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Abstract: In this paper we are interested in the effects of the durable consumption. Main idea is about
the so called Mankiw puzzle verification on the data sample of the current time series from Germany and
the Czech Republic (quarterly data 2004Q1-2016Q4). In other word whether or not the observed durable
consumption tends to spontaneously disappear in the economy. We have statistically tested the stochastic
process ARMA (1,1) on the given time series. Concretely whether autoregression parameter is less than
one and at the same time if the more important deprecation parameter is equal to one (MA parameter
equal to zero).

In original analyzes performed so far, the time series from the United States of France, demonstrated the
statistical significance of the values of the mentioned coefficients. Mankiw's puzzle has been proven,
which has led to arguments for the introduction of scrapping subsidies in France and many other European
countries in the 1990s. More, demand growth was expected to increase in the ten-year cycle of new car
consumption. We have run analysis, in which we concluded about falsification of the Mankiw puzzle. We
used the current data samples from the Czech Republic and Germany (2004Q1 to 2016Q4). In general,
innovation (parameter MA is non-zero) does not affect but affects durable consumption over a longer
period of time. The analysis results argue against the introduction of scrapping subsidies based on current
data.
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Uvob
Standardni ekonomicka teorie, napf. Cochrane
(2009), rozviji teorii makroekonomické spotreby
bez ohledu na hlub$i ¢lenéni. V tomto Elanku
pfineseme specifika, ktera moderni teorie
spotieby vyvozuje pfi rozdéleni spotieby podle
jeji trvanlivosti. Clanek se predevsim zabyva
,Mankiw Puzzle*, Mankiwovou za&hadou
dlouhodobé spotfeby. Dlouhodoba spotieba
domacnosti podle statistika narodnich tgtu CSU
Cinila v roce 2016 8,85% celkové spotieby
domacnosti. Spotfeba domacnosti v roce 2016
k HDP vydajovou metodou tvofila 46,38%.
Dlouhodoba spotieba je 0,041% HDP v CR
vroce 2016, coz neni pfili§. KdyZz ovSem
uvazujeme, 7e znadnou Gast exportd CR
do zahrani¢i Cini  zboZi pro dlouhodobou

spotfebu (pfedevsim automobily, bila technika,
aj.) je analyza dlouhodobé spotfeby a jejich
anomalii o to uziteCnéjsi.

Cilem ¢lanku je ovéfeni existence Mankiwovy
zahady dlouhodobé (trvanlivé)  spotfeby
na aktualnich ¢asovych fadach z Némecka a
zCR.

Pro UpIné porozuméni kratkodoba spotfeba
ovliviiuje uzitek v obdobi, kdy k ni dochazi.
Zatimco dlouhodoba spotfeba ovliviiuje uzitek
nejen v obdobi, kdy je vykazana, ale zvySuje
uzitek i v dalSich obdobich. Pro Uplnost musime
poznamenat, ze zahrnuti ,zvykového® chovani
do funkce wuzitku umoznuje pozorovat
déletrvajici efekty i u kratkodobé spotfeby anebo
u sluzeb. Znacnou Cast textu bude imliplicitné
ovliviiovat model reprezentativnino agenta, jak
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je  pfedstaven u  Mankiwa (Cambell
Mankiw,1989). Dulezitost poznéni fundamentd
dlouhodobé spotieby zdlrazfiuje jeji mnohem
VetSi zavislost na ekonomickém cyklu (vetsi
volatilita dlouhodobé nez kratkodobé spotfeby).

