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Uvod

Nedavno probéhnuvsi ekonomicka krize narusila
slibny konvergenéni proces ekonomik Visegrad-
ské Ctyrky (V-4), které se snazi dohnat ekono-
mickou Uroven plvodnich zemi Evropské unie,
mérenou pomoci hrubého domaciho produktu
na obyvatele (HDP/ob.). | nadéle tak zUstava
HDP/ob. téchto zemi pod urovni priméru
Evropské unie (EU-27). Cilem tohoto pfispévku
je vyhodnotit vliv krize na ekonomickou vykonnost
zemi V-4 a dopad zmény této vykonnosti na fun-
govani trhu prace v nami analyzovanych zemich.
V souladu s vy$e uvedenym jsou hlavnimi ana-
lyzovanymi ukazateli realny hruby doméaci pro-
dukt a mira nezaméstnanosti, pficemz jsme
vyuzili ¢tvrtletni data ziskana z databaze Euros-
tatu v Casovém obdobi mezi roky 2000 az 2011.

Pfispévek je €lenén do tfi kapitol. V prvni
¢asti se zabyvame evoluci ekonomické krize
a jejimu vlivu na vykonnost ekonomiky. V ramci
této ¢asti je odhadovana vySe potencionalniho
produktu, kterd je srovnavana s redlnym hru-
bym domécim produktem. Na zakladé vypocte-
nych hodnot jsme se snazili vyhodnotit, do jaké
miry se odchylovala vykonnost ekonomiky od
svého potencidlu, tj. zdali byla dosazena klad-
néa ¢i zaporna mezera vystupu. Soucasné jsme
hledali faktory daného vyvoje, a to ve vSech
sledovanych ekonomikach. Druha cast se
vénuje vlivu ekonomické krize na trhy prace
v zemich Visegradské Ctyrky. Na zakladé rozdi-
lu mezi odhadovanou pfirozenou mirou neza-
méstnanosti a skute€nou mirou nezaméstna-
nosti je odvozovana situace na trhu prace, tj.
zdali existovala v daném €asovém obdobi klad-
na nebo zapornd mezera nezaméstnanosti.

V posledni, tfeti ¢asti se snazime, na zaklade
VAR modelu, zjistit zda v Cesku existuje pfima
souvislost mezi vyvojem redalného hrubého
domaciho produktu (HDP) a miry nezaméstna-
nosti, resp. zda vyvoj realného HDP ovliviiuje
vyvoj miry nezaméstnanosti ¢i zda je tomu
pfesné naopak.

1. Ekonomicka krize a jeji disledky
na vykonnost ekonomiky

Obrazek 1 ilustruje evoluci finan¢ni a ekono-
mické krize v Case. Finanéni krize, jakozto
spoustéc krize redlné ekonomiky, se zacala
projevovat v srpnu 2007, kdy se turbulence na
trhu rizikovych avéra (tzv. subprime market)
a ostatnich aktiv pfelily na do ménovych trh(.
Na trhu rizikovych Gvéra ziskavaji avéry zpravi-
dla klienti, ktefi by jinak za béznych standardd
na tyto Gvéry nedosahli, a to zejména diky
jejich nizké bonité. Prémii za vyrazné vy$si rizi-
ko u avérd poskytnutych rizikovym klientdim je
vys$Si Urokova sazba. Moznost ziskat touto for-
mou finanéni prostfedky v USA silné zvySila
poptavku po hypotéénich Uvérech a soucasné
realitni trh reagoval na zvySenou poptavku po
nemovitostech rlistem cen nemovitosti. Vstup
nizkopfijmovych skupin obyvatelstva na tento
trh vedl v kone¢ném dlsledku k neschopnosti
splacet hypotécéni Gvéry, coz po splasknuti bub-
liny vyrazné postihlo i finanéni instituce, které
musely odepisovat znaéné mnozstvi téchto
uvérl. V listopadu 2007 nastalo na finan¢nich
trzich Uvérové omezeni souvisejici s tendenci
firem snizit finanéni paku a mnoho investi¢nich
fondl bylo nuceno vyklidit své pozice [31].
Krize se nasledné pIné rozvinula po padu Leh-
man Brothers v zafi 2008.
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Dlvody prehrati amerického Uvérového trhu

a nasledné realitni bubliny, ktera dosahla svého

vrcholu v roce 2006, spatfuje TomsSik [44] v:

= nadmérném postupovani rizika soukromymi
subjekty;

= novych a komplikovanych finanénich pro-
duktech (sekuritizace);

= 3patné regulaci a v liknavém dohledu na
financénich trzich;

= vladni podpore vlastnického bydleni i pro
nizko pfijmové skupiny obyvatelstva;

= nadmérné likvidité a pfilis nizkych uroko-
vych sazbach Fedu.

Ekonomie

VSechny tyto faktory v kombinaci s propa-
dem cen na realitnim trhu vedly k expanzi téch-
to problém0 do ostatnich segmentt finan¢niho
sektoru. V nékterych pfipadech dokonce doslo
k znarodnéni &i prevzeti bank a investi¢nich
spole¢nosti (napf. Northern Rock, Fannie Mae,
Freddie Mac, Merrill Lynch, Washington Mutu-
al, Wachovia ¢i AlG). Bankovni domy sou¢asné
projevovaly mensi ochotu poskytovat volné
finanéni zdroje klientim. Finanéni krize se tak
definitivné prelila do krize realné ekonomiky.

m Faze krize ve vyspélych ekonomikach

Hypotéc¢ni krize v USA
jako spoustéc krize:
Cervenec 2007

zari 2008

Kolaps Lehman Brothers:

Nabeh na krizi: Latentni faze Akutni faze Krize realné Problémy
dlouhodoba finan¢ni krize finanéni krize: ekonomiky verejnych
kumulace riziko zhrouceni financi: deficity,
faktorti — systému rust zadluzeni
bubliny,
nerovnovahy

pred 2007 2007 2008 2009 2010

Konsekvence ekonomické krize ve vyspé-
lych zemich by se daly dle Tomsika [44] shrnout
takto:
= doslo k prudkému zhorseni o¢ekavani firem
a domacnosti;
= narostly problémy s financovanim obchodu,
vyroby a investic;
= doslo k propadu produkce i zahrani¢niho
obchodu;

= zacalo se propoustét a mira nezaméstna-
nosti se zacala zvySovat;

= dochézelo ke snizovani soukromé spotreby

i investic.

