitalu a tempa rastu souhrnné produktivity faktoru.

Vzhledem ke kratkosti ¢asové fady pro ekonometrické odhady jsme a urcili
jako podil nahrad zaméstnanciim na HDP. P¥i znalosti po&tu pracovnikl (prace L) a
zasoby kapitalu ve stalych cenach (K) jsme 4, ziskali podle rovnice (3) jako rezidual.
Takto zjisténou souhrnnou produktivitu faktord 4; jsme potom vyhladili, abychom
ziskali trend vyvoje souhrnné produktivity faktorti 4,". Potencialni HDP (tedy Y") jsme
pak vypoditali dosazenim trendové souhrnné produktivity faktor(l 4,", zasoby kapitalu

K, a pIné (potencialni) zaméstnanosti L,” zpét do produkéni funkce (3).°

* Tento piistup se opird o pivodni &lanek R. M. Solowa (1957), kde ptedpokladame
konstantni vynosy z rozsahu produkce a konstantni podil prace a.

> OECD pouziva k odhadu produkéni funkci pro podnikatelsky sektor. Potencialni produkt
pro podnikatelsky sektor se pak seCte se skutecnou piidanou hodnotou ve vladnim sektoru, a
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Pro vypocet tempa rlstu potencialniho HDP by bylo mozné rovnéz pouzit
rovnici (4), kde bychom vyhladili tempo rastu souhrnné produktivity faktord A44/4 a
dosazenim zpét do rovnice (4) bychom ziskali uvedené potencialni tempo rastu.
Tento postup by vSak neumoznil ziskat pfimo absolutni uroven potencialniho
produktu (a tedy zjistit produkéni mezeru) a jeho uroven by musela byt stanovena pro
néktery rok arbitrarné. Z tohoto divodu jsme tento postup nepouZili.

tim je ziskan potencialni produkt pro celou ekonomiku. Srov. C. Giorno et al. (1995). Tento
postup pro CR neni vzhledem k disponibilnim tdajiim zatim mozny.
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3 Data

Realny HDP pro obdobi 1990 -1999 reprezentuje fadu CSU ve stalych cenach
roku 1995. Pro roky 2000 a 2001 predpokladame rast realného HDP o 2,3 %
a025%. Prace je méfena jako fyzicky primérny pocet pracovnik( v civilnim
sektoru narodniho hospodarstvi. Kapital pfedstavuje hrubou zasobu stroju a zafizeni,
budov a staveb ve stalych cenach roku 1994. Vzhledem ke korekcim CSU byla pro
vypoCet Casové fady v absolutnich jednotkach pouzita vzdy posledni publikovana
tempa rastu pro vypocet této fady smérem dozadu (blize o statisticky zjiStované
zasobé kapitalu srov. Statistickou rogenku CR 1999, str. 307). Protoze &asova fada
kapitalu CSU kong&i rokem 1997, byla pro obdobi 1998 — 1999 tato zasoba
odhadnuta (rast 2,3 % a 2,2 %), stejné jako pro prognézované obdobi 2000 — 2001
(rast 2 % v obou letech). Vzhledem k poklesu investic v letech 1997 — 1999 se i rust
zasoby kapitalu podle odhadu zpomaloval. Podil prace a byl stanoven jako primérny
podil nahrad zaméstnancim na HDP v béznych cenach za obdobi 1995 — 1998.
Podil prace tak &inil 48,1 % a podil kapitalu 51,9 %°. Stanoveni a jako prumérného
podilu prace (resp. podil nahrad zaméstnancim) na produktu pouZivaji rovnéz

mezinarodni instituce.” Ve vyspélych zemich je v8ak tento podil vy$si.

% Ministerstvo financi (fijen 2000).
7 Srov. C. Giorno et al. (1995), OECD (1998), IMF (1999).
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4 Vysledky odhadu v CR

4.1 Hodrick-Prescottuv filtr

Aplikaci Hodrick-Prescottova filtru jsme provedli ve tfech variantach. Prvni dvé
varianty jsou zaloZeny na ro¢nich datech (la varianta a Ib varianta) pro A = 100 a treti
varianta je zalozena na Ctvrtletnich datech (Ic varianta) pro A = 1600. Ve vSech tfech
pfipadech byla analyzovana fada HDP prodlouZzena o pfedpovédi na roky 2002 a
2003 (uvazujici s realnym rGstem 3,3 resp. 3,6 %°). Diivodem byla snaha zmirnit
pfipadné vychyleni vysledkl (viz vy$e) na konci puvodni ¢asové Fady (zejména roky
2000 a 2001).

® Ministerstvo financi (¥jen 2000).
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Graf 1

Rust realného HDP a produkéni mezera
(HDP vyhlazen HP filtrem)

(la) varianta: HDPHP (100)

Tempo ristu potencialniho a skuteéného HDP v %
(HP filtr 100, 1993 - 2001, ro¢ni data)
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(Ib) varianta: HDPHP (100)
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(Ic) varianta: HDPQHP (1600)

Tempo rustu potencialniho a skuteéného HDP v %
(HP filtr 1600, 1994 - 2001, Etvrtletni udaje)
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Pramen: Vlastni vypoéty, CSU.
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(la) varianta: HDPHP (100) - obdobi 1993 az 2001

PocCatek analyzovaného obdobi v této varianté je vroce 1993, protoze Ize
predpokladat, Zze vtuto dobu uz ekonomika méla Cast svou povahou Sokovych
strukturalnich zmén za sebou (zruSeni RVHP a z toho vyplyvajici zmény, rozdéleni
federace, danova reforma). Posunutim pocatku Casové fady do roku 1993 ovSem

dochazi ke zkraceni Casoveé fady o dvé pozorovani (roky 1991 a 1992).