1. HYPOTEZA PERMANENTNIHO
DUCHODU V MODELU
DLOUHODOBE SPOTREBY

Zacnéme standardné s popisem reprezentativni
domécnosti, kterd vlastni bohatstvi ve vysi A
A = R(A1+ Y1—C — plel)

ale take plati akumula¢ni vztah pro
dlouhodobou spotfebu:

D,=D,(1-5)+¢g

kde & je mira depreciace kapitalu (dlouhodobé
spotieby). Pokud déle neni explicitné zapsan
index Casu, uvazujeme ho v drovni soucasné
vysvétlované veliCiny. UZitek reprezentativni
domécnosti plyne z objemu nakupu (kratkodobé
spotieby) a ze sluzeb plynoucich z vlastnictvi

(pfipadné zhodnocené hrubou vynosnosti R),
uréity podil dlouhodobé spotfeby D a bézny
disponibilni diichod y. Tato domacnost financuje
svymi aktivy A a dlchodem y své vydaje
na spotfebu ¢ a objem dlouhodobé spotfeby e
za relativni cenu p. Jinymi slovy plati akumulacni
vztah:

(1)

(2)
fyzického  kapitalu, ktery je  zajiStény
dlouhodobou spotfebou. Pfedpokladejme, ze
dlouhodoba spotfeba zakoupena dnes zajistuje
tok sluzeb od pfistiho obdobi. Za pfedstavenych
podminek je Bellmanova rovnice
pro dynamickou optimalizaci nasledujici:

V(AD,y, p)=maxu(c,D)+ fE, V(A Dy, ¥z, P2) ©)

pro v8echna A, D, y a p. Pracujeme
s operatorem ocekavani E a predpokladame
racionalni tvorbu oCekavani. Déle
pfedpokladame diskontni faktor . Dosazenim

c=A+Y,~ 2= p(D,~(1-6)D,)

vysledkem dynamické optimalizace jsou
nasledujici nutné podminky:

UC(C, Dl) = ﬂEyz,p2|y1,p1VA (A2’ DZ’ y2)
()
pu, (Cv Dl): ﬁEyz,p2|y1,p1VD (AQ’ Dz’ Y2)

V obou pfipadech jde o podminku vyrovnani
meznich pfinosti s meznimi néklady. Ve vztahu
(5) jde o vyrovnani efektu ubytku soucasné
kratkodobé spotfeby (stale vétSiho) se stale
mensim efektem z narGstu budouci spotfeby,
ktery je samozfejmé zhodnoceny na finan¢nim
trhu a diskontovany k porovnani soucasnosti
diskontnim faktorem . Identické souvislosti
popisuje podminky (6) pro dlouhodobou
spotfebu  (sluzby plynouci z akumulace

uc(cl’ Dl) = ﬂEyz,p2|y1,p1uc(C2’ DZ)

vztahu (2) do vztahu (1) a drobnou Upravou.
Ziskame rovnici (4), ktera je souhrnnym
omezenim pro optimalizaci:

(4)

(6)
fyzického kapitalu v Case). Pro zjednoduSeni
vobou podminkach neuvazujeme realnou
vynosnost, kterd tam samoziejmé je. Obvykle se
v dlouhodobé rovnovaze vyruSi s diskontnim
faktorem a pozorujeme model martingalu.
Nicméné Mankiw originalné odvozuje takto
a proto se toho drzime.

Za dodate¢ného pouziti funkce (3) modifikujeme
nutné podminky dynamické optimalizace
nasledovné:

(7)

puc (Cl’ Dl) = ﬂEyz,p2|y1,p1 [uD (CZ’ DZ )+ p2 (1_ 5)“0 (CZ ! D2 )] (8)

Podminka (7) bude srozumitelna bez zapojeni
dlouhodobé spotfeby. Mezni pfinos ze zvySeni