Ekonomicka recese byla tedy vyvolana
vaznou finanéni krizi v kli¢ovych vyspélych eko-
nomikach, jez byla nasledovana zmrazenim
globalnich finanénich trh a propadem svétového
obchodu. Prohloubeni finanéni krize v zafi 2008
(po padu Lehman Brothers) zpusobilo razantni
zvySeni nejistoty a do$lo k prfehodnoceni

Zdroj: Singer [40]

perspektivy rlstu ekonomiky a pfijma ekono-
mickych subjektl smérem doll. Krize méla dle
Claessens et al. [6] Ctyfi spole€né rysy s pred-
chozimi krizemi:
= zvySeni cen aktiv, coz se ukazalo byt dlou-
hodobé neudrzitelné,
= (vérovy boom, ktery vedl k nadmérnému
zadluzeni,
= nahromadéni marginélnich pujéek a systé-
mového rizika,
= selhani regulace a dohledu.
Néktefi autofi dokonce ekonomickou krizi
z let 2008-2009 srovnavaji s Velkou hospodar-
skou krizi z 30. let 20. stoleti. Napf. Eichengre-
en a O'Rourke [7] zjistili, Ze pokles svétové pri-
myslové produkce za prvnich devét mésict byl
minimalné stejné zavazny jako v deviti mési-
cich po vrcholu v roce 1929. Navic je nutné
zdlraznit, ze globalni akciové trhy a svétovy
obchod klesaly jesté rychleji nez v obdobi Velké
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hospodarské krize. Helbling [17] poukazuje pfi

komparaci prabéhu téchto krizi na nutnost roz-

liSovat mezi nastavenim ekonomiky jako tako-

vé, regulaci finanénich trha, vychozim stavem

ekonomiky a trhu pred krizi, naslednym pfeno-

sem krize a konec koncl i samotnou reakci

hospodarsko-politickych autorit:

= u obou krizi byly epicentrem krize Spojené
staty;

= obéma krizim pfedchazel jak rychly rlst
objemu uvérd, tak finanéni inovace, které
vedly k vysoké finanéni pace. Zatimco avé-
rovy boom ve 20. letech 20. stoleti byl
z velké Casti specifikem Spojenych statd,
boom z let 2004—2007 mél globalni rozmér;

= taktéZz problém likvidity a financovani hral
u obou krizi klicovou roli v mechanismu pre-
nosu krize z finan¢niho sektoru do realné
ekonomiky;

= krize z let 2008 az 2009 byla doprovazena
pomérné rychlou a masivni reakci hospo-
darsko-politickych autorit, a to jak v roviné
makroekonomické, tak v roviné finanéni
podpory celého finanéniho sektoru, zatimco
béhem Velké hospodarské krize se proti-
cyklicka opatfeni zacala vyuzivat se znac-
nym ¢asovym zpozdénim.

= pfes enormni pokles primyslové vyroby
a obchodu ve svétové ekonomice v druhé
poloviné roku 2008, byly dopady krize, vyja-
dfené pomoci zakladnich makroekonomic-

kych ukazatelt, na ekonomiku stéle jesté

hodné daleko od projevl Velké deprese.

Finanéni krize rychle vyustila v hlubokou
hospodarskou recesi ve vétsiné vyspélych eko-
nomik. Dopad méla i na rozvijejici se trhy a roz-
vojové ekonomiky, ovéem intenzita impaktu se
mezi regiony a zemeémi vyrazné odliSovala [5].

Hospodérsky rozvoj je determinovan jak
domacimi faktory (napf. agregatni poptavkové
Soky ¢i fiskalni politika), tak i mezinarodnimi
faktory (zahraniéni poptavka ¢i Uroven cen mezi-
narodné obchodovatelného zbozi). V tomto
kontextu nelze opomenout i fenomén globaliza-
ce, tak jak jej zmifiuje [3, s. 61]: ,prohlubuijici se
integrace trh(, omezeni narodni suverenity
nadnérodnimi institucemi, Sifeni nerovnovah
a disparit, rostouci zapojeni ekonomik do systé-
mu svétovych financi patfi mezi projevy globa-
lizace". V otevienych ekonomikach hraji stale
vyznamnéjsi roli pravé externi faktory a €asto
vyrazné ovliviuji reakci domécich hospodar-
sko-politickych autorit, které jsou zaméreny na
ochranéni domaci ekonomiky pfed nepfiznivy-
mi vnéjSimi hospodarskymi otfesy [10]. Podle
zpravy Svétové banky [46] viady Celi béhem eko-
nomickych krizi vyzvdm obnovy ekonomického
rastu, fiskalni konsolidaci, zvySeni produktivity
a vytvafeni novych pracovnich mist. Lze tedy
shrnout, Ze celosvétové ekonomické turbulence
zpusobuiji vysokou zranitelnost zemi a regionu
v globalnich ekonomickych procesech [26].