(Ib) varianta: HDPHP (100) - obdobi 1991 az 2001

Jak potvrzuje graf 1, ziskavame v tomto pfipadé velmi podobné vysledky jako
u varianty la, jak co se tyCe dynamiky potencialniho produktu, tak nasledné
i produkéni mezery. Tento poznatek mufe byt vniman jako ponékud prekvapuijici,
vezmeme-li v ivahu, Ze roky 1991 a 1992 byly ve znameni silného ekonomického
poklesu odrazejici probihajici strukturalni zmény v ekonomice. Citlivost vysledkl na

tento faktor se tedy ukazuje byt pomérné zanedbatelnou.

(Ic) varianta: HDPQHP (1600) - obdobi 1994 az 2001

Tato varianta je zaloZzena na Ctvrtletnich datech. Vyhodou c¢tvrtletnich dat je
vyrazné zvyseni poCtu pozorovani v Casové fadé, a lze se také domnivat, Ze
v analyzovaném obdobi jiz ekonomika neprochazela relativné nahlymi a skokovymi
strukturalnimi Soky. Dokonce Ize pfedpokladat, ze tyto podminky jsou v ¢asové fadé

pocinajici rokem 1994 naplnény lépe nez v fadé v&etné roku 1993 (varianta la).

Vyuziti vyrobnich kapacit v primyslu a produkéni mezera

CSU na zakladé konjunkturalniho prazkumu od roku 1993 pravidelné
Stvrtletné zjistuje miru vyuziti vyrobnich kapacit v pramyslu.® Publikované &tvrtletni

udaje CSU o HDP v pramyslu (ve stalych cenach roku 1995) umozfuji nyni po

? Jedna se o konjunkturdlni prizkum nézort vedoucich pracovniki vybranych podnikd.
Prizkum se tyka pies 900 pramyslovych podniki, ktere¢ se podileji vice neZ polovinou na
celkovych trzbach primyslu. Ctvrté &tvrtleti 2000 piedstavuje vyhled. Srov. CSU (2000).
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sezonnim vyrovnani a aplikaci HP filtru (1600) zjistit potencialni produkt a nasledné i
produkéni mezeru. Porovnani vyvoje miry vyuziti vyrobnich kapacit a produkéni
mezery v pramyslu ukazuje shodnou tendenci (graf 2). Posledni dvé Ctvrtleti roku
2000 ukazuji na prvni pohled protichudnou tendenci, nicméné porovnani produkéni
mezery se stejnym obdobim pred rokem ukazuje na vyznamné snizeni této zaporné
mezery. V kazdém pripadé vsak Setfeni CSU ukazuje, Ze mira vyuZiti vyrobnich
kapacit je ve 3. a 4. Ctvrtleti 2000 nejvysSi ve zkoumaném obdobi. Vyvoj produkéni
mezery v primyslu je v zasadé rovnéz shodny s vyvojem produkéni mezery v celém

narodnim hospodarstvi (graf P2 v Pfiloze).

Graf 2
Produkéni mezera HDP v priumyslu a vyuziti vyrobnich
kapacit v pramyslu v %
12 88
107 Vyuziti kapacit . 86
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Poznamka: Potencialni HDP v pramyslu vypocitan pomoci HP filtru 1600.
Pramen: CSU (2000) a vlastni vypocty.
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4.2 Produkéni funkce

4.2.1 Souhrnna produktivita faktort (SPF) a jeji trend

Souhrnnou produktivitu faktorl (SPF) ziskame z produkéni funkce (3) jako
rezidual A; protoZe ostatni veliCiny zname. Jeji urovel a vyvoj jsou uvedeny
v grafu 3. Druhou moznosti je aplikace téze produkéni funkce v tempovém tvaru (4),
kde rezidualem bude 44/4, tedy tempo rastu SPF. Vysledky jsou uvedeny v grafu 4.

V obdobi 1992 —2001p ¢ini prGmérné ro¢ni tempo rustu souhrnné produktivity
faktord 0,6 %, coz je relativné nizké tempo rustu. Zemé& EU dosahovaly v obdobi
1979 — 1997 pramérné roéni tempo ristu 1,2 %.™ Propoéty pro CR kromé jiného
ukazuji, ze po rastu SPF v letech 1994 — 1996 se v letech 1997 - 1998 snizila a po
mirném zvySeni roce 1999 dosahla zhruba urovné z roku 1995 (graf 3). Progn6za na
obdobi 2000 —2001 pfedpoklada jeji zvySovani zhruba o 1,7 % rocné (graf 4).