souCasné spotfeby je kompenzovan ubytkem
finanCnich aktiv, a tedy snizenim spotfeby
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v budoucnosti. V takovém pripadé mezni uzitek
z kratkodobé spotreby zavisi na aktualnim stavu
statki  zajiStujicich sluzby z dlouhodobé
spotfeby. Musime tedy uvazovat propojeni
vramci funkce wuZitku mezi kratkodobou
a dlouhodobou  spotfebou.  Jinymi  slovy
nemiZeme analyzovat efekty dlouhodobé
spotfeby oddélené od kratkodobé spotieby.
Vztah (8) pfiblizuje mezni nédklady a mezni
pfinosy nakupu jednotky pro dlouhodobou
spotfebu. Mezni pfinos nabyva dvou podob.
Zaprvé jde o pfimy dopad na uzitek
v nasledujicim obdobi, zadruhé standardni
Eulerova rovnice je oslabena. Musime uvazovat,
Zze meznim nakladem dodate¢né nakoupené
jednotky dlouhodobé spotfeby je obétovana
pfileZitost ve formé nakupu jednotky kratkodobé
spotieby (druhy ¢len na pravé strané rovnice
(8)).

Zavérem model uvazuje, Ze sluzby plynouci
z dlouhodobé spotfeby se projevi ihned.
V takovém pfipadé je zavérem standardni
Eulerova  rovnice  vyhlazovani  spotfeby
pro kratkodobou i pro dlouhodobou spotfebu.
V pfipadé, ze soucin diskontniho faktoru a hrubé
vynosnosti je roven jedné, pak mezni uzitek
z dlouhodobé spotfeby sleduje stochasticky
proces nahodna prochazka (coz by ovSem
platilo i pro standardné pojatou kratkodobou
spotfebu). Mankiw (1982) doSel k zavéru, ze
vydaje na dlouhodobou spotfebu sleduji
stochasticky proces ARMA (1,1).

Zde a1=PR, tedy autoregresni parametr je roven
soucinu diskontniho faktoru a hrubé vynosnosti.
Zatimco MA ¢len je parametrizovan mirou
depreciace kapitalu pro dlouhodobou spotiebu.
Na datech z USA do3el Mankiw k zavéru, Ze

parametr a1 je statisticky signifikantné mensi
nez 1, ale hlavné Ze parametr depreciace 9 je
statisticky signifikantné roven 1. V takovém
pfipadé by dlouhodoba spotfeba automaticky
konvergovala k nule (dlouhodobé by
neexistovala zadna dlouhodoba spotfeba). Adda
a Cooper (2000) podrobili zavéry Mankiwa
vlastni analyze za pouziti dat z USA a Francie.
Slo o data US za dlouhodobou spotiebu v USA,
pocet registraci novych aut v USA, dlouhodoba
spotfeba ve Francie, poCet registraci novych aut
ve Francii a vydaje na novéa auta ve Franci.
Mankiwova zéhada se na zakladé jejich
vyzkumu potvrzuje na robustnim datovém
souboru. Nezévisle na zemi, na kategorii
dlouhodobé spotfeby, pfipadné frekvenci dat,
ale nezévisle na metodé detrendovani. Mira
depreciace je odhadovana ve vysi 100 procent
(1), dlouhodoba spotieba samovolné zanika.
Statisticky fe¢eno nemuizeme oCekavat jeji
zvySeni na zakladé ,inovace® et. Predstavena
zahada byva dodate¢né vysvétlena za pomoci a)
adjustment cost (nakladi na pfizpisobeni), b)
na zakladé jinych Soku nez Soku v disponibilnim
dlchodu. DalSi vyzkum, napf. Bar-llan a Blinder
(1992), resp. Bertola a Caballero (1990) feSi
zahadu za vyuziti diskretizace ve vydajich
na dlouhodobou spotfebu doméacnostmi.

2. MOZNOSTI PRO HLUBSI
TEORETICKE UVAHY O
DLOUHODOBE SPOTREBE

Bernanke (1985) roz3ifuje pfistup kvadratického
uzitku o flexibiini ceny a o naklady
na pfizplsobeni.  Predpokladejme rozSifeny
problém dynamické optimalizace.