m Rust realného HDP v letech 2000 az 2011
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Pfi pohledu na obrazek 2 vidime, ze ekono-
miky V-4 si drzely v letech 2000 az 2011
pomérné slusny ekonomicky rust. Nejpomaleji
rostla ve sledovaném obdobi ekonomika
Madarska, kdy prdmérné tempo rastu cinilo
2,1 %. Druhou zemi od konce v pomysiném Zeb-
ficku bylo Cesko, u kterého priimérné tempo
rGstu dosahovalo 3,3 %. Polska ekonomika rost-
la v priméru 4,0 % ro¢né a nejuspésnéjsi zemi
z pohledu ristu redlného HDP bylo Slovensko,
jehoz primérné tempo rastu Cinilo 4,4 %. Dle
Vintrové [45] mUze byt tento vyvoj vysvétlovan
vstupem téchto zemi do EU a kultivaci institucio-
nalniho ramce fungovani ekonomiky, coz z téch-
to zemi uc€inilo atraktivni destinaci pro zahraniéni
kapital. Masivni pfiliv pfimych zahrani¢nich
investic nasledné akceleroval obchodni integraci
v rdmci EU a mimo jiné stal i za ekonomickym
ristem taZzenym exportem. Ackoliv tyto zemé
rostly rychleji nez zemé& eurozény, presto za
urovni redlného HDP/ob. ve standardu kupni sily
eurozony stale zaostavaji. Blize se otazkam real-
né konvergence vénujeme v nasledujici kapitole.

Jak jiz bylo napsano vyse, znatelné nizsi
ekonomicky rast byl dosahovan v Madarsku.
Tento vyvoj byl zplisoben nestabilnimi vefejny-
mi financemi, zna¢nymi fiskalnimi nerovnova-
hami a vysokym vefejnym zadluzenim. Rozsah
vySe uvedenych fiskalnich nerovnovah byl na-
tolik vyznamny, ze madarska vlada byla nuce-
na podniknout kroky, jez by vedly k navyseni pfi-
jmu do statniho rozpoctu, napf. pomoci vyssich
odvodl zaméstnanct do systému socialniho
a zdravotniho zabezpedéeni, vy$si dané z prida-
né hodnoty a korporatniho zdanéni. Vysledkem
byl rostouci tlak na vysi disponibilniho dichodu
domacnosti a podnikl, coz mélo za nasledek
negativni U¢inek na agregatni poptavku [33].

Casto vyuzivanym souhrnnym ukazatelem
plsobeni poptavkovych faktorl je mezera
vystupu. Tento ukazatel méfi rozdil mezi poten-
cialnim produktem a produktem v bézném ob-
dobi a vyjadfuje tak existenci ¢i absenci poptav-
kovych tlakd v ekonomice. Pokud se skute¢ny
produkt pohybuje nad Urovni potencialniho pro-
duktu, potom hovofime, Ze ekonomika se
nachazi v inflaéni mezefe, kdy ceny maji ten-
denci rlst a pfispivat tak k narGistu cenové hla-
diny. Naopak, pokud je skute¢ny produkt pod
Urovni potencialu, potom se v ekonomice piné
nevyuzivaji vyrobni faktory a ekonomika se
nachazi v recesni mezefe, €ili jinymi slovy fece-
no, existuje zaporna mezera vystupu.

Ekonomie

Mezi nejCastéjSi zplsoby, jak odhadovat
mezeru vystupu, patfi bud metoda postavena
na Cobbové-Douglasoveé produkéni funkci Ci
rlizné postupy postavené na odhadu vyvoje
trendové veli¢iny. V ramci této prace jsme pro
odhad potencialniho produktu zvolili Hodrickdv-
Prescottav filtr (HP filtr). HP filtr je pomérné
Gasto pouzivana metoda, jez se vyuziva k od-
hadu trendové a cyklické slozky ¢asové rady.
Jak uvadi Hlousek a Polansky [18], pro vypocet
potencionalniho produktu staéi pouze ¢asova
fada reéalného HDP (v rdmci nasich vypoctl
jsme aplikovali Ctvrtletni data Eurostatu mezi
roky 2000 az 2011) a je dulezité urcit hodnotu
vyhlazovaci konstanty A, ktera je definovana
jako pomér rozptylt Soku zpusobuijiciho cyklic-
ké kolisani a Soku ovliviujiciho rust trendu.

Filtr je charakterizovan nasledujicim funké-
nim predpisem [15]:

T T-1
Min{ZQnY, NS EYD
t=1 =2

[ xi,—mn*}(mx*—mx*,)}, (1)

kde Y predstavuje skutecny produkt, Y* je
potenciélni produkt, A je parametr uréujici hlad-
kost trendového vyhlazeni (pro A = 0 bude
potencialni produkt roven skuteénému produk-
tu, kdezto pro A — o bude trendem pfimka).

Jak jiz bylo uvedeno vyse, jedinou potfeb-
nou proménnou jsou skute¢né hodnoty HDP ve
stalych cenach, pficemz néktefi z analytikl
doporuCuji vyuzit sezénné ocisténou Casovou
fadu. Otazkou je uréeni optimalni hodnoty vyhla-
zovaci konstanty. Zde jsme vychazeli z doporu-
¢eni odborné literatury, kdy autofi doporuéuji pro
CGtvrtletni data stanovit hodnotu vyhlazovaci kon-
stanty na 1600, u ro¢nich dat zase na hodnotu
100 (viz [12], [15], [35] nebo [47]).

Nevyhodou odhadu potencialniho produktu
pomoci HP filtru pfedstavuje, dle Hajka a Bez-
déka [15], fakt, Ze jeho vysledky jsou na poc¢at-
ku a na konci ¢asové fady ponékud vychyleny,
pokud pocatek a konec ¢asové fady nezachy-
cuje podobnou fazi cyklu. Vzhledem k tomu, ze
klicové sledované obdobi se nenachazi na
pocéatku a na konci ¢asové fady, neni pro nas
tento problém zé&sadnim dlvodem, pro¢ tuto
metodu neaplikovat.