Vyhlazeni trendu SPF jsme provedli pomoci Hodrick—Prescottova filtru (100),
ti. pro A = 100 v pfedpisu (2) (kde misto produktu vystupuje SPF). Vyhlazena SPF je
uvedena na grafu 3. Body na spojnici trendu pak predstavuji trendovou veli€inu,
kterou spolu s plnou (potencialni) zaméstnanosti zpétné dosadime do produkéni
funkce (3), abychom =ziskali potencialni (trendovy) realny HDP. Propocty
potencialniho produktu vychazeji z této (jediné) varianty vyhlazeni SPF, ale budou se

liSit rznymi propodty pIné (potencialni) zaméstnanosti.

" OECD (1998). Jedna se o riist v podnikatelském sektoru.
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Souhrnna produktivita faktort (v K¢, st.c.)
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4.2.2 ,Pfirozena“ mira nezaméstnanosti — tri varianty

PIna (resp. potencialni) zaméstnanost je ekonomickym pojmem. Ekonomicky
plna zaméstnanost historicky odpovida rizné mife nezaméstnanosti (obvykle
oznacCované jako ,pfirozena“ mira nezaméstnanosti, pfipadné jinymi terminy). Zvolily
jsme tfi varianty ,pfirozené“ miry nezaméstnanosti (u*). PIna (potencialni)
zaméstnanost je pak ziskana korigovanim skute¢né zaméstnanosti o pocet
pracovnikll vyplyvajici zrozdilu skuteCné a ,pfirozené“ miry nezaméstnanosti.
Nasledujici tfi varianty ,pfirozené“ miry nezaméstnanosti tak implikuji tfi varianty
propoctu potencialniho HDP. Tyto varianty budeme v navaznosti na vySe uvedené
odhady potencialniho produktu pomoci HP filtru oznacCovat (lla) az (lic). Vysledky

jsou uvedeny na grafu 5.

(lla) varianta: PF (u* vyhlazena HP filtrem) - obdobi 1991 az 2001

V této varianté jsme k odhadu ,pfirozené“ miry nezaméstnanosti u* pouzili
vyhlazeni €asové fady primérné ro¢ni miry nezaméstnanosti v obdobi 1991 — 2001
HP filtr (100), kde roky 2000 a 2001 predstavuji odhad 9,1 % a 8,7 % (prumérné
ro¢ni hodnoty). Vysledky, jez jsou uvedeny na grafu P3 v pfiloze, ukazuji na rostouci
,pfirozenou“ miru nezaméstnanosti. Podle téchto propoctu byla skute¢na mira
nezameéstnanosti v obdobi 1994 — 1998 pod ,pfirozenou®. V roce 1999 a podle
odhadu i vroce 2000 byla nad ,pfirozenou“ mirou nezaméstnanosti. V roce 2001
budou podle této metody obé& miry prakticky shodné. Primérna rocni ,pfirozena*
mira nezameéstnanosti dosahovala vroce 1999 7,1 %, podle odhadu pak v roce
2000 8 % a 2001 8,8 %.

Odhad ,pfirozené” miry nezaméstnanosti pomoci vyhlazeni Ctvrtletni ¢asové
fady miry nezaméstnanosti HP filtrem pro obdobi 1994 — 1998 pouZil rovnéz
M. Toufar (1999)."

""" M. Toufar (1999, str.13) uvadi, Ze stejnou metodu pouziva Evropska unie.
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(llb) varianta: PF (u* = 3,3 %) - obdobi 1991 az 2001

V této varianté jsme jako ,pfirozenou“ miru nezaméstnanost urcili u* = 3,3 %
stejnou pro celé obdobi. Jedna se o primérnou ro¢ni miru nezaméstnanosti v letech
1993 — 1997 (prakticky shodnou s primérnou ro¢ni mirou nezaméstnanosti v letech
1994 — 1996, tj. z obdobi relativné rychlého rastu).

(llc) varianta: PF (u* =7.7 %) - obdobi 1991 az 2001

V posledni varianté jsme vySli zodhadu vztahu mezi tempem ristu realnych
jednotkovych mzdovych nakladid v narodnim hospodarstvi a pramérné ro¢ni miry
nezaméstnanosti v obdobi 1993 — 1999, kde mira nezaméstnanosti u* = 7,7 %
odpovida nulovému rlstu realnych jednotkovych mzdovych nakladu (srov. graf P4
v pfiloze). Jedna se tedy o tzv. miru nezaméstnanosti neakcelerujici mzdovou inflaci
(NAWRU — Non Accelerating Wage Rate of Unemployment). Maly pocet pozorovani
znamena, Ze je tfeba brat tento vysledek jako predb&zny.'? Tento postup vychazi
ztoho, ze cilem hospodaiské politiky je nezvySovat miru (mzdove) inflace.
Neinflatné-mzdova mira nezaméstnanosti je potom ta, ktera nezvySuje ani nesnizuje

(ze strany mezd) miru inflace.