V(AD.y,p)=maxu(c.D,D,)+ fE,, 1y, ,V (A, D, Y, Py) (9)
pro vdechna A, D, y a p. Bernanke(1985) kvadratickymi naklady na pfizplsobeni
pfedpoklada kvadratickou funkci uzitku s v podobé:

u(e.D,D;)= (e ~c) - 5(D - D)’ - (D, - DY (10)

v tomto pfipadé jsou naklady pfizplsobeni
dulezitéjsi nez samotné rozpoCtové omezeni.
Kvadraticka struktura modelu zajistuje jeho
feSitelnost explicitné jako nelinearni  funkci
s parametry. SouCasna kratkodoba spotieba
zavisi na zpozdéné hodnoté kratkodobé
spotfeby, na souCasné a zpozdéné hodnoté

dlouhodobé spotfeby a na inovacich
(stochasticky proces bily Sum), které se projevuji
u disponibilniho ddchodu.

Dlouhodobé spotfeba zavisi na minulé hodnoté
dlouhodobé spotfeby (objemu nakoupenych
kapitalovych statkd, které umoziuji sluzby
dlouhodobé spotieby) a ,inovacich® (Socich)
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v disponibilnim dlchodu. Predstavené roz§ifeni
je v8eobecné zamitano, protoze neodpovida
zavérum z empiricky ziskanych dat (Bernanke,
1985). Bernanke (1984) testuje
na mikroekonomické Urovni na panelovych
datech US domécnosti jejich vydaje na pofizeni
automobill. Nicméné i zde nenachazime odraz
v ekonomické realité, protoze model
pfedpoklada spojité prizplsobeni ve vyvoji
vydajl na pofizeni automobilli, zatimco v realité
pozorujeme pausalni rozhodnuti o vydajich
na dlouhodobou spotfebu.

Dodate€né muzeme opustit zavéry ziskané
nabazi modelll typu reprezentativni agent.
Musime pfipustit, Ze pfes velmi precisni
teoretickou eleganci predstavené modely
neodpovidaji empiricky naméfenym datim, coz
je problém. Mankiw odhadl miru depreciace
na Urovni 100 %, dale je zfejmé, ze domacnosti
nepfizplsobuiji naklady spojené s dlouhodobou
spotiebou spojité. Domacnosti spiSe své vydaje
na dlouhodobou spotrebu realizuji
nepfedvidatelné (Lam, 1991). SpiSe diskrétni
povaha statki pro dlouhodobou spotfebu
a nevratnost pfipadného rozhodnuti o koupi
ve svétle nedokonalych informaci o kvalité zboZi
pro dlouhodobou spotfebu zplsobuje onu
nepfedvidatelnost objemu dlouhodobé spotieby

a také naklady na pfizplsobeni (amortizaci).
Bar-llan a Blinder (1992) popisuji model
neaktivity domaécnosti, pokud je hodnota
kapitalové statku pro dlouhodobou spotiebu
zdaleka klidné neoptimélni. Zde jsou naklady
na pfizplsobeni brany jako fixni naklady, které
se mohou objevit kdykoliv v Case, ale pravé vzdy
pokud stav sluzeb plynouci z dlouhodobé
spotreby klesne pod limitni dolni mez.

3. PROBLEMATIKA (NE)VRATNOSTI
NAKUPU/PRODEJU ZBOZi PRO
DLOUHODOBOU SPOTREBU

Zapojeni nevratnosti nékupt do naSeho modelu
aplikujeme nasledovné. Z dlvodu informacnich
nedokonalosti a frikci na trzich doméacnosti
obvykle nabyvaji pfesvédceni, ze si nekoupili
takovy produkt dlouhodobé spotfeby, ktery si
pfali. Jde samoziejmé o variaci na Akerlofiv
popularni problém citron (Akerlof, 1970).
Popisovany fakt rozviji napf. House a Leahy
(2000) ve formé endogenni prémie ,citronu® pro
model  dlouhodobé  spotfeby.  Prakticky
pfedpokladejme, Ze cena zbozi
pro dlouhodobou spotfebu je normalizovana
na p=1, nicméné kdyz je zboZzi prodavano je
cena mensi p<1.