Nasledujici obrazky zachycuji vyvoj mezery
vystupu pro ekonomiky Visegradské c¢tyrky
v obdobi let 2000 az 2011. P¥i pohledu na vyvoj
skute¢ného a potencionalniho produktu Ceské
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ekonomiky vidime, ze se béhem sledovaného
obdobi dostala ¢eska ekonomika dvakrat do
kladné mezery vystupu, €ili potencialni produkt
byl niz8i nez skutecny. Jinymi slovy to zname-
na, Ze se ¢eska ekonomika nachazela v inflac¢-
ni mezefe. Zatimco v prvni inflaéni mezefe
nebyly inflaéni tlaky tak signifikantni (Q2 roku
2000 az Q4 roku 2001), v ramci druhé inflaéni
mezery (Q1 roku 2006 az Q4 roku 2008) jiz
byly pomérné silné. Tento rozdil byl z velké
¢asti dan, masivnim ekonomickym rGstem, kdy
dle Hajka a Miholy [16] bylo rozhodujicim prv-
kem zrychleni ekonomického rastu souhrnna
produktivita vyrobnich faktor(, ktera je jednim
z dulezitych ukazatel(l ekonomické vykonnosti.

Na makroekonomické drovni ji Ize méfit jako
pomér mezi redlnym HDP a souhrnnym vstu-
pem, ktery zahrnuje praci a kapital, pfipadné
dalsi vstupy a jeji rast je vysledkem kvalitativ-
nich faktor( rlstu.

Na zakladé nami odhadnutych hodnot meze-
ry vystupu, jsme dosli k zavéru, ze pfed vypuknu-
tim hospodéarské krize se Ceskd ekonomika
nachazela v pomérné vyrazné expanzivni meze-
fe redlného produktu, ktera svého vrcholu dosa-
hla v Q2 2008, a to na urovni 4,31 %. Z daného
tedy vyplyva, ze pred ,preliim* krize do Ceska
byly v tuzemské ekonomice vyrobni faktory vyuzi-
vany s pfili§ velkou intenzitou, tj. v mife, ktera se
z dlouhodobého hlediska jevi jako neudrzitelna.

Skuteény a potencialni hruby domaci produkt v Cesku
(Ctvrtletni data 2000-2011, mil. CZK stalé ceny)
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Skute¢ny produkt madarské ekonomiky se
nachazel pod Urovni potencialniho produktu po
vétsSinu sledovaného obdobi. Nutno vSak podo-
tknout, Ze zaporna mezera vystupu nebyla velka.
Podle studie Mezinarodniho ménového fondu
[22] tempo rUstu potencialniho produktu madar-
ské ekonomiky nebylo od poloviny roku 2000 tak
dynamické, jako tomu bylo v letech pfedchozich.
Naopak v ostatnich zemich se zrychlilo, a to kv(li
odlisnym trendlm v oblasti investic a ristu za-
meéstnanosti. Madarsko, jakozto jedna z trans-
formujicich se zemi, ktera provedla zasadni re-
formy jako jedna z prvnich, téZilo v obdobi pfed
rokem 2000, ve srovnani s ostatnimi zemémi
regionu, z vy$8i produktivity a rastu kapitalu.
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Zdroj: Eurostat a vlastni vypocet

Poté vsSak, i pfes do€asny pfiliv pfimych zahra-
ni¢nich investic po vstupu do EU v roce 2004,
rUst investic klesl. Od roku 2005 se tak v porov-
nani se zbytkem EU zhorsil riist realného HDP.
Divergence nabyla svého vrcholu v roce 2006,
kdy rist redlného HDP klesl na 3,9 %, a to ve
chvili, kdy ve vétsiné zemi EU doSlo k jeho zrych-
leni. Madarska ekonomika zacala na pocatku
roku 2008, obdobné jako tomu bylo v pfipadé
Ceské ekonomiky, vykazovat pfiznaky prehfiva-
ni (viz obrazek 4), coz Ize dolozit existenci klad-
né mezery vystupu (Q1 2008 dosahla vyse
3,3 %). Hluboky propad ekonomické vykonnos-
ti jakozto dopad ekonomické recese v zapadni
Evropé postihnul i madarskou ekonomiku.
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produkt v Madarsku

(Gtvrtletni data 2000-2011, mil. HUF, stalé ceny)
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Skuteény a potencialni hruby domac

i produkt v Polsku

(CGtvrtletni data 20002011, mil. PLZ, stalé ceny)
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Taktéz u polské ekonomiky jsme zazname-
nali dvé obdobi, kdy se tato ekonomika nacha-
zela v kladné mezere vystupu. V pfipadé pol-
ské ekonomiky byly hlavnimi faktory signifikant-
niho ekonomického rlstu rostouci produktivita
prace a lepsi vyuzivani vyrobniho faktoru prace.
Produktivita prace byla podpofena silnym
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Zdroj: Eurostat a vlastni vypocet

ristem investic, jenz byl financovan z velké
Casti kapitadlem, ktery pfitékal do zemé ze
zahrani¢i (viz. OECD [34]). Pfi pohledu na
zaporné mezery vystupu vidime, ze oproti zby-
lym ekonomikdm Visegradské skupiny (viz
obrazek 5) nedosahovaly takovych rozmérud. To
Ize pficitat zejména velikosti polské ekonomiky,
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kterd je zdaleka nejvétsi ze sledovanych zemi
a neni tak zavisla na zahraniéni poptavce jako
v pfipadé ostatnich zemi V-4. Polska ekonomi-
ka byla v prvni inflaéni mezefe na za¢atku sle-
dovaného obdobi (konec ve Q3 2001) a ve
druhé, obdobné jako ostatni zemé V-4, v pred-
krizovém obdobi (Q3 2006 az Q4 2008). Epste-
in a Macchiarelli [9] navic zjistili, pomoci rozkla-
du faktoru pfispivajicich k potencialnimu rustu,
ze pokles souhmné produktivity vyrobnich faktord

se shodoval se zpomalenim rlistu potencialniho
produktu pred propuknutim ekonomické krize.
Ve stejné dobé se neustéle zvySoval pfispévek
kapitalu, coz naznaduje, Ze rychla expanze pro-
duktu tazena investicemi byla v dlouhodobém
horizontu neudrzitelna. Propad do recesni meze-
ry nebyl tak hluboky jako v pfipadé vétsiny zemi
EU a v této souvislosti miizeme konstatovat, ze
dopad krize na polskou ekonomiku byl ze vSech
sledovanych zemi nejmirngjsi.