12 Propocty V. Fleka na ¢tvrtletnich datech v obdobi 1. &tvrtleti 1995 az 2. &tvrtleti 1999 vedly
k mife nezaméstnanosti neakcelerujici mzdovou inflaci ve vysi 7,3 %.
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Graf 5

Rust redlného HDP a produkéni mezera
(produkéni funkce, souhrnna produktivita vyhlazena HP filtrem 100)

(lla) varianta: PF (u* vyhlazena HP filtrem)

Tempo rustu potencialniho a skuteéného HDP v %
(u* vyhlazena HP filtrem 100, 1991 - 2001, ro¢ni data)

Produkéni mezera v %
(u* vyhlazena HP filtrem 100, 1991 - 2001, ro¢ni data)
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(Ilb) varianta: PF (u* = 3,3 %)

Tempo rustu potencialniho a skuteéného HDP v %
(u*=3,3 %, 1991 - 2001, ro¢ni data)

(llc) varianta: PF (u* = 7,7 %)

Tempo rustu potencialniho a skuteéného HDP v %
(u*=7,7 %, 1991 - 2001, roc¢ni data)

Produkénimezera v %
(u*=3,3%, 1991 -2001, ro¢ni data)

Produkéni mezera v %
(u*=7,7 %, 1991 - 2001, rocni data)

7 7
; AN ;
5
4 i .
e i A
2
7 N 2 19
) A N—A I T
0 T T T T T T T T T T
1 \\ / i \—07
z < ” - _22//-1,3
o o o N ® R R Q -3
&P @DP & \gof‘) OGS ,\Q‘%q ,LQQQ ,‘95\ \Q‘q’\ ’9& ,\q‘gj ,\Q,QP‘ \Q‘q@ @ogo \Q‘q’\ \qq(b Q@Q QQQ Q\Q

Pramen: Vlastni vypoéty, CSU.
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Tabulka 1

Rust potencialniho HDP a produkéni mezera (v %)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000p 2001p

Realny HDP, rust -11,6 -0,5 0,1 2,2 5,9 4,8 -1,0 -2,2 -0,2 2,3 2,5
Potencialni HDP, rist (Ia) 1,9 1,8 1,7 1,6 1,5 1,5 1,5 1,6
(Ib) 0,8 0,8 1,8 1,7 1,7 1,6 1,5 1,5 1,5 1,6
(Ic) 2,3 1,8 1,1 0,7 0,8 1,3 1,4
(ITa) 0,5 0,8 2,0 2,7 2,0 1,1 1,5 0,8 1,0 0,6
(IIb) 0,7 1,1 2,3 3,0 2,4 1,5 1,9 1,3 1,5 1,1
(Ilc) 0,7 1,0 2,3 3,1 2,4 1,5 1,9 1,2 1,5 1,1
Produkéni mezera (Ta) s s -2,3 -1,9 2,1 5,2 2,5 -1,3 -3,0 -2,3 -1.4
(Ib) 1,4 -0,9 -2,6 2,1 1,9 5,1 2,4 -1,3 -3,0 -2,2 -1,3
(Ic) -2,6 0,9 3,9 1,7 -1,2 -2,3 -1,3 -0,7

(ITa) 0,1 -0,9 -1,7 -1,4 1,7 4,5 2,3 -1,4 -2,5 -1,2 0,6
(IIb) 0,8 -0,5 -1,4 -1,5 1,3 3,7 1,2 -2,9 -4.4 -3,5 -2,3
(IIc) 3,1 1,9 0,9 0,8 3,6 6,1 3,5 -0,7 -2,2 -1,3 0

Pramen: CSU a vlastni vypoéty.



4.3 Shrnuti vysledku

Odhadnuté tempo ristu potencialniho produktu se zda byt na prvni pohled relativné
nizké a nadto se po roce 1995 podle produkéni funkce snizilo (srov. graf 5). V obdobi do
roku 2001 ¢inilo podle jednotlivych Sesti variant 1,3 — 1,7 % prdmérné ro¢né (tabulka 1).
Nejpfiznivéjsi bylo ve dvou variantach s produkéni funkci (lIb) a (llc) s primérnym ro¢nim
tempem rlstu 1,7 % (v obdobi 1992 — 2001p). Tempa ruUstu jsou v téchto variantach
v jednotlivych letech shodna, protoze pFedpokladaji sice rozdilnou, ale konstantni
,pfirozenou“ miru nezaméstnanosti.”® V dal$ich &tyfech variantach (la, Ib, Ic a lla) je
primérné ro¢ni tempo rustu potencialniho HDP v uvedeném porfadi 1,6 %, 1,6 %, 1,3 % a
1,3 % (tabulka 1).

Relativné nizké tempo rustu potencialniho HDP je vSak logické, protoZe vychazi
bud z vyhlazeni realného HDP (pfi pouziti HP filtru), nebo zvyhlazeni souhrnné
produktivity faktord (SPF) v produkéni funkci, ale vzdy na zakladé udaju v uplynulém
obdobi. Pfitom na poCatku zkoumaného obdobi HDP klesal nebo stagnoval a v letech
1997 — 1999 znovu klesal stejné jako SPF. PfiznivéjSi pramérny rocni rast potencialniho
HDP ve variantach (lIb) a (llc)l ve srovnani s (lla), tj. 1,7 % (ve srovnani s 1,3 %), ziskany
z produkéni funkce, vyplyva z pfedpokladu konstantni ,pfirozené“ miry nezaméstnanosti.
Rostouci skuteCna mira nezaméstnanosti pak implikuje vySSi plnou (potencialni)
zaméstnanost, a tim i potencialni HDP.