V(AD,y)=max(v°(A D,y JV:(AD,y JVi(AD,y ) (11)
kde

V°(AD,y)= neng\IXU(A+ y—%—e, Dj+ﬁEyz|y1V(Az, D(1-5)+e,Y,) (12)
VS(A, D, y): TEAiQXU(A-I- y_%+ pss’ Dj+ﬂEy2|y1V(A2’ D(l_é) =S, yz) (13)
V'(AD,y)= max u(A+ y —%, Dj+ﬁEy2|y1V(A2, D(-9),Y,) (14)

pro vSechna A, D a y. Jde o komplexni problém
diskrétni volby. Ve své podstaté rozdil mezi
nakupni a  prodejni  cenou  statku
pro dlouhodobou spotrebu determinuje
rozhodovani  domacnosti. Pfedstavme i
domécnost, kterd s ur€itou Urovni statkd
pro dlouhodobou  spotfebu, ktera ocekava
propad disponibilniho pfijmu z divodu ztraty
zaméstnani. Za predpokladu nevratnosti
nakupu/prodeje mize domacnost prodat urcity
dil ze svého zbozi pro dlouhodobou spotiebu.

Jakmile ovSem domacnost znovu ziska pracovni
misto, objem zboZi pro dlouhodobou spotfebu
navySuje na pUvodni uroveri. Pokud je oviem
odliSnd nékupni a prodejni cena zboZi
pro dlouhodobou spotfebu, domacnost nebude
reagovat popsanym  zpUsobem  zménou
dlouhodobé spotfeby na Soky v disponibilnim
ddchodu.

Grossman a Laroque (1990) pfedstavuji model
dlouhodobé spotfeby v ramci optimalni struktury
portfolia. ZboZzi dlouhodobé spotfeby neni
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likvidni z dGvodu nutnych transakénich nakladi
pfi zpétném prodeji. V podstaté reprezentativni
domacnost sleduje podil aktiv a zbozi
pro dlouhodobou spotfebu a zaroven miru
opotiebeni zbozi pro dlouhodobou spotiebu.
Tuto nepfedvidatelnou miru opotfebeni chce
tato domacnost udrZet nad minimélni hodnotou
a optimalné na primérné hodnoté opotiebeni.
Rozhodnuti samoziejmé podléhd podmince
neménného  poméru aktiv. a  zboZi
pro dlouhodobou  spotfebu.  Tedy finalni
podmince A/D=s".

Eberly (1994) pfinasi empiricky test modelu
Grosmanova a Laroqua (1990). Za pouZiti dat
.ourvey of Consumer Finances* o aktivech,
dichodech a hlavnich vydajich doméacnosti
odhaduje rozpéti s a S (podle pozorovani
ve vyvoji A/D). Déle odhaduje s* jako primérmy
podil veli¢in. Navic dochazi k zaveéru, Ze rozptyl
v dichodu a tempo rustu diichodu velmi silné
ovliviiji Sitku zminéného pasma S, s. Attanasio
(2000) zapojuje pro odhad pasma heterogenitu
domacnosti. Tato heterogenita je projevena tim,
Ze nekteré domacnosti pfi stejném podilu aktiv
k zbozi dlouhodobé spotfeby jsou neaktivni
pro dalSi zapojovani novych statku
pro dlouhodobou spotrebu. Nevnimaji
amortizaci, nepfizplsobuji dUsledné zasobu
aktiv pro dlouhodobou spotfebu. Popsané
odliSnosti domacnosti jsou determinanty pasma
aktiv pro dlouhodobou spotfebu stejné jako vék
Ci rasa obyvatelstva. Finalné tedy vlastné
odvozujeme agregatni poptdvku po zbozi
pro dlouhodobou  spotfebu. Navic musime
pfedpokladat neseparovatelnost funkce uZzitku
amusime tedy vnimat faktory dlouhodobé
a kratkodobé spotfeby dohromady.

