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ABSTRAKT

Prispévek se zabyva modelovanim NAIRU pro Ceskou ekonomiku. V prispévku jsou
zvoleny dvé metody odhadu NAIRU. Prvni metoda, jez byla pfevzata od OECD, a ktera je
Evropskou komisi doporuc¢ovana pro modelovani NAIRU v nové pristupivsich zemich,
predstavuje zaklad strukturalnich modeld NAIRU. Druha metoda, zcela jasné prevazujici pro
modelovani NAIRU, vychazi z Gordonova modelu trojuhelniku a samotné NAIRU
modeluje jako autoregresni proces. Pro konec¢neé feseni modelu je vyuzit Kalmanuv filtr.

Kli¢ova slova: Gordontv model trojihelniku, inflace, Kalmantv filtr, NAIRU,
strukturalni model.

ABSTRACT

The paper deals with NAIRU modelling in the context of the Czech economy. There
are two methods used in the paper. The first one, developed by OECD, and recommended by
the European Commition for NAIRU modelling in the new member states, represents the
basis of the structural models approach. The second one, a dominating method, builds on the
Gordon triangle model and NAIRU itself is modelled as an autoregressive process. Kalman
filtering procedure is used to solve the model.

Keywords: Gordon triangle model, inflation, Kalman filter, NAIRU, structural
model.

JEL Classification: C13, C22, E24.
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Cilem pfispévku je empiricky odhad NAIRU pro ceskou ekonomiku. Prispévek se nezabyva
samotnym teoretickym vymezenim daného pojmu a jeho znalost predpoklada.

Cely prispévek je rozdélen do tifi Casti. Prvni ¢ast strucné predstavuje pristupy pouzivané
pro odhad NAIRU. Druha ¢ast se zabyva modelem OECD, ktery lze povazovat za zakladni
strukturalni model NAIRU. Model je nejprve odvozen a nasledné uplatnén pro odhad
NAIRU v prostredi Ceské ekonomiky. Treti ¢ast naopak vychazi ze statistického pristupu
k odhadu NAIRU. Vychozim bodem je Gordonuv model trojihelniku, ve kterém je
zohlednéna setrvacnost inflace, produkéni mezera a nabidkové soky. Formulovany model je
fesen pomoci Kalmanova filtru. Samotny Kalmanuv filtr je strucné prezentovan v dodatku.

V textu jsou vysledky odhadu uvedeny v grafické podobé, konkrétni Ciselny vystup
je mozno nalézt v priloze 1.
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1 Metody odhadu NAIRU

Prvni dudlezitou otazkou, ktera je spojena s odhadem NAIRU, je uvédomeéni si, jaké
NAIRU chceme odhadnout. V empirické roviné se rozlisuji tri mozné odhady NAIRU, napt.
Richardson (2000):

a) kratkodobé,

b) strednédobé, ,,core® NAIRU a

¢) dlouhodobé.
Kratkodobé NAIRU je takova mira nezaméstnanosti, pri které je mozné soucasnou miru
inflace zafixovat i pro nasledujici obdobi. To ovSem znameni, ze takova mira
nezaméstnanosti, a tedy NAIRU, je pomérné dosti variabilni, protoze je pod vlivem vsech
nabidkovych soki a setrvacnosti inflace. Pfi tomto odhadu se tedy vibec nepracuje
s prizpsobenim systému alespon kratkodobym nabidkovym soktim.

To, ¢im se zpravidla rozumi NAIRU, je tzv. stfednédobé NAIRU. Jednid se o
rovnovaznou hodnotu, ke které sméfuje skutend mira nezaméstnanosti pfi odeznéni
prechodnych nabidkovych $okd a pfizpisobeni skute¢né miry inflace své olekavané hodnoté.
Takto prezentované pojeti NAIRU jej zcela jednoznaéné vaze na model rozsifené Phillipsovy
krivky.

Dlouhodobé NAIRU je rovnovazna mira nezaméstnanosti, ke které systém sméfuje po
odeznéni vSech nabidkovych (a jinych) Sokt, vletné téch, které maji na ekonomiku
dlouhodoby dopad. Richardson (2000, s.8) doslova uvadi ,podobné jako pfirozena mira
(nezaméstnanosti, pozn. autora)“. Tuto tezi lze vSak zpochybnit. Rozdil mezi NAIRU a
pfirozenou miru nezaméstnanosti spo¢iva zejména v jejich makroekonomickém, resp.
mikroekonomickém zakladu, a 1 kdyz mtze byt mozné je za uréitych predpokladt ztotoznit
empiricky, teoreticky (a interpretacné) se jedna vzdy o rozdilné veli¢iny.

Stiednédobé NAIRU ma plnou oporu ve vychozim Gordonové modelu - model

trojuhelniku, Gordon (1997), ze kterého vychazi model, jehoz prezentace bude soucasti 3.
¢asti. Nyni nékolik slov k metodam odhadu NAIRU.