Skute€ny a potencialni hruby domaci produkt na Slovensku
(Gtvrtletni data 2000-2011, mil. EUR, stalé ceny)
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Slovenskd ekonomika zaznamenala pfed
vypuknutim krize realné ekonomiky nejvyraz-
néjsi hospodarsky rust ze vSech ¢tyr sledova-
nych zemi. Signifikantni ekonomicky rist
v tomto obdobi je pfi¢itan provedenym ekono-
mickym reformam, které pfilakaly pfimé zahra-
niéni investice a zlepsily fungovani trhu prace.
Horvath a Rusnak [19] dosli k zavéru, ze vyky-
vy ve vykonnosti slovenské ekonomiky byly
zplUsobeny predev§im domacimi faktory, jez
k témto vykyvim pfispivaly pfiblizné ze 70 %.
To mlze odrazet pozitivni roli slovenskych eko-
nomickych reforem, které mély za cil zvysit
vykonnost ekonomiky a flexibilitu trhu prace na
ekonomicky rlst. Podle Konuki [24] mezery
vystupu podle standardné provedenych odha-
dd ukazuji na rapidni a velmi rychly pfesun eko-
nomiky do kladné mezery vystupu v letech

Zdroj: Eurostat a vlastni vypocet

2006-2007. Nicméng, uz v tomto obdobi byly
pozorovany znamky prehrati ekonomiky, kdyz
napfiklad v Q4 2007 dosahla mezera vystupu
8,1 %.

2. Ekonomicka krize a jeji dusledky
na trh prace

Jak jiz bylo naznaceno vySe, ve vétS§iné zemi
Visegradské skupiny dosSlo v dusledku krize
realné ekonomiky k vyraznému propadu redl-
ného HDP, coZ se nasledné, zcela v logice véci,
odrazilo na negativnim vyvoji na trzich prace
téchto zemi. V predchozi &asti textu jsme
dopad realné krize na jednotlivé ekonomiky
Visegradské skupiny analyzovali pomoci pro-
dukéni mezery, jejiz hodnotu jsme stanovili na
zakladé vlastniho odhadu vyvoje potencialniho
HDP nami analyzovanych zemi. Obdobny
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pfistup zvolime také v druhé ¢asti tohoto textu,
vV niz svou pozornost zaméfime na mezeru
nezameéstnanosti, jejiz vypocet bude vychazet
z naseho odhadu pfirozené miry nezaméstna-
nosti, a to na zakladé praci Némce [32] a z da
Silvia Filho [37]. Na zékladé nami provedenych
empirickych analyz pak budeme hledat odpo-
véd na otdzku, zda u dotéenych ekonomik
doSlo v dlsledku hospodariské krize spiSe
k zhorseni situace na jejich trzich prace, nebo
zda se tyto ekonomiky vraceji do rovnovazného
stavu, jenz je pro né dlouhodobé udrzitelny. Pro
naSe propocty jsme vyuzili Ctvrtletni data
Eurostatu v letech 2000 az 2011.

Z obrdzku 7 je patrnd v pfipadé mezery
nezaméstnanosti obdobné tendence jako v pfi-
padé vyvoje mezery vystupu. Ceska ekonomi-
ka prosla ve sledovaném obdobi dvéma obdo-
bimi (Q4 2001 — Q2 2003 a Q1 2007 — Q4 2008),
ve kterych byla skute¢na mira nezaméstnanos-
ti niz&i nez odhadnuta pfirozena mira neza-
méstnanosti. Obzvlast vysoka mezera neza-
méstnanosti byla dosazena v predkrizovém

o)o/iv4 SkuteCna a pfirozena mira nezamést

Ekonomie

obdobi (v Q3 2008 dosahla vysSe -1,82 %).
Vyvoj skute¢né miry nezaméstnanosti vici
vyvoji redlného hrubého doméciho produktu je
tak zcela v souladu se standardnimi zavéry
ekonomické teorie — v dobé recese skute¢na
mira nezameéstnanosti rostla, naopak v dobé
ekonomického ristu klesala. Ve vztahu k po-
tencialnimu produktu Ceska byl vyvoj taktéz
v souladu s dosavadnimi poznatky ekonomie —
kdyz se Ceskd ekonomika dostala za svij
potencial, tj. skuteé¢ny produkt byl vyssi nez
potencialni produkt, reagovala na to, s urcitym
¢asovym zpozdenim, které ¢ini zhruba jedno az
dvé ctvrtleti, i skuteéna mira nezaméstnanosti,
ktera se dostala pod Uroven pfirozené miry. Pro
obé obdobi je navic shodné nésledné prudké
zhorSeni skute¢né miry nezaméstnanosti, jez
velmi rychle rostla a dostala se tak nad Uroven
pfirozené miry. Pfi pohledu na prabéh ¢asové
fady charakterizujici vyvoj pfirozené miry
nezameéstnanosti vidime, Ze jeji vyvoj nebyl
tak fluktuujici jako v pFipadé skutecné miry
nezameéstnanosti.

nanosti v Cesku (tvrtletni data 2000-2011, %)
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V pfipadé madarské ekonomiky byl prabéh
vyvoje odhadované pfirozené miry nezameést-
nanosti odlisny. Jestlize v prabéhu sledované-
ho obdobi méla v ptipadé Ceska odhadovana
pfirozena mira tendenci se postupné snizovat,
coz byl dusledek silného ekonomického ristu