Srovnani vysledkd propoctll produkéni mezery podle jednotlivych metod
provedeme jednak prlifezové, tj. jak se tyto vysledky li§i v jednotlivych letech a jednak
v dynamice, tj. poskytuji-li shodné trendy (tabulka 1).

Rozpéti mezi zjisténymi produkénimi mezerami podle jednotlivych variant bylo
nejvetsi v roce 1993 a 1994 a to zhruba 3,5 procentnich bodu. V obdobi 1995 — 2001 bylo

nizsi a to 2,2 az 2,9 procentnich bodd.

Velkou shodu, co se tyka velikosti produkéni mezery, vykazuji v obdobi 1994 -
1999 varianta (la), (Ib) a (lla), tj. vyhlazeni HDP HP filtrem (100) a produkéni funkce

13 Konstantni ,,pfirozena* mira nezaméstnanosti, byt’ rozdilné urovng, tak nema vliv na tempo ristu
potencialniho produktu (za jinak stejnych okolnosti), ale pouze posouva produkéni mezeru smérem
nahoru nebo dolt (srov. graf 5, varianty IIb a Ilc).
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s vyhlazenou mirou nezaméstnanosti HP filtrem (100). Rozdil je maximalné
0,7 procentniho bodu.

Z hlediska trendu vyvoje produkéni mezery poskytuji pouZité metody v zasadé
shodné vysledky (srov. graf 1 a 5). Produkéni mezera pfeSla ze zapornych hodnot
z pocCatku zkoumaného obdobi ke kladnym hodnotam s vrcholem v roce 1996 (podle
varianty llc existovala z poCatku obdobi kladna mezera, ktera se nejprve zmensila a poté
se zvySovala). Podle vSech variant pfedstavuje rok 1996 nejvysSi kladnou mezeru
v Casové fadé (od 3,7 % do 6,1 %). Nasledovalo snizovani kladné mezery az do
zapornych hodnot, s minimem v roce 1999 (od -2,2 % do -4,4 %). Po roce 1999 se
zaporna mezera podle vSech variant sniZzuje. V roce 2000 bude jesté podle vSech variant
zaporna, i kdyz mensi. V roce 2001 bude produkéni mezera podle dvou variant z Sesti
nulova, resp. mirné kladna (0,6 %). Jedna se o varianty podle produkéni funkce (s mirou
nezaméstnanosti neakcelerujici mzdovou inflaci — var. llc, resp. s mirou nezaméstnanosti
vyhlazenou HP filtrem 100 — var. lla). Podle zbyvajicich &tyf variant bude sice zaporna, ale

mensi nez v pfedchazejicim roce.
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5 Srovnani produkcni mezery v letech
1994 - 1999 s vysledky jinych autoru
pro CR

Zjisténim potencialniho produktu pro ekonomiku CR se pro obdobi pogatku
transformace zabyvala studie V. Barty (1994), kde tyto propocty koncCi polovinou roku
1993. V posledni dobé se vypocltem potencialnino produktu a produkéni mezery pro
ekonomiku CR aplikaci Hodrick-Prescottova filtru zabyvaly pfispé&vky M. Toufara (1999),
O. Schneidera - A. Krejdla (2000), Patria Finance (2000) a V.Barty — D. Marka
a kol. (1999).

M. Toufar aplikoval Hodrick — Prescottiv (HP) filir na pdvodni udaje o HDP' pro
obdobi 1994 — 2002 ve tfech variantach (s prognézovanymi udaji pro obdobi 1999 —
2002), kde se ftfi varianty liSi rlznymi pfedpoklady o tempu ristu HDP v obdobi 1999 —
aplikovali HP filtr (A= 1600) na Ctvrtletni udaje o HDP a dale konvergen¢ni metodu
a Casové trendovou metodu pro obdobi 1994 — 1999. Tyto propocty jsou rovnéz uvedeny
ve studii Patria Finance (2000) s pfedpokladanym poklesem HDP v roce 1999 o -0,5 %.
V. Barta — D. Marek a kol. aplikovali HP filtr na Ctvrtletni HDP v obdobi 1994 — 2003
(s progn6zou HDP pro obdobi 2000 — 2003 podle Ministerstva financi) a na ctvrtletni
primyslovou vyrobu od 3. ¢tvrtleti 1993 do 1. Ctvrtleti 1999. A dale pouzili specifickou

' Pvodnimi udaji o HDP se rozumi &asova fada ve stalych cenach roku 1994. Od zaii 1999 zacal
CSU publikovat novou (revidovanou) fadu HDP ve stalych cenach 1995.
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metodu pracujici s kapacitou produktu omezeného kapitalem (Ctvrtletni udaje 1994 az
3. Ctvrtleti 1998).

Aplikaci produkéni funkce (Cobb-Douglasovy) na ekonomiku CR s cilem zjistit
potencialni produkt a produkéni mezeru se zabyval pfispévek MMF (1999), ktery pracoval
s puvodnimi udaji o HDP s vysledky pro obdobi 1994 — 1998. Vysledné dvé varianty se liSi
v dusledku volby dvou variant ,pfirozené“ miry nezaméstnanosti (ktera je vroce 1998
v niz8i varianté 1 rovna u* = 4,2 % a ve vy$Si varianté 2 rovna u* = 7,0 %).