V literatute se zpravidla vymezuji tfi skupiny modeld odhadu NAIRU, napt. Szeto a Guy
(2004):

a) strukturalni modely,
b) Cisté statistické modely a
¢) modely redukované formy.
Jadro strukturalnich modelt plné éerpa z modelu Phillipsovy ktivky. Pfesnéji feeno z jejiho
4 4 /4 v/ 7 M 4 4 4 /4 4 4 /4 M
zazemi, které spociva v konstrukei funkci agregatni mzdové sazby a agregatni cenové hladiny.
Tyto funkce zakotvuji vztah mezi mzdovou sazbou a faktory, které ji ovliviiuji (vedle
v 4 4 /4 M i o . .
ocekavané cenové hladiny) z pohledu zaméstnancd a vztah mezi cenovou hladinou a faktory,
které ji ovliviiuji (mimo agregatni mzdové sazby) z pohledu firem. Mira nezaméstnanosti,
ktera vyhovuje témto dvéma funkcim, a pti niz je cenova hladina stabilni, je hledané NAIRU.

Vyhody tohoto pristupu spocivaji jednoznacné v tom, ze je mozné do modelu vclenit
velké mnozstvi ryze ekonomickych faktorti a souvislosti vCetné fady specifik konkrétni
ekonomiky. Na druhé strané, analytictéjsi pristup vyzaduje, aby do funkci agregatni mzdove
sazby a agregatni cenové hladiny byly zakomponovany faktory, které jsou velmi obtizné
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méritelné a zjistitelné. Druhym problematickym mistem je skutecnost, ze vzhledem k tomu,
. . v 4 */ M .. v 4 Ve /7 Vv v o / N4 4 4
jak silné se opiraji o ekonomickou teorii, vyzaduji ptijeti rady predpokladu tykajici se chovani
ekonomickych subjekt, ohledné kterych samozfejmé neexistuje shoda. Tyto modely a jejich
vysledky jsou potom nutné zatizeny z toho pramenici subjektivitou.

Ryze statistické modely pracuji obvykle pouze se skutenou mirou nezaméstnanosti a
s pouzitim zvoleného filtru (Casto pouzivany Hodrick-Prescottuv filtr) odhaduji trend, jez je
povazovan za hledané NAIRU. Vyhodou je samoztejmé snadnost a rychlost propoctu. Mezi
dvé hlavni nevyhody patti subjektivita ohledné parametru daného filtru, které je potfeba
zvolit, a zejmeéna fakt, ze filtry, které jsou zalozeny na principu klouzavych priméra, pomalu
vstfebavaji vyznamné zmény nezameéstnanosti, které mohou mit strukturalni povahu. Obecné

/7 vV v/ vV M Ve / / M i / /.
plati, ze tento pfistup znemoznuje vyuziti jakychkoliv ekonomickych avah.

Posledni skupina v podobé modelt redukované formy kombinuje predchozi dvé skupiny
modelt. Obvykle vychazi z modelu Phillipsovy ktivky, konkrétné z Gordonova modelu
trojuhelniku, a s pouzitim vybranych statistickych metod odhaduje nepozorovatelne NAIRU.
Mezi nejcastéji pouzivané statistické metody patfi modely vyuzivajici pro své feseni
Kalmanuv filtr, strukturalni VAR modely (SVAR) a VEC modely. Je tfeba upozornit na fakt,
ze samy o sobé tyto metody zadny ekonomicky nahled do problému neptinasi. Struktura
modelu, k jejichz reSeni se pouzivaji, vsak umozsuje zapracovani ekonomickych souvislosti.

Jako prvni je popsan a uplatén model jednoduchy strukturalni model. Model je to skute¢né
vychozi a v zadném ptipadé nevyzaduje vyhledavani ¢i odhad kvalitativnich charakteristik
trhu prace, apod. Jedna se pouze o trivialni model trhu prace. Navic v posledni fazi propoctu
je vyuzit Hodrick-Prescottuv filtr, coz jeho zafazeni mezi prvni skupinu modeld trochu
komplikuje.

Zcela jasné dominantni Glohu pro odhad NAIRU hraji modely redukované formy.
Jednoznac¢né nejvice vyuzivanym nastrojem pro odhad NAIRU je Kalmanuv filtr. Tento
model je diskutovan nasledné ve tfeti ¢asti.
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2 Vychozi strukturalni model OECD

V prvni dasti kapitoly je obecné vymezen princip modelu a jeho odvozeni zcela v souladu
s ECFIN/475/03-EN. Tento model byl ve své dobé aplikovan pro propocet NAIRU pro
potieby vypocltu produkéni mezery v ramci nové pristupivsich zemich ze strany DG ECFIN.
Soucasné s nim je naznalen i zpusob jeho praktického propoctu. Druha ¢ast uvadi odhady
NAIRU, které byly jeho prosttednictvim vypocteny.