===-pfirozend mira nezaméstnanosti

—skute¢na mira nezaméstnanosti
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Zdroj: Eurostat a vlastni vypocet

a strukturalnich zmén, jimiz ¢eské ekonomika
proSla na konci minulého stoleti a jez mély
nasledné pozitivni dopad i na odhadovany
potencialni produkt, tak v pfipadé madarské
ekonomiky odhadovana pfirozend mira neza-
méstnanosti klesala pouze do konce roku 2002
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a od roku nasledujiciho zaznamenala dlouho-
doby rust (zatimco v Q1 2003 odhadujeme jeji
hodnotu na 5,9 % v Q4 2011 se nas odhad pohy-
buje na 11,5 %, coz znadi narlst o0 5,6 p. b.). Za
hlavni pfi€inu tohoto negativniho vyvoje mizeme
oznacit pfedevsim stagnaci ekonomické vykon-
nosti madarského hospodafrstvi, jez je doprova-
zeno problémy v oblasti fiskalni politiky. Z obraz-
ku 8 je také zfejmé, ze v pfipadé madarského

(Ctvrtletni data 2000-2011, %)

trhu prace dochazi k vyrazné mensi fluktuaci
skute¢né miry nezaméstnanosti kolem jeji pfiro-
zené Urovne, pficemz skute¢na mira nezamést-
nanosti se mnohem ¢&astéji nachazela pod svou
pfirozenou Urovni. Tento vyvoj bude s nejvétsi
pravdépodobnosti spojen se specifickymi trendy,
jez se v madarské ekonomice dlouhodobé pro-
sazuji a jez jsou patrné také z obrazku 4 (dlou-
hodoby pokles hodnoty potencialniho HDP).

Skute€na a pfirozena mira nezaméstnanosti v Madarsku
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Za zajimavy mizeme oznacit také vyvoj na
slovenském a polském trhu prace, které v pri-
béhu nami sledovaného obdobi zaznamenaly
pomérné vyrazny pokles miry nezaméstnanos-
ti, kdyz v Polsku mezi roky 2000 a 2011 pokles-
la mira nezaméstnanosti o 6,6 p. b. a na Slo-
vensku o 5,3 p. b. Porovname-li tyto vysledky
s ostatnimi zemémi Evropské unie, pak muze-
me konstatovat, ze témto zemim bylo schopno
sekundovat pouze Bulharsko, kde pokles Cinil
5,4 p. b. V zemich eurozéony mizeme v tomtéz
obdobi zaznamenat nartst o 1,5 p. b., v Cesku
pokles o ,pouhych“ 1,9 p. b. a v Madarsku rist
0 4,5 p. b. Jen pro srovnani miizeme konstato-
vat, ze nejvyraznéji v tomto obdobi vzrostla
mira nezaméstnanosti v Irsku, a to 0 10,2 p. b.
Faktory, jez vedly k tomuto vyvoji na polském

=-==--pfirozena mira nezaméstnanosti
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a slovenském trhu prace, jsme formulovali jiz
dfive, nicméné jednim ze z&sadnich byly
masivni pfiliv zahrani¢nich investic a vstup
téchto zemi do Evropské unie. Po Uvodnim
ristu jak odhadované pfirozené miry neza-
méstnanosti, tak i té skutecné, obé miry zacaly
znatelné klesat (viz obrazek 10 a 11). U obou
ekonomik byla v predkrizovém obdobi zazna-
menana pomérné dlouha a intenzivni mezera
nezaméstnanosti, pficemz jeji existenci lIze,
podobné jako v pfedchozich pfipadech, vysvét-
lit jako dUsledek silného ekonomického rlstu.
U polské ekonomiky se navic skuteCna mira
nezaméstnanosti nezvysila tolik, jako u ostat-
nich ekonomik, coz bylo dano tim, ze polska
ekonomika nezaznamenala tak markantni pro-
pad ekonomické vykonnosti.

M
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m Skute¢na a pfirozena mira nezaméstnanosti v Polsku (Ctvrtletni data 2000-2011, %)
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Zdroj: Eurostat a vlastni vypocet

Skute€na a pfirozena mira nezaméstnanosti na Slovensku
(Gtvrtletni data 2000-2011, %)
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Zdroj: Eurostat a vlastni vypocet
3. VAR model modelu potvrdime tento nepiimo imérmy vztah

VySe uvedené skute¢nosti nés pfivadéji k zave-
ru, ze v zemich Visegradské skupiny existuje
pomérné silny inverzni vztah mezi hrubym
domacim produktem a mirou nezaméstnanosti.
Tento vztah také predpoklada ekonomicka teo-
rie, ktery dnes oznadujeme jako OkunQv zakon.
V nasledujici ¢asti si s pomoci jednoduchého

pro jednotlivé zemé V-4 a pokusime se urcit pfi-
mou spojitost mezi vyvojem hrubého doméaciho
produkiu a mirnou nezaméstnanosti. Nasim
cilem je potvrdit existenci a smér kauzality mezi
vystupem ekonomiky a mirou nezaméstnanos-
ti. Podobné pomoci VAR modelu testoval na
Ctvrtletnich datech USA z let 1950-1985
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v minulosti Evans [8], jenz dospél k zavéru, Ze urci-
ta vzdjemna vazba mezi témito veli¢inami existuje.
Pro detailni popis ekonomického systému
existuji strukturalni modely [41], jejich sestave-
ni je velice komplikované, z toho divodu se
Casto vyuziva vektorovy autoregresni model (VAR).
VAR modely byly plivodné vyvinuty ekonomy pro
makroekonomické modelovani a pfedpovidani
v 80. letech 20. stoleti, napf. [20], [23], [27],
[28], [38] nebo [39]. Ve VAR modelu je kazda pro-
meénna vysvétlena linearni funkci jejich vlast-
nich zpozdénych hodnot a zpozdénych hodnot
ostatnich proménnych. VAR model si tak pone-
chava vyhody strukturlnich modeld [41]. K dal-
§im vyznamnym vyhodam podle Cipry [4] patfi:
= endogenita vSech proménnych;
= bohatsi struktura oproti jednorozmérnym
autoregresnim modelim;
= v pfipadé uziti pouze zpozdénych hodnot na
pravych stranach, mizeme pro odhad koe-
ficientl vyuzit metodu nejmensich ¢tverca.
VAR model dvou proménnych (Y,N) s p
zpozdénim ukazuiji rovnice (2 a 3):

