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 Alternativni pohled na rovnovazny trend
realn¢ho kurzu

e Stylizovana fakta

— BS model vysvétluje malo ze zhodnoceni (Egert
2002, Flek, Markova, Podpiera, 2002)
BS model = Rozdil v produktivitach T a NT+
Homogenita mezd + PPPv T

— HorSi finan¢ni vysledky exportnich odvétvi
— Relativné dobry vyvoj OB



Mozn¢ vysvételni

— Imperfekce na trhu zbozi (border effect) =>
Kurzova disparita => Rozdil ve vyvoj1 mezi

odvétvimi

— Imperfekce na trzich vyrobnich faktori +
monopolisticka konkurence => Optimalni
reakci vyrobcu na exogenni nominalni
apreciaci je (?) stabilita trzniho podilu, ztrata

realné¢ho podilu, snizeni zaméstnanosti.



- Kurzova disparita

— Pomaly ‘mean reversion’
— Segmentace, efekt hranice - Pricing to market

=> Arbitraz pouze na 1zolovanych trzich

* MozZné rozdily v PPP vzhledem k nedokonalému
ocC1sténi o kvalitu

=> ArbitdZ v cené na jednotku kvality

* Problémy agregace - nesrovnatelnost zbozi

=> Meéfeni diparity a na nizkém stupni agregace



* Mezni uzitky
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Kurzova disparita

Lokalni arbitraz, avSak priliS nakladna pres
hranici -> disparita je mozna

Disparita - o ‘kvalitu’ oCistény realny kurz.
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Mira trzni segmentace
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Komodity vs. Diferencovana zobozi

Mira pod / nadhodnoceni vzhledem k
border efektu



M¢reni disparity I (pfimo z cen)
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M¢éreni disparity I (pfimo z cen)
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M¢feni disparity I (pfimo z cen)

 Je-l1 spln€no, Ize disparitu vyjadrit z
pozorovatelnych veliCin

e

c _é (RER, + TT.).

* Rozklad zhodnoceni mezi disparitu a
kvalitu
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M¢éreni disparity II (z trznich podilu)
* Cobb-Douglas v tradables
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Trzni podily, disparita a mezni kvalita

* Celkova a sektorova disparita
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Predikce modelu

 Parita mérena z cen podobné jako z podilu ?
e MozZna disparita vétsi pro diferencovane zbozi

nez pro komodity

 Indikuje miru segmentace, efekt hranice:
Nadhodnoceni => Horsi vysledky exportéru ?
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Figure 1.2: Paper and Paper Products (1997a
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Figure 1.1: Chemicals (1997a
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Figure 1.4: Metals and Fabric Metal Products (1997a
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Figure 1.3: Textile and Textile Products (1997a
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Figure 1.6: Cars (1997a=100)
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Figure 1.5:
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Figure 2.1: Chemicals (1997a=100)

Figure 2.2: Chemicals (1997a=100)

Figure 2.3: Chemicals (1997a=100)
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Ziskovost v exportnich odvétvich vzhledem
k celku a disparita PPP
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Vyuziti disparity
o Kalibrace trendu realného kurzu

e Nelinearni transmise
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Srovnani disparity a LZ GAP

10 77 —— AVERAGE Disparity+31 (Il03 - prediction) .
8 - ——LZ GAP Alternative
6 . —|Z GAP Baseline
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Varovani

* Quality ratio je ekvilibridlni koncept => je
funkci kvality zbozi (). rozd€leni
preferenci), nakladu 1 typu konkurence

 Jedna se pouze o jednu z moznych disparit.
Ekonomicky vyznamng¢jS$i muze byt napf
disparita podle jednotkovych nakladu prace.

« DuleZité jsou vzajemne interakce disparit a
jejich relativni persistence
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Pracovnici ve zprac. pramyslu (LFS)

Zmeéna zameéstnanosti a relativni cenova
prirazka ve zpracovatelském prumyslu
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Podil exportu

0,29 -
0,28 -
0,27
0,26

0,25

Podil CR na exportu vychodoevropskych zemi do EU a
efektivni kurz
Polsko, Mad’arsko, Slovensko, Slovinsko.

mmmm Podil exp.z CR do EU na exp.z 5 tranz.zemi do EU

Index realného kurzu CZK vic¢i koSi mén tranz.zemi

- 0,98

- 0,93

- 0,88
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apreciace

REER (1/93 = 1, pokles

kurzu)



Podil exportu

Podil CR na exportu CR a asijskych zemi do EU a efektivni
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mmm Podil exp.z CR do EU na exp.z CR a Asie do EU
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