Caballero (1993) shrnuje pfedchozi teorie, kdy
muzeme pfijimat zavéry hypotézy
permanentniho dichodu v modelu dlouhodobé
spotfeby pouze pfi neexistenci transakcnich
nakladi. Jakmile uvazujeme kladné transakéni
naklady, musime pfedpokladat fungovani
modelu tak, jak jsme popsali v pfedchozich
odstavcich. Tedy se zapojenim pasma aktiv s,S.
Jde o neménny pomér aktiv (resp. zboZi
pro dlouhodobou spotfebu) kde musime rozlisit
,cilovy“ stav a skuteény pomér (s,S), ktery se mu
pfiblizuje.

Dodatené lze fict, Ze cilovy objem aktiv
pro dlouhodobou spotfebu (tfebaZe je v nasich
uvahach spiSe virtualni pfani doméacnosti nez
realita) sleduje popsany stochasticky proces.
Agregatni poptavka po aktivech dlouhodobé
spotreby je soucCet vSech kupuijicich, ktefi se
vdaném obdobi  odhodlali  pfizpGsobit
(renovovat) sva dlouhodoba aktiva. Je zfejmé,
Ze takto definovanad agregatni poptavka bude
vykazovat velmi slozité vlastnosti ekonomické
dynamiky.

4, METODOLOGIE A DATA

V tomto ¢lanku jsme motivaci (resp. cil ¢lanku)
Cerpali na zakladé zavéri o dlouhodobé
spotiebé v ekonomickém modelu
reprezentativniho  agenta (doméacnosti).
V pfedchozi teoretické Casti jsme predstavili
komplexni pfistupy k analyze dlouhodobé
spotfeby. V nasledujici empirické Casti ovéfime
model ARMA (1,1), resp. SARIMA (1,1)
na zkoumanych datovych fadach. DalSi vyzkum
se muze ubirat smérem zapojeni ,hazard
funkce®, kde bychom zkoumali stav a strukturu
vozového parku. Konkrétné stafi aut (aktiv
pro dlouhodobou spotfebu), které maji byt
vyfazeny.

V' Clanku velmi implicitné dost Casto
zaménujeme dlouhodobou spotfebu domacnosti
a vydaje na pofizeni automobili domacnostmi
v ekonomice. Samo sebou vnimame odliSnosti
mezi témito dvéma pojmy, nicméné s ohledem
na empirickou argumentaci pro/proti Srotovnému
se takového zjednoduSeni mezi dlouhodobou
spotfebou, trvanlivou spotfebou a vydaji
na pofizeni aut domacnostmi dopoustime.
Laskavy Ctenaf at' prosim promine. PrestoZe
jsme pfedstavili i dodateCnd rozSifeni
teoretickych Uvah tykajicich se dlouhodobé
spotfeby v  praktické Casti standardné
otestujeme  dlouhodobou spotfebu pouze
stochasticky proces ARMA(1,1) resp. SARIMA
(1,1).

Samotnou empirickou analyzu postavenou
nacili z teoretického ramce prozkoumame
na zakladé metody analyzy stochastickych
procesl Box-Jenkinsovou metodou, pfedevsim
pujde o metodu ARMA stacionarnich ¢asovych
fad. Uz jen okrajové se zabyvame kointegraci
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¢asovych fad, metodou vektorové autoregrese,
resp. modelem korekce chyby.