2.1 Struktura modelu

Jak bylo uvedeno, jedna se o trivialni model trhu prace. Vymezim proto dvé funkce: tzv.
funkci mzdového pravidla a funkei poptavky po praci. Funkce mzdového pravidla vychazi
z nabidky prace a zakotvuje vztah mezi vyvojem olekavané realné mzdové sazby na jedné
strané a produktivitou prace a mezerou nezaméstnanosti na strané druhé:

W, — pte = (Yt _It)_ﬁ(ut _nairut)"'utW> (2'1)

kde w je meziro¢ni index primérné nominalni mzdy', p° je index ocekavané cenové hladiny,
y je mezirocni index realné hrubé pridané hodnoty, | je meziroéni index zaméstnanosti, u je
mira nezaméstnanosti’, 0 znadi citlivost oéekavané realné mzdy na mezeru nezaméstnanosti a
u” je stochasticka slozka vztahujici se k ostatnim moznym Soktim. Dolni index t znadi
obdobi. Od rovnice (2.1) odedteme od kazdé strany rozdil meziro¢niho indexu nominalni
mzdy a indexu cenové hladiny pro predchazejici obdobi:

AW, -7 = (yt -1, )_ (Wt—l - pt—l)_ﬂ(ut — nairu, )+ u;’, (2.2)
kde 0 znadi prvni diferenci ptislu$né proménné a 7 znadi miru inflace’.
Druhou funkci je poptavka po praci, kterou vyjadfime takto:
w, - p, =y, —1,)+ut, (2.3)

kde u' znadi stochastickou slozku. Vyvoj reilné makroekonomické mzdy tedy vychazi

/ M M /4 . 4 v 4 M i 4 4 4
zvyvoje makroekonomické produktivity prace. Predpokladejme adaptivni formovani
oc¢ekavané miry inflace dané vztahem:

! Jedna se o Gdaj znirodnich Gt v podobé podilu souhrného objemu mezd a platd a celkového poctu
zaméstnancu.

2 Podle metodiky VSPS.

’ Vécné by se jednalo o meziroéni miru inflace pocitanou na zikladé indexu spotiebitelskych cen. K vypoctu
vSak nebudou data o mife inflace v tomto modelu potieba.
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”te = ﬂ-te—l + j(”t—l _”te—l)- (2.4)

Rovnice (2.4) rika, Ze souCasna ocekavana mira inflace vychazi z oéekavané miry inflace pro

v 4 4 v 4 4 M /4 4 M v v 4
predchozi obdobi a stupné zapracovani minulé chyby (rozdilu mezi skute¢nou a ocekavanou
mirou inflace v minulém obdobi), kde j je koeficient, ktery znali rychlost pfizpusobeni
minulé chybé. Pro jednoduchost budeme uvazovat staticka inflacni ocekavani, to znamena, ze
budeme predpokladat okamzité prizpusobeni se minulé chybé - koeficient j roven jedne.
Jestlize se soucCasné rozdil mezi narustem nominalni mzdy v minulém a pfirastkem
.. 4 M 4 4 4 Vv i i /4 4
produktivity prace v minulém obdobi rovna mire inflace v minulém obdobi, lze pro
ocekavanou miru inflace v soucasném obdobi psat:

T =y = AW _(Ayt—l _AIH)- (2.5)

S vyuzitim vztahu (2.5) a rovnic (2.2) a (2.3) je mozné vyjadtit druhou diferenci
meziro¢niho indexu nominalni mzdy:

AW, — AW, = (y, = 1) =y, = 1,)-(Ay,, —Al_, ) B(u, —nairu, )+ &,, (2.6)
kde 0. je rozdil u™ a u'.
Rovnici (2.6) 1ze prepsat takto:
Aw, = (A%y, - A1)~ B(u, - nairu, )+ &,, (2.7)
Pfidemz ztejmé plati, ze vyraz:
AW, — (A2 Y, — Azlt)

predstavuje druhou diferenci jednotkovych mzdovych nakladi v dase t. V konelné podobé
tedy plati:

Aule, = -p(u, —nairu, )+ &, , (2.8)
kde ulc jsou jednotkové mzdové naklady.

Metoda odhadu NAIRU je vtomto pripadé velmi jednoduchd. Za predpokladu
neménného NAIRU a nulové stiedni hodnoty stochastické slozky, lze vypocitat koeficient
beta z rovnice (2.8) pomoci prvniho diferencovani s ohledem na miru nezaméstnanosti:

Aulc,

p== Au,

2.9)

Pomoci vypocteného koeficientu beta je pak mozné z rovnice (2.8) vy¢islit hodnotu NAIRU
vCetné stochastické slozky:

Aulc

nairu, =u, + +é,. (2.10)
Hodnotu na pravé strané vyrazu (2.10) je nasledné odisténa s vyuzitim Hodrick-Prescottova
filtru. Tim se ziska odhad NAIRU pro sledované obdobi. Stoji za povS§imnuti, ze s vysokou
hodnotou koeficientu beta lze tento trivialni strukturalni model redukovat na ryze statisticky
model, obecné vyjadreno:

. Aulc
lim

Poo

=0= nairu, =u, +¢,. (2.11)
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Z implikace (2.11) vyplyva, ze v pripadé vysokého koeficientu beta lze NAIRU
odhadnout pouzitim Hodrick-Prescottova filtru na fadu nezaméstnanosti, coz neni nic jiného
nez ryze statisticky pristup k odhadu NAIRU.