N, =0, +B,N,_ +..‘+BpN +3,7,, +.“+6pY,7p +€,

@)

N,,p +€,,

3)
Kde t oznacuje ¢as; o, , konstantu; B, 3, 9, y
oznaduiji prislugné koeficienty; e, , je n-rozmér-
ny bily Sum (rezidualni slozka). '
Podle rovnic (2) a (3) muze VAR model pfi-
pominat soustavu simultannich rovnic (SEM),
nema ovSem tak silnd omezeni ve specifikaci
modelu jako SEM, jak dokazuji napf. [11] nebo
[43]. Jak tvrdi Cipra [4], ,VAR model je v eko-
nometrii uzite¢nym krizencem mezi modely jed-
norozmérnych casovych rad a SEM".
Pro ovéfeni nepfimo Umérného vztahu
mezi HDP a mirou nezameéstnanosti v jednotli-
vych zemich V-4 pouzijeme vyse zminény VAR
model. | pfes fadu vyhod, kterymi VAR model
disponuje, ma urcité predpoklady, které musi
byt naplnény pro jeho uziti napf. [4] nebo [29]:
= stacionarita ¢asovych fad; vhodné ¢asové
zpozdéni;
= Casovéa nekorelovanost odhadnuté rezidual-
ni slozky;

= normalita odhadnuté rezidualni slozky;

= homoskedasticita odhadnuté rezidualni
slozky, aby rezidualni slozka méla formu
bilého Sumu.

-p

Y=o, +¢,Y,, +--‘+¢pYz—p + N+t )

Pro zjisténi stacionarity ¢asovych fad byl
pouzit rozsifeny Dickeyho-Fuller(v test a Phil-
lipstiv-Perrondv test na pfitomnost jednotkové-
ho kofene. Na hodnotach testy indikovaly pfi-
tomnost jednotkového kofeny, tj. nestacionaritu
¢asovych fad. Z toho duvodu byly provedeny
prvni diference hodnot vSech €asovych fad,
které uz jsou stacionarni. Néktefi odbornici,
napf. Gujarati [14], Koop [25] nebo Lu [29] pfi-
chéazeji s tvrzenim, ze provedeni diferenci
nemusi vzdy vést ke stacionarité ¢asové fady,
navic ztézuje interpretaci a muze vést ke ztraté
informace o vyvoji Casové fady v dlouhém
obdobi. Diferenciaci mizeme odstranit pouze
stochastickou nestacionaritu ¢asové fady, niko-
liv deterministickou nestacionaritu, ktera je zpG-
sobena deterministickym trendem, coz ale
nebyl nas pfipad.

Proménna Y VAR modelu (2) a (3) tak pfed-
stavuje zménu meziétvrtletniho tempa rdstu
sezénné ocisténého realného HDP a promén-
na N pak zménu ctvrtletni sezénné ocisténé
harmonizované miry nezaméstnanosti. Vybér
optimalni délky zpozdéni je mozno stanovit
nebo zcela libovolné. Podrobné se optimalni
volbou €asovych zpozdéni zabyva napf. Thorn-
ton a Batten [42], ktefi varuji pfed libovolnym
uréenim délky ¢asového zpozdéni, Akaikeho
informacni kritérium podle nich klade vétsi
dlraz na nestrannost oproti efektivité, ve vét-
Sich souborech pak zvoli pfili§ dlouhé ¢asové
zpozdéni. Schwarzovo informacni kritérium
[34], je podle Thorntona a Battena [42] efektiv-
néjsi nez Akaikeho, ale mlze davat prilis krat-
ka ¢asova zpozdéni pro soubory v kone¢ném
¢asovém horizontu.

V nasem pfipadé jsme uzili Akaikeho infor-
macniho kritéria [1] nebo [2], které urcilo opti-
malni délku ¢asového zpozdéni, tj. fad VAR
modelu: 2 u Ceské republiky; 4 u Madarska;
3 u Polska a 4 u Slovenska.

Konkrétni tvary rovnic pro proménnou N pro
zemé V-4 vypadaji nasledovné:
= Ceska republika (4):

N, =-0,0074 + 0,3954N,_; + 0,3651N, , —

-0,1256Y,_, — 0,1715Y,_, + &, 4

= Madarsko (5):
N, = 0,0646 + 0,1776N,_; + 0,1907N,_, —
—-0,0173N,_5 + 0,2104N,_, — 0,0148Y_, —
-0,1362Y,_, — 0,1683Y,_5 + 0,0178Y,_, + &
(5)
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= Polsko (6):
N, =-0,0426 + 0,4691N,_, + 0,1974N, , —
- 0,1392N,_; — 0,1364Y,_, — 0,3125Y, , —
—-0,2762Y_5 + &, (6)

= Slovensko (7):
N, =0,0612 + 0,8023N,_; + 0,3031N,_, +
+0,3707N,_; — 0,2330N,_, — 0,0421Y,_, —
-0,0782Y, ,— 0,1125Y, ; + 0,0885Y,_, +
+ & (7)

Vypocteny VAR model byl podroben analy-
ze rezidui pro zajisténi vyse zminénych pred-
pokladl. Odhadnutéd rezidualni slozka u vSech
zemi V-4 vykazuje C€asovou nekorelovanost
(pro ovéreni byl pouzit Lagrangedv multiplika-
tor, LM test), normalitu (pro ovéreni byl pouzit
Jarque-Berra test) s vyjimkou modelu sloven-
ské ekonomiky a homoskedasticitu (pro ovére-
ni byl pouzit WhiteQv test) opét s vyjimkou slo-
o jednotlivych testech Ize nalézt napt. v [30].