Vysledky propo¢td produkéni mezery v letech 1994 — 1999 od vybranych autoru
jsou uvedeny v tabulce 2. Srovnani vysledk( ukazuje, Ze v uvedené Casové fadé se
produkéni mezera vyvijela stejnym smérem. V roce 1996 dosahla nejvyssi kladné hodnoty
s vyjimkou propoétt MMF (1999)."° V roce 1997 se produkéni mezera snizila, ale podle
vétSiny metod zlstala kladna (ve 12 pfipadech ze 14 byla kladna). V nasledujicich dvou
letech 1998 — 1999 byla jiz produkéni mezera zaporna (s vyjimkou jednoho pfipadu).
V roce 1999 se zaporna mezera ve srovnani s rokem 1998 zvysila ve vSech pfipadech
(bez udaju IMF (1999), které nejsou za tento rok k dispozici).

Velka zaporna produkéni mezera podle konvergencni metody, kterou uvadéji
O. Schneider, A. Krejdl (2000) a Patria Finance (2000) pro roky 1998 a 1999 (-5,4 % a
-9,4 %), plyne z predpokladaného tempa rlstu potencialniho produktu, jez je uréeno
viceméné exogenné ve vysi 3,35 % pramé&mé rocné. Je to tempo ristu, pfi kterém by CR

dosahla 80 % urovné EU v roce 2030, pfi ristu HDP v EU 0 2,5 % priimérné roéné."

1> Propoéty IMF (1999) vedly k nejvyssi kladné mezete v roce 1995.

' Patria Finance (2000, str. 8), O. Schneider, A. Krejdl (2000, str. 163). Konvergenéni metoda (tzv.
B konvergence) vychazi zpoznatki R. J. Barro, X. Sala-i-Martin (1995) a je zaloZena na
empirickém pozorovani, Ze chudsi zemé, obvykle sousedici sbohat$i a vétsi zemi, pifipadné
skupinou bohatsich zemi, zlikviduje za 25-35 let jednu polovinu rozdilu v ekonomické urovni vici
bohatsi zemi.
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; Tabulka 2
Produkéni mezera v CR podle raznych metod méreni, 1994 — 1999

vV %
1994 1995 1996 1997 1998 1999
Hajek-Bezdék
HP filtr var. Ia -1,9 2,1 5,2 2,5 -1,3 -3,0
HP filtr var. Ib -2,1 1,9 5,1 2,4 -1,3 -3,0
HP filtr var. Ic -2,6 0,9 3.9 1,7 -1,2 -2,3
PF var. Ila -1,4 1,7 4,5 2,3 -1,4 -2,5
PF var. IIb -1,5 1,3 3,7 1,2 -2,9 -4.,4
PF var. Ilc 0,8 3,6 6,1 3,5 -0,7 -2,2
MMF
PF var. 1 0,6 2,8 1,4 -0,6 -3,9
PF var. 2 -0,4 2,2 1,2 -0,1 -3,2
Toufar
HP filtr var. 1 -2,6 1,1 2,9 2,3 -1,4 -2,7
HP filtr var. 2 -2,8 0,9 2,8 2,4 -0,9 -2,0
Hp filtr var. 3 -3,1 0,6 2,6 2,5 -0,4 -1,4
Schneider-Krejdl
konverg. met. 0 2.9 3,3 0,4 -5,4 -9.4
c¢asové-trend. met. 0,7 4.9 6,7 5,1 0,7 -1,6
HP filtr -2,9 1,0 2,9 2,1 -0,9 -1,9

Pramen: Tabulka 1 v této studii, IMF (1999), M. Toufar (1999), O. Schneider, A. Krejdl (2000).
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6 Srovnani CR s jinymi zemémi

Pro obdobi 1960 — 1994 a 19 zemi provedl| sekretariat UN/ECE (1995) aplikaci
HP filtru na udaje HDP ke zjisténi potencialniho produktu a nasledné produkéni
mezery. Jednim ze zavéru bylo zjisténi, Ze tempo rastu potencidlniho produktu
v zemich zapadni Evropy c€inilo v obdobi 1980 — 1990 primérné ro¢né 2,2 % a
v obdobi 1990 — 1994 2,1 %. Studie upozorriuje na ,koncovy problém* aplikace HP
filtru, protoze v uvedeném druhém obdobi doSlo krecesi, a tudiz tempo rlstu
potencialniho produktu bude vychyleno smérem dold.

Studie OECD Economic Outlook nyni pravidelné publikuji produkéni mezeru
HDP pro jednotlivé zemé& (s vyjimkou CR, Madarska a Polska). Tyto propoéty
vychazeji z produkeni funkce. Metoda propoctu je uvedena v C. Giorno et al. (1995),
kde je rovnéz provedeno srovnani s dfivéjSi metodou €asové trendovou a HP filtrem
pro zemé OECD v obdobi 1987 — 1996. Pfestoze OECD Economic Outlook publikuji
pouze produkéni mezeru a tempa rastu HDP, je mozné odtud odvodit tempo rustu
potencialniho produktu. Podle posledni studie OECD (2000) bylo priimérné roéni
tempo ristu potencialniho HDP v obdobi 1992 - 2001 v EU 2,2 % (srov. graf 6). Pro
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stejné obdobi odhadujeme tempo rdstu potencialniho produktu v CR v intervalu
1,3 % az 1,7 % (varianty Ila aZ lic v tabulce 1)."