2.2 Odhad NAIRU

Tato Cast uvadi konkrétni odhady NAIRU pro ceskou ekonomiku s uplatnénim vyse
uvedeného modelu. Vyse odvozeny model bude aplikovan na ¢tvrtletni data. Pfi samotném
/ vV Vv . 4 M v Ve /o 4
vykladu modelu bylo feceno, jaka data jsou pro propolet pouzita. S vyjimkou miry
nezaméstnanosti, ktera je uvazovana podle metodiky VSPS, jsou pouzita data z narodnich
Gctl, ktera jsou navic pouzita pro rutinni propocet produktivity prace, thrnu celkového
objemu mezd a plati na zameéstnance a jednotkovych mzdovych nakladd. Nejsou vsak
pouzity pfimo tyto vystupy. Zdrojova data jsou pouzita k propoétu potfebnych velicin
v duchu vySe naznaceném. To znamena, ze napriklad produktivita prace neni poéitana pres

v . ’ Ve ’ . v . v . e ,
pomér indexu hrubé pfidané hodnoty a indexu zaméstnanosti, ale pres jejich rozdil
V posledni fazi propoctu byl pouzit Hodrick-Prescottuv filtr s koeficientem lambda 1600.

Obrazek 1 zachycuje vztah mezi NAIRU a sezénné odlisténou mirou nezaméstnanosti.
Prvni odhadnuta hodnota NAIRU je pro 3. ¢tvrtleti 1997, coz je zpusobeno diferencovanim,
které je v prubéhu propoltu vsouladu svyse uvedenym modelem provedeno. Vychozi
hodnota NAIRU je 6,3 %. Od 3. ¢uvrtlet 1997 pak dochazelo k postupnému nartstani
hodnoty NAIRU. Vrchol nastal ve 4. Ctvrtleti 2001, kdy NAIRU dosahovalo vyse 8,2 %.
Nasledné dochazi k postupnému poklesu az na hodnotu 6,2 % ve 3. ¢tvrtleti 2007.

Ze vztahu vyvoje NAIRU a miry nezaméstnanosti od roku 2006 plyne, ze prudky pokles
miry nezaméstnanosti, je Caste¢né zptsoben poklesem strukturalni nezaméstnanosti. Nicméné
jiz od 3. Cevrtleti je skutednd mira nezaméstnanosti niz$i nez odhadované NAIRU a tento
rozdil se dale prohlubuje az na 1,0 p.b. ve 3. ¢tvrtleti 2007. Tato skuteénost by méla nachazet
odraz v nezanedbatelné a infla¢ni kladné mezete produktu. Ackoliv lze mirné inflaéni tlaky
v ekonomice pozorovat, vyvoj ekonomiky za dané obdobi tento vyvoj NAIRU prilis

. ’ Vev/ ’ . 4 4 o
nepotvrzuje. Druhou a zasadnéjsi otazkou je, zda by vysoké odhadované tempo rustu
A 4 v 4 v 0, 4 v 4 v v/
potencialniho produktu (od 2. Ctvrtleti 2005 pres 5 %) nemélo najit vétsi odraz v poklesu
strukturalni nezaméstnanosti a tedy razantnéjSim poklesu NAIRU? Dle tohoto odhadu
NAIRU, vysoké tempo ristu potencialniho produktu tento sviij odraz v jeho vyvoji spise
nenachazi.

Na obrazku 2 je uvedeno srovnani odhadl této metody s ryze statistickym propoctem
prostrednictvim H-P fileru (1600).

Obrazek 1:  Ctvrtletni NAIRU, metoda OECD

*Dle propoétu MF CR.
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NAIRU - ¢tvrtleti

10 T
| — — NAIRU
|
|
} Nezaméstnanost - sezénné
O e TN ogisténo

%

1/97 1/98 1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07
obdobi

Na obrazku 2 je dobfe patrné, ze od 1. ¢tvrtleti roku 2005 jsou vysledky témér totozné. Je
to dano relativné vysokym primérnym koeficientem beta za toto obdobi: -25,2.

Obrazek 2:  Srovnani metody OECD a H-P filtru, ¢tvrtletni data
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Srovnani metod - ¢tvrtleti
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3 Model se stochastickymi diferen¢nimi

rovnicemi

Pfedmétem 3. ¢asti je popis a prezentace klicového modelu pro odhad NAIRU, ktery ke
svému reSeni vyuziva Kalmanav filter. Model vychazi z Gordonova modelu trojihelniku, to
znamena, ze mira inflace je modelovana ve vztahu k minulé mite inflace (obecnéji ve vztahu
k infla¢nim odekavanim), mezefe nezaméstnanosti a nabidkovym Sokiim. Samotné NAIRU je
modelovano prostiednictvim autoregresniho procesu. V prvni Casti bude predstaven model
v obecné podobé. Bude vénovana pozornost jednotlivym proménnym a technickym
aspektim modelu. Druha ¢ast predstavuje konkrétni podobu modelu a odhady NAIRU pro
evrtletni data.