Jak vidime na pfikladu vSech rovnic, mezi
zménou mezictvrtletniho tempa rastu realného
HDP a zménou ¢tvrtletni miry nezaméstnanos-
ti existuje inverzni vztah.

Odhadnuté VAR modely pro zemé V-4 jsou
vstupni branou ke zjisténi pfi¢innosti mezi pro-
meénnymi. Budeme-li hovofit o pfi¢innosti mezi
proménnymi, mame na mysli Grangerovu kau-
zalitu neboli kauzalitu v Grangerové smyslu.
Podle Grangera [13] Y zpUsobuje X, jestlize
jsme schopni lépe prfedpovidat hodnoty pro-
ménné X s vyuzitim zpozdénych hodnot Y nez
bez nich a naopak. Pokud Y zplsobuje X nebo
X zplsobuje Y, hovofime o jednostranné kau-
zalité v Grangerové smyslu, jestlize plati obé
kauzality sou¢asné, hovofime o oboustranné
zpétné vazbé mezi proménnymi X a Y nebo
0 nezavislosti, pokud neni kauzalita v Grange-
rové smyslu ani jednim smérem.

PFi testovani nulové hypotézy, ze zména
meziétvrtletniho tempa rastu redlného HDP ne-
zplUsobuje v Grangerové smyslu zménu Ctvrt-
letni miry nezaméstnanosti (a naopak), byla
v pfipadé CR zjisténa oboustranna zpétna vaz-
ba (ke stejnému zavéru dosel také Evans [8] pfi
ovéfovani na datech USA). U Madarska a Pol-
ska nebyla zjiSténa kauzalita mezi proménny-
mi. Data slovenské ekonomiky nebyla z divodu
neuspokojeni pfedpoklad(l pro VAR model tes-
tovana na Grangerovu kauzalitu.

Ekonomie
Zaver

Cilem naseho pfispévku bylo vyhodnotit vliv
krize na ekonomickou vykonnost a fungovéani trhu
prace v zemich Visegradskeé ¢étyrky. Pfi pohledu
na ekonomickou vykonnost v letech 2000 az
2011, méfenou tempem rudstu realného hrubé-
ho domaciho produktu, je zfejmé, ze ekonomi-
ky Visegradské ¢tyrky po vétsinu sledovaného
obdobi signifikantné rostly. Tento rast byl naru-
Sen az ekonomickou krizi z let 2008 az 2009,
jez zapfi€inila znatelny propad realného hrubé-
ho domaciho produktu. Dale jsme se snazili zji-
stit, do jaké miry se skute¢ny vykon ekonomiky
odchyloval od svého potencidlu. Za timto Gce-
lem jsme pomoci HP filtru odhadli potencialni
produkt, ktery jsme porovnali se skute¢nym
produktem. Ze zjisténych dat plyne, Ze vS§echny
ekonomiky V-4 se v predkrizovém obdobi
nachazely v kladné mezefe vystupu, kdy vyrob-
ni faktory byly vyuzivany s takovou intenzitou,
ktera byla, bez ohledu na naslednou ekonomic-
kou krizi, v dlouhodobém ¢asovém horizontu
neudrzitelnd. PFi hodnoceni vlivu ekonomické
krize na jednotlivé ekonomiky V-4, bylo zjisté-
no, ze nejmensi vliv méla krize na ekonomiku
Polska, jejiz ekonomicka vykonnost poklesla ze
vSech zemi Evropské unie v obdobi krize
nejméné. Naopak Madarsko bylo vystaveno
celé fadé doprovodnych problémd, které byly
logickym vyusténim vnitfnich problém( zemé
a jez se zacaly objevovat jesté pred krizi, pfi-
¢emz nejvetsi dopad mely na verejné i soukro-
mé zadluzeni. Dalsi oblasti, které jsme vénova-
li pozornost, byl trh prace, resp. jsme se snazi-
li zjistit, do jaké miry se odchylovala skute¢na
mira nezaméstnanosti od jeji pfirozené Urovné.
Obdobné jako tomu bylo u ekonomické vykon-
nosti, také zde jsme na zékladé odhadnuté
pfirozené miry nezaméstnanosti zjistili, ze
ve vSech zemich byla v predkrizovém obdobi
na trhu prace dosahovana kladna mezera neza-
méstnanosti, coz je de facto logické potvrzeni
zaveér(Q zjisténych u ekonomické vykonnosti.
Jistou vyjimkou bylo Madarsko, kde nebyla
kladnd mezera nezaméstnanosti tolik patrna.
K nejmarkantnéjSimu snizovani miry nezamést-
nanosti doslo ve sledovaném obdobi v Polsku
a na Slovensku, coz bylo dano signifikantnim
ekonomickym rlstem a vysokou pocateéni
mirou nezaméstnanosti. Byla tak potvrzena
v8eobecné znama souvislost mezi ekonomic-
kym rlastem a souasnym snizovanim miry
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nezaméstnanosti, coz je patrné i na zakladé
porovnani dilé¢ich obrazkl v prispévku. Nasim
cilem bylo ale tento vztah potvrdit i na zakladé
propoctu, k ¢emuz jsme zvolili metodu VAR
modelu. Jak ukazuji jednotlivé rovnice, mezi
zménou mezi¢tvrtletniho tempa ristu realného
HDP a zménou ¢tvrtletni miry nezaméstnanos-
ti panuje inverzni vztah, coz je pIné v souladu
s ekonomickou teorii.
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