Vyvoj produkéni mezery v CR a v EU pro obdobi 1991 — 2001 ukazuje graf 7.
Pro CR jsme vybrali variantu produkéni funkce (l1a). V obdobi 1991 — 1994 je vyvoj
produkéni mezery shodny. Po roce 1994 se vSak produkéni mezera v CR prudce
zvySila s vrcholem vroce 1996 a nasledné se opét rychle sniZila do zapornych
hodnot se sedlem vroce 1999. Po roce 1999 dochazi k uzavirani této zaporné
mezery. Takovyto vykyv vroce 1996 EU nezazila. Zde je patrné po roce 1993
postupné zmenSovani zaporné mezery az ke kladné hodnoté v roce 2001 ve vysSi
0,8 %. Po recesi v letech 1992 - 1993 nasledovala dvé zpomaleni ristu HDP, a to
vroce 1996 a 1999. Na grafu 7 se to projevi mirnym zvétSenim zaporné produkéni
mezery ve srovnani s piedchazejicim rokem.

Vyvoj ve vybranych zemich EU byl v8ak diferencovany. Napf. Svédsko a
Finsko dosahly vysoké zaporné mezery v roce 1993 (-6,4 %, resp. —10,2 %, srov.
tabulku P1 v Pfiloze a graf P5 v Pfiloze). Na druhé strané Irsko po zaporné mezefe
vroce 1994 (-3,7 %) dosahne v letech 2000 a 2001 kladné mezery (kolem 4 %).
V minulosti dosahlo vysoké kladné mezery Spojené kralovstvi v letech 1988 - 1989
(5,6 % a 5,2 %) a Finsko v roce 1989 (5,3 %). Vykyvy ve vyvoji produkéni mezery
nejsou tedy v CR ve srovnani s vybranymi zemé&mi neobvyklé, neobvykla je spise

asynchronnost tohoto vyvoje.

7 Podle vypoétil potencialniho HDP O. Schneiderem a A. Krejdlem (2000, str. 166) by jeho
primérné ro¢ni tempo rastu v obdobi 1994 — 1999 ¢inilo podle casové trendové metody 2 %,

podle HP filtru 1,3 % a podle jiz Zl’l’liflOV%ﬂé B konvergence 3,35 % (eliminovani poloviny
rozdilu v HDP na obyvatele za 35 let mezi CR a EU).
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Graf 6

Tempo rastu potencialniho a skute¢éného HDP v EU (v %)
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Pramen: OECD (2000), vlastni vypocty.

Graf 7
Produkéni mezerav CR a v EU (v %)
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Pramen: OECD (2000) a vlastni vypocty.
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7 Zaver

Na makroekonomické urovni jsme pfijali konvenci, Zze potencialni HDP je roven
trendovému HDP.

Pro odhad potencialniho produktu (a nasledné produkéni mezery) jsme pouzili dvé
metody, a to vyhlazeni HDP pomoci Hodrick-Prescottova filtru a Cobb-Douglasovu
produkéni funkci.

Problém odhadu potenciélniho produktu v CR je omezen kratkou éasovou fadou
(od roku 1990) a strukturalnimi (transformaénimi) zménami, zejména z pocatku
zkoumaného obdobi. K vérohodnému odhadu by bylo zapotifebi mit alespofi dva cykly.
Castedné jsme tento problém zmirnili prodlouzenim &asovych fad o dva prognézované
roky 2000 a 2001 (pro HDP 2,3 % a 2,5 %).

Hodrick-Prescottav filir jsme aplikovali ve tfech variantach, a to na roéni data
v obdobi 1993 — 2003 a 1991 — 2003 a na Ctvrtletni data 1994 — 2003. Cobb-Douglasovu
produkéni funkci jsme aplikovali rovnéz ve tfech variantach na ro¢ni data v obdobi 1991 -
2001, jez se lisi tfemi riznymi odhady ,pfirozené® miry nezaméstnanosti.

Tempo rlstu potencialniho produktu bylo do roku 2001 podle vSech vyse
uvedenych Sesti variant v priméru 1,5 % ro¢né (interval od 1,3 % do 1,7 % prdmérné
rocné). Jeho velikost je determinovana udaji uplynulého obdobi a prognézovanym
tempem rastu HDP pro roky 2000 — 2001 (2,3 % a 2,5 %). Pro zemé EU studie OECD
(2000) odhaduje pro obdobi 1992 — 2001 primérny rocni rast HDP na 2,2 %. Muzeme

konstatovat, Ze odhady tempa rlstu potencialniho produktu jsou pro CR od roku 1997
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prakticky shodné pro vSechny zkoumané varianty (interval 1 % - 1,5 %). Rozdily v fadu
0,5 procentniho bodu jsou vzhledem k vy$e uvedenym omezenim pouzitych metod
zanedbatelné a nic neméni na skutec¢nosti, Ze rust potencialniho (trendového) produktu
Ceskeé ekonomiky je ve druhé poloviné devadesatych let znacné nizky.