3.1 Model

Obecna podoba modelu se sklada ze dvou rovnic: prvni rovnice popisuje proménou, ktera
je pozorovatelna (zde mira inflace) - bézné se nazyva measurement equation a druha
proménou, ktera pozorovatelna neni (NAIRU) - oznacuje se jako transition equation.

Prvni rovnice vychazi z Gordonova modelu trojthelniku a Ize ji vyjadfit nasledovné:

7, =a(L)r,_, - B(L)u, —nairu, )+ y(L)z, +v,,

kde v ~ N(0,07) 6.1

Mira inflace je tedy modelovana ve vztahu k minulé mite inflace, pticemz O0(L) oznacuje
4 v v 4 M M V.o v 4 M M v
polynom operatoru zpozdéni. Rovnice (3.1) tedy vyjadfuje, ze mira inflace je obecné
modelovana na libovolném poctu svych zpozdénych hodnot. Tento faktor vyjadtuje vliv
v N . v .. v ’ . ,
ocekavani respektive setrvacnosti inflace na skutecnou miru inflace. Druhy faktor - mezera
nezaméstnanosti - vyjadfuje vliv agregatni poptavky na skute¢nou miru inflace. Zaporna
hodnota mezery nezaméstnanosti znali previs agregatni poptavky a tedy inflaéni tlaky. Stejné
M v 4 v/ v V.o 4 vV v 7 v 4 .
jako v predchozim pripadé 0(L) oznacuje polynom operatoru zpozdéni. Tretim faktorem jsou
nabidkové Soky oznacené obecné z:.. Standardné se berou v ivahu alespori cena ropy a vyvoj
v / / V.o 4 vV 1v_ 7/ /7 Vv
sménného kurzu. Vyraz 0(L) oznacuje polynom operatoru zpozdéni. Posledni ¢len - [: -
oznacuje stochastickou slozku, kterd ma dle definice normalni rozdéleni s nulovou stfedni
hodnotou a rozptylem [*.

Druha rovnice modeluje odhadované NAIRU. Ve zde prezentovaném modelu je NAIRU
modelovano prostrednictvim autoregresniho procesu:

nairu, = onairu, , +7,,

. 3.2
kde77~N(0,0'§)ac0V(v,f7)=0 .2

Pomér rozptylt stochastickych slozek:

hraje dulezitou roli pfi fizeni variability odhadd NAIRU. Pomér se bézné oznacuje jako
»signal-to-noise ratio®.
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Konkrétni vyjadfeni modelu bude prezentovano v nasledujici Casti kapitoly. Pred tim vsak
bude pozornost zaméfena na obecnou, vychozi podobu testovaného modelu. Jako vychozi
model byla zvolena nasledujici formulace:

r =am +(—a)r,_, + p,u, —nairu, )+ g,(u,_, —nairu,_, )+ y,neer, +
+y,neer,_, +y,neer,_, +y,brent, + y.brent,_, +ybrent,_, + . pribor, +

+ y¢ pribor,_, + y, pribor,_, +v,,

kde v, ~ N(0, 0.0625)

,  (3.3)

nairu, = é,nairu,_, +17,,

3.4
kde 77 ~ N(0, 0.05) G4

Setrvadnost inflace je v modelu zanesena v podobé zavislosti soucasné miry inflace na
zpozdénych hodnotach o jedno a dvé obdobi. V souladu s Gordonem (1997) uvazuji soudet
v/ v 4 .. o M /4 v/ \4 . v . 4 . 4 4
prislusnych koeficientd roven jedné, ¢imz je zarulena existence dlouhodobé vertikalni
Phillipsovy ktivky. Samozfejmé ze lze uvazovat i jinou formulaci inflacnich ocekavani, nez je
. 4 4 7 v 7/ v 4 4 4 J 4 v v 4 v 4
adaptivni formovani inflacnich odekavani, které je pravé predstavovano vztahem soulasné
4 M v v 4 4 \4 v / v . . /4 vV, Ve v v/ o v
miry inflace a zpozdéné miry (zpozdénych mér) inflace. V drtivé vétsiné pripadu se vsak
vychazi pravé z adaptivniho formovani inflaénich ocekavani. Vyjimkou je naptiklad studie
Hurnika a Navratila (2004), ktefi vedle zpozdéné miry inflace do modelu zallenuji inflaéni
v 4 4 4 M 4 . \4 4 v v P v /4 v 4 4 4
oCekavani. Ty jsou modelovana jakozto perfektni predpovéd, tedy soudasné olekavani
budouci miry inflace je rovno skutetné budouci mite inflace. Vliv strany poptavky je
\4 v 4 i M 4 . v /4 M 4 v v /4
v modelu obsazen v podobé zavislosti miry inflace na soucasném a o jedno obdobi zpozdéném
rozdilu mezi mirou nezaméstnanosti a NAIRU. Nabidkové Soky zarazené do modelu jsou
. 7 7 . 7 v / / . N /N 4 o v
nominalni efektivni sménny kurs, ktery reprezentuje vliv cen dovazenych statku a sluzeb a
cenu ropy Brent. Obdobné pojeti vlivu ceny importl pouziva napt. Fuka¢ (2003). Do rovnice
pro inflaci rovnéz pridavam vliv Priboru (3M Pribor) jakozto aproximaci vlivu monetarni
politiky na miru inflace. Fukad (2003) rovnéz zachycuje tento vliv, avsak v rimci rovnice pro
NAIRU. Jak jiz bylo uvedeno, NAIRU je modelovano jakozto autoregresni proces. Kalibrace
rozptyla nahodnych slozek vychazi primarné zBoona (2000), pticemz zvazuje chovani
tohoto konkrétniho modelu.