S ohledem na cile ¢lanku, kdy se zabyvame
efekty dlounodobé spotfeby (Srotovného)
v Némecku a v Ceské republice, mame rizné
zdroje dat. Databdze Eurostatu nenabizela
vhodné dlouhé casové fady ani vhodnou
frekvenci dat. Nastésti je proménnd nové
registrovana auta zachycovana spolehlivé
statisticky u nérodnich profesnich svazl. Nové
registrovana auta na meésicni frekvenci jsme
vramei CR ziskali ze statistiky Svazu dovozci
automobill.  Stejné tak Udaje o nové
registrovanych autech v Némecku byly ziskany
z databaze European Automobile Manufactures
Association. U obou Casovych fad jsme data
z mésicni frekvence prevedli na kvartalni udaje,
ziskali jsme tedy 52 pozorovani od 2004Q1
do 2016Q4. Byli jsme omezeni pfedevsim
nedostupnosti dat z CR. Vydaje na dlouhodobou
spotfebu v Némecku a poCet nové

registrovanych aut veli¢iny nejsou korelované
veliginy (korela¢ni koeficient 0,25). Naopak v CR
vydaje na dlouhodobou spotfebu a pocet nové
registrovanych aut vykazuiji korelacni koeficient
0,67. Do analyzy jsou vzdy zafazeny nejen

veli€iny  reprezentujici  finanéni  vyjadfeni
dlouhodobé spotfeby, ale také veliCiny
reprezentujici realné nakupy zbozi

pro dlouhodobou spotfebu.

Data o vyvoji dlouhodobé spotieby jsme ziskali
pro CR (v mil. K&) z databaze CSU (v Eurostatu
chybéli udaje) a pro Némecko (v mil. Eur)
z Eurostatu. Je v béznych cenach opét kvartalné
na stejné Casové fadé 2004Q1 do 2016Q4.
Dodate¢né  informace o  vlastnostech
pfedstavenych ¢asovych fad pfinasi nasledujici
tabulka Tab. 1. Pro lepsi pfedstavu pfidavame
grafy v8ech zkoumanych veli¢in, kde je patrna
sezonnost (jde o kvartalni data).

Obr. 1: Zkoumané Casove fady graficky (Ctvrtletné), zleva dlouhodoba spotieba v Némecku, nove
registrovana auta v Némecku, dlouhodoba spotfeba v CR, nové registrovana auta v CR
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Zdroj: vlastni zpracovani v Eviews

Tab. 1: Charakteristiky zkoumanych ¢asovych fad

Primér sm.odchylka p(Jarque-Bera) jednotkovy korfen
CZdur 40995 6768 0,95 nestacionarni, (1)
Gdur 39621 3478 0,76 nestacionarni, I(1)
CZnewreg 43029 12075 0,019 nestacionarni, (1)
Gnewreg 804205 88793 0,000 stacionarni, 1(0)

Zdroj: vlastni zpracovani v Eviews
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Zaprvé ovéfime Mankiwovu zdhadu dlouhodobé
spotfeby. Pfipomenme, Ze jde o testovani
pfedstavenych Casovych fad na stochasticky
proces ARMA (1,1), pfedevsim jde o komentafe
8., =00, +ag +¢&,, —[1-0)¢

, kde et je dlouhodoba spotieba v Case
taparametr & je mira depreciace zboZi
pro dlouhodobou spotfebu. Je nutné zddraznit

k autoregresnimu parametru a k parametru
depreciace u procesu MA. Stejné jako Mankiw
otestujeme model ARMA (1,1) pro pfedstavena
data v nasledujici podobé

(15)
v jaké algebraické podobé parametr depreciace
d v némi predloZenych testech vystupuje (15).

Tab. 2: Testovani pfedstavenych asovych fad na stochasticky proces ARMA(1,1) ,Mankiw Puzzle*

Parametr MA/ | autokorelace
Konstanta parametr AR | parametr depreciace | residui
CZdur 47340 (0,00) 0,967 (0,00) | -0,997 (0,00)/0,003 ANO (DW 2,558)
Gdur 53691 (0,0294) 0,987 (0,00) | -0,953 (0,00)/0,047 ANO (DW 2,575)
CZnewreg 29234 (0,00) 1,05 (0,00) -0,802 (0,00)/0,198 ANO (DW 2,468)
Gnewreg 804967 (0,00) 0,200 (0,85) | -0,074 (0,95)/nelze NE (DW 1,984)