Produkéni mezera se podle pouzitych metod vyvijela v Case shodné. Zaporna
mezera vroce 1993 se postupné zmenSovala, az pfeSla ke kladnym hodnotam
s maximem v roce 1996 (podle jednotlivych metod byla 3,7 % az 6,1 %). Po snizeni
kladné mezery v roce 1997 pfesla podle vSech metod v zapornou mezeru v roce 1998.
V roce 1999 byla zaporna mezera podle vSech metod nejvysSSi a dosahla tedy svého dna
(vrozmezi -2,2 % az -4,4 %). V roce 2000 se podle prognézy a podle vSech pouZitych
metod snizi, ale zustane zaporna (vrozmezi -1,2 % az -3,5 %). Vroce 2001 bude
produkéni mezera kolem nuly (podle ¢tyf metod v -0,7 az -1,4 %, podle jedné metody 0 %
a podle jedné metody kladna 0,6 %). Rozmér téchto vykyvu je obdobny i v fadé zemi EU,
odlisné je ovdem to, Ze v roce 1996 bylo v CR na rozdil od zemi EU dosazeno maxima
kladné produkéni mezery. Celkové Ize konstatovat, Ze pro druhou polovinu devadesatych
let poskytuji zkoumané varianty velmi podobny obrazek produkéni mezery. Zaporna
produkéni mezera z roku 1999 se bude postupné uzavirat.

Tato studie ukazala, Zze tempo rustu potencialniho HDP ¢eské ekonomiky je od
poloviny devadesatych let znaCné nizké. Tento zavér je nezavisly na pouzité metodé
vypocCtu a délce analyzovaného obdobi. Proto i vyvoj produkéni mezery ma dosti podobny
charakter. Z hlediska dalSich moznych makroekonomickych uvah a s ohledem na vyS$e
uvedena omezeni tak oba pfistupy k potencialnimu produktu, které byly pfedmétem této

studie, poskytuji prakticky stejnou informacni hodnotu.
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Priloha 1: Tabulka

37






Produkéni mezera v CR a ve vybranych zemich v (%)

Tabulka P1

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000p 2001p
CR 0,1 -0,9 -1,7 -1,4 1,7 4,5 2,3 -1,4 -2,5 -1,2 0,6
EU 1,0 -0,2 -2,4 -1,5 -1,1 -1,5 -1,1 -0,7 -0,8 0,1 0,8
Némecko 2,2 1,7 -1,2 -0,5 -0,5 -1,4 -1,6 -1,1 -1,5 -0,6 0,5
Rakousko 3,0 2,0 -0,6 -0,2 -0,4 -0,3 -0,5 0,3 0 0,6 1,1
Spojené kralovstvi -0,8 -2,8 -2,8 -0,7 -0,3 -0,2 1,1 0,8 0,4 1,0 0,9
Francie 0,2 -0,2 -2,5 -2,2 -2,1 -2,7 -2,6 -1,2 -0,6 0,6 1,4
Italie 0,1 -1,2 -3,3 -2.4 -0,7 -1,3 -1,5 -2,0 -2,5 -1,7 -0,7
Spojené staty -1,8 -1,4 -1,4 -0,3 -0,6 -0,2 0,7 1,2 1,8 3,1 2,3
Nizozemsko 1,2 0,6 -1,2 -0,5 -0,7 -0,5 0,1 0,5 0,9 2,1 2,9
Belgie 2,6 1,5 -2,3 -1,9 -1,5 -2,6 -1,3 -1,0 -0,9 0,1 0,6
Dansko -2,7 -3,3 -4,6 -1,0 -0,2 0,1 1,0 0,7 -0,1 0 0,1
Finsko -4,2 -8,2 -10,2 -7,6 -5,6 -4,2 -1,2 0,3 -0,1 1,3 2,2
Svédsko 0 -3,0 -6,4 -3,9 -1,8 -2,3 -2,3 -1,6 -0,3 1,4 1,7
Irsko 1,7 -0,5 -3,3 -3,7 -1,5 1,2 1,2 2,3 2,6 4,0 4,1

Pozndmka: Pro CR potencialni produkt vypoéitan podle produkéni funkce (SPF a mira nezaméstnanosti vyhlazeny HP filtrem 100).

Pramen: Pro CR vlastni vypoéty, ostatni zemé& (OECD 2000).
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Graf P1
Realny HDP (mld. K¢, st. c. 1995)
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Pramen: CSU a vlastni odhady.
Graf P2

Produkéni mezera v narodnim hospodarstvi a v primyslu
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Poznamka: Potencialni produkt vypocten vyhlazenim HDP filtrem 1600.
Pramen: Vlastni vypocCty na zéklad¢ udaji CSU.
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Graf P3
Mira nezaméstnanosti (priimérna rocni v %)
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Pramen: CSU a vlastni odhady.
Graf P4
Phillipsova kfivka pro CR, 1993 - 1999
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Pozndamka: Rist RIMN = (index piijmt z mezd / deflaitor HDP) / index realného HDP.
Primérné mira nezaméstnanosti v daném roce.
Pramen: CSU a vlastni vypocty.
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} Graf P5
Produkéni mezera v CR a ve vybranych zemich (v %)
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Pramen: OECD (2000) a vlastni vypocty.
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