Mira inflace pouzita v modelu je vyjadfena jako meziro¢ni mira inflace pro ptislusné
obdobi na bazi CPL. Mira nezaméstnanosti je brana ze statistiky VSPS. V ptripadé indexu
. 717 v / . v ’ e Ve ’
nominalnitho sménného kurzu NEER a ceny ropy Brent je uvazovan jejich pfirozeny
logaritmus. U vsech ukazatelt jsou uvazovany prvni diference, které v tomto ptipadé vedou
ke stacionarité zvazovanych rad.

Kromé nastaveni rozptyla nahodnych slozek jsou nastaveny vychozi hodnoty NAIRU a
hodnoty kovarianéni matice mezi nepozorovanymi proménnymi - NAIRU a pomocnou
proménou. Vychozi hodnota NAIRU je nastavena na 7 %. Jedna se v podstaté o arbitrarni
volbu, ktera v§ak nemusi byt vzdalena realité a hlavné jeji pfijatelna odchylka od ni v zasadé

o v . Vevy 1 ’ / M
neovliviiuje pozdéjsi odhady. Citlivostni analyza s ohledem na volbu tohoto parametru je
uvedena ve druhé ptiloze. Hlavnim smyslem nastavené pocdateéni hodnoty je zabranit modelu,
aby se pfi prvnim odhadu zcela ,utrhl“ od reality. Kovarianéni matice je nastavena na vysoké
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pocatedni hodnoty (1000), coz, tim, ze se systém rychle vzdali od mozné nevhodné pocatecni
hodnoty, urychluje jeho konvergenci k pfijatelnému reseni.

Poslednim faktorem, ktery je mnastaven, jsou pocateni hodnoty vsech koeficientd
nastavené na nulu.

3.2 Odhadnuty model

Model je posuzovan zejména prostrednictvim statistické vyznamnosti prislusnych
vstupujicich velidin, které poukazuji na jejich relevanci v raimci modelu. Jako komparativni
kritéria pfi volbé mezi ruznymi verzemi modelu popsaného rovnicemi (3.3) a (3.4) je pouzita
hodnota vérohodnostni funkce a Akaikeho informacdni kritérium.

Vystup zde prezentovany dosahuje nejnizsich hodnot tohoto kritéria ve srovnani se
zkoumanymi alternativami. Dalsi obdobna kritéria s téméf stejnou vypovidaci hodnotou jsou:
Schwarzovo kritérium a Hannah-Quinnovo kritérium, jejichz hodnoty neuvadim. I v jejich

v/ v v 4 v / 4 4
pripadé vsak plati, ze zde prezentované modely byly s ohledem na ostatni testované modely
hodnoceny priznive.

Nyni je mozné pristoupit k modelu pro ¢tvrtletni NAIRU. Tabulka 1 predstavuje tento
model. Odhad NAIRU je uveden na obrazku 3 (Odhad je vyhlazen HP filtrem s kouficientem
1). Tabulka s daty je uvedena v ptiloze 1.

Tabulka 1:  Model ¢tvrtletniho NAIRU (77 znamend, Ze nulovd hypotéza o nevyznamnosti
daného parametru byla zamitnuta na hladiné vyznamnosti 1 %)

o 0.6040
B, 34388
B, 3.1320
- 29819
V4 29535
Yo 04970
5, 09978
-105,7995
5,2465

Pokud jde o odhadnuté hodnoty ztabulky 1, parametr 01 naznacuje, do jaké miry je
souCasnd mira inflace ovlivnéna mirou inflace zpozdénou o jedno obdobi. Zbytek této
hodnoty do jedné pfipada na vliv miry inflace zpozdéné o dvé obdobi. Parametry [i a [
udavaji vliv rozdilu mezi mirou nezaméstnanosti a NAIRU. Je ztejmé, ze celkovy vliv je
zaporny, tedy ze pokles miry nezaméstnanosti pod NAIRU tlaéi na rust miry inflace.
Parametry Oi, 02, 05 udavaji vliv nominalniho efektivnitho ménového kurzu, ceny ropy Brent a

MF CR e Vyzkumné studie & 2/2008 strana 11




3M Priboru. Kone¢né odhad parametru 01 poukazuje na stupen hystereze na trhu prace, ktery
je podle tohoto odhadu relativné nizky.