Zdroj: vlastni zpracovani v Eviews (v zavorkach p-values)

Nejprve tedy k autoregresnimu parametru.
Podle teorie Mankiwovy by mél byt vyznamné
menS3inez 1. Na stochasticky proces ARMA(1,1)
jsme zkoumali Ctyfi Casové Fady: a) vydaje
na spotfebu v CR (CZdur), a b) v Némecku
(Gdur), ¢) poget nové registrovanych aut v CR
(CZnewreg), a d) v Némecku (Gnewreg).
Nejprve je nutno komentovat, ze kromé nové
registrovanych aut v Némecku jde
0 nestacionarni asove fady. Na kterych je velmi
rizikové pouzivat standardni metody statistické
analyzy. VhodnéjSi je pouzivat metody
kointegrace Casovych fad anebo metodu
vektorové autoregrese. Zakladnim méfitkem
uzite¢nosti modelu je pfipadna
neautokorelovanost residui modelu. Parametr
depreciace u Gnewreg nemizeme vycislit
protoze Clen MA, z kterého bychom ho spocitali
neni statisticky signifikantné zafazen do modelu.
V' naSem pfipadé autoregresni koeficient
nedosahuje hodnoty vyznamné mensi nez jedna
(viz tabulka) navic parametr depreciace neni 1,
ale je ma spiSe nulovou hodnotu (opét
v tabulce). Nemuzeme se tedy ztotoZnit se
zavéry  Mankiwovy  zahady dlouhodobé
spotfeby. Podle této teorie by pfiristek
k dlouhodobé spotiebé konvergoval k nule, az
by dlouhodoba spotieba Uplné zanikla. Takovy
zavér  je  opodstatnénim  Srotovného
v devadesatych letech ve Francii za vlad
Balladura a Juppého.

NaSe empiricka analyza na ¢asové fadé 2004Q1
az 2016Q4 prokazuje Uplné opacné zaveéry.
Dlouhodobd spotfeba nestagnuje a nekless,
nesleduje predstaveny model ARMA (1,1).
Pro spravnost  sleduje  model ARMA(1,1)
s pro Mankiwa nevhodnymi parametry
autoregrese a depreciace.

Pro statistickou spravnost jesté rozvedme, Ze
pfedstaveny model je nevhodné aplikovat
na nestacionarni Casové fady. V takovém
pfipadé se ovéfuje pfipadnéd autokorelovanost
residui, kterou je potfeba doprovodit pfipadnymi
vysledky za pomoci modelu korekce chyby.
V naSem pfipadé pozorujeme na nestacionarni
¢asové fadé autokorelaci residui, hrozi, Ze
vmodelu méme faleSnou regresi. Statisticka
teorie navrhuje diferencovat Casové fady
a pouzit model pro nestacionarni ¢asové fady
ARIMA. V na8em pfipadé neuvadime vysledky,
ale Slo o absolutné neuziteCné vystupy
v kontextu tohoto ¢lanku.

Nicméné je urCité opodstatnéla kritika, Ze
diferencovanim pfichazime o urcité informace.
Na druhou stranu opomenutim nestacionarity,
pfipadné autokorelace residui se vystavujeme
nebezpeCi faleSné  autokorelace.  Tento
ekonometricko-statisticky problém je znéamy
a jeho uspokojivé feseni nabizi zapojeni modelu
VAR, resp. VECM.
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5. DISKUZE

Pro diskuzi nad vysledky vyzkumu nabizime
srovnani s vyzkumem Addy a Coopera (2000b).
Zamyslime se nad mozZnosti odstranéni
linedrniho  trendu a  sezonnosti, déale
pfedstavime moznosti pro dalSi vyzkum
a prodiskutujeme zavéry modelu s ohledem
naintenzivni  produktové inovace, které
pozorujeme ve vyvoji automobild.

Adda a