Odhad NAIRU s pomoci Kalmanova filtru ve srovnani s vyvojem miry nezaméstnanosti
naznaCuje, ze zna¢ny pokles miry nezaméstnanosti od roku 2006 je dan spiSe zménou
strukturalni miry nezaméstnanosti a az v poslednim obdobi (2. a 3. ¢tvrtleti roku 2007) je
mozné pozorovat jasné tendence poklesu miry nezameéstnanosti pod NAIRU a tedy signal
moznych inflaénich tlaka.

Na obrazku 4 je mozné porovnat zde pouzité metody. Jak je patrné odhad NAIRU
s vyuzitim Kalmanova filtru je variabilnéjsi nez odhad vychoziho strukturalniho modelu. Zde
je treba vzit na védomi velmi silnou korelaci mezi odhadem s vyuzitim vychoziho
strukturalnitho modelu a odhadem s pomoci HP filtru. Vyssi variabilita NAIRU rozhodné
nesnizuje vahu jeho odhadu a neni v rozporu s teorii. Dle Gordona (1997) je zcela mozné, ze
NAIRU vykazuje nezanedbatelnou variabilitu. Pfi odhadu by se vSak mélo vyhnout ostrym
zménam mezi jednotlivymi ¢tvrtletimi, coz zde prezentovany odhad neykazuje.

Obrazek 3: NAIRU - ¢tvrtleti

NAIRU - ¢tvrtleti

%

ocisténo

4 ‘ i i 1 1
1/97 1/98 1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07

obdobi

|

x - v |
Nezaméstnanost - sezénné |
|

|

T

Obrazek 4:  Srovnani metod
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Odhad NAIRU srovnani

— — NAIRU-Kalmanuv filtr

NAIRU-metoda OECD

3/97 3/98 3/99 3/00 3/01 3/02 3/03 3/04 3/05 3/06 3/07
obdobi

Z obou zde prezentovanych odhadd NAIRU je patrné, ze jeji vyse je svyjimkou
posledniho vyvoje ekonomiky relativné vysoka. Tato skutecnost je zapfiCinéna zejména
institucionalnim zazemim trhu prace. Dosavadni nastaveni socialniho systému nevede v ramci
rozhodovani mezi praci a volnym Casem k jednoznacné volbé prace. Druhym vyznamnym
faktorem byly strukturalni zmény v ekonomice v obdobi transformace, které vedly k atlumu
¢t zaniku odvétvi, které se sprechodem ktrznimu hospodarstvi ukazaly jako
nekonkurenceschopné. Problém strukturalniho nesouladu poptavky po praci a nabidky prace
spolecné s problematicky nastavenym socialnim systémem a hysterezi na trhu prace vedly
k rGstu zejména dlouhodobé miry nezaméstnanosti, ktera se odrazila ve vysoké hodnoté
NAIRU. Jeji mira vSak v poslednim obdobi zacina klesat.

Dalsi rozvoj problematiky se uvazuje ve dvou smérech. Jednak je mozné pouzit obdobny
typ modelu, ktery vyuziva Kalmantv filtr, pro soucasny odhad NAIRU a potencialniho
produktu. Dalsi moznost analyzy skyta vyuziti metodologie VAR zfejmé v mutaci modelu
VEC. Model pouzity ve treti kapitole 1ze vzdy transformovat do podoby VAR.
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Dodatek 1

Kalmanuv filtr

Pfredmétem dodatku je pfiblizit fungovani samotné procedury tvorby odhadu stochastické
velidiny pomoci Kalmanova filtr. Zde prezentovany popis procesu tvorby odhadu vychazi
z Richardsona (2000).

Kalmanuv filtr ma dveé faze: filtrovani a vyhlazeni. Vyjdeme z obecné vyjadfeného modelu,
ktery byl pouzit ve étvrté kapitole. Prvni rovnice popisuje pozorovatelnou proménou a druha
rovnice nepozorovatelnou proménou:

Y, = ZX, +RD, +v,
Xy =TX +1
kde Z, R a T jsou matice koeficientd, Y a X jsou vektory pozorovatelnych resp.

nepozorovatelnych proménych, D je vektor exogennich proménych a 0 a [ jsou stochasticke
slozky s kovarianénimi maticemi H a Q:

H, =0,
—_— 2 :
Q = o,r
r je tedy neni nic jiného nez ,signal-to-noise ratio®.

Stim, jak jsou znamé nové informace o pozorovatelnych proménych, jsou
prostrednictvim filtrovaci procedury tvoteny odhady nepozorovatelnych proménych.
Uvazujme, ze A: je optimalni odhad vektoru X: a P: je pfislusna kovarian¢ni matice. Potom
1ze optimalni odhad pti znalosti Awi a Pe1 vyjadfit takto:

At+1/t = (T - KtZ)At/H + Kt(Yt - Dt )a
kde Kt :TPt/t_IZ'Ft_1 a I:t = ZPm_lZ + Ht .
Pt+1/t =T (Pt/t—l - Pt/t—lz ,Ftilzpt/t—l )T "+ Qt

Na zakladé téchto odhadt je propocitana chyba odhadu:
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v, =Y, —ZA,, —RD,.

Takto vypoctena chyba odhadu vstupuje do pravdépodobnostni funkce, ktera musi byt
maximalizovana. To je kritériem optimalniho odhadu:

1 1 1 _
| = —Elog27r—510g|Ft|—EutFt v,
V druhé fazi jsou jiz vyuzity vSechny dostupné informace. Jedna se o zpétny rekurzivni
propocet, ktery zacina poslednim odhadem, ktery vyplynul z filtrovaci procedury (Cas T) a
pokracuje na zadatek pouzitého vzorku dat:

At/T =A+ Pt*(AtJrl/T _Tt+1A[)

Pt/T = Pt + P’(*(P’HI/T - Pt+1/t)Pt* .
P’ =RT. P

t+1

Priloha 1

Tabulka 2: Odhad ¢étvrtletniho NAIRU metodou OECD

3 4 1/98 2 3 4 1/99 2 3
6,34 6,53 6,72 6,90 7,08 7,25 7,41 7,56 7,70
4 1/00 2 3 4 1/01 2 3 4
7,82 7,92 8,00 8,06 811 8,15 8,17 8,18 8,18
1/02 2 3 4 1/03 2 3 4 1/04
8,17 8,16 8,14 8,12 8,10 8,06 8,03 7,99 7,93
2 3 4 1/05 2 3 4 1/06 2
7,88 7,82 7,74 7,66 7,57 7,47 7,36 7,25 7,13
3 4 1/07 2 3
6,85 6,69 6,53 6,37 6,21

Tabulka 3:  Odhad ¢tvrtletniho NAIRU s pomoci Kalmanova filtru

1/97 2 3 4 1/98 2 3 4 1/99
6,98 6,77 6,59 6,52 6,64 6,97 7,31 7,41 747
2 3 4 1/00 2 3 4 1/01 2
7,41 7,36 7,20 7,05 7,01 7,05 7,13 7,16 7,12
3 4 1/02 2 3 4 1/03 2 3
7,04 6,90 6,76 6,69 6,68 6,70 6,82 6,95 7,04
4 1/04 2 3 4 1/05 2 3 4
7,87 7,80 7,72 7,63 7,52 7,41 7,28 7,14 7,00

1/06 2 3 4 1/07 2 3
6,12 5,99 591 5,85 578 5,82 5,9
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Priloha 2

Tabulka 4:  Citlivostni analyza (Z citlivostni analyzy na &ortletnich datech vyplyvd, Ze volba
pocdteéni hodnoty md v podstaté minimdlni vliv na konec odhadované fady, zatimco

7

irovné na poldtku odbadované fady ovlivnény jsou.)
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1/97 2 3 4 1/98 2 3 4 1/99
6,08 5,98 5,89 5,89 6,11 6,37 6,65 6,73 6,75
2 3 4 1/00 2 3 4 1/01 2
6,67 6,58 6,42 6,27 6,21 6,22 6,31 6,35 6,33
3 4 1/02 2 3 4 1/03 2 3
6,26 6,12 5,99 594 6,15 6,39 6,51 6,74 6,83
4 1/04 2 3 4 1/05 2 3 4
6,84 6,81 6,72 6,59 6,50 6,39 6,25 6,17 6,13

1/06 2 3 4 1/07 2 3

6,05 5,92 5,85 5,78 573 5,80 5,9

1/97 2 3 4 1/98 2 3 4 1/99

6,98 6,77 6,59 6,52 6,64 6,97 7,31 7,41 747
2 3 4 1/00 2 3 4 1/01 2

7,41 7,36 7,20 7,05 7,01 7,05 7,13 7,16 7,12
3 4 1/02 2 3 4 1/03 2 3

7,04 6,90 6,76 6,69 6,68 6,70 6,82 6,95 7,04
4 1/04 2 3 4 1/05 2 3 4

7,05 7,01 6,92 6,78 6,68 6,54 6,36 6,26 6,21

1/06 2 3 4 1/07 2 3

6,12 5,99 591 5,85 578 5,82 5,95

1/97 2 3 4 1/98 2 3 4 1/99

7,9 7,64 7,37 7,27 7,41 7,81 8,19 8,29 8,32
2 3 4 1/00 2 3 4 1/01 2

8,20 8,11 7,90 7,72 7,69 7,73 7,79 7,79 7,71
3 4 1/02 2 3 4 1/03 2 3

7,62 7,46 7,30 7,19 7,13 7,09 7,18 7,28 7,36
4 1/04 2 3 4 1/05 2 3 4

7,35 7,29 7,20 7,04 6,92 6,75 6,52 6,37 6,29

1/06 2 3 4 1/07 2 3

6,19 6,05 5,98 5,92 5,82 5,82 5,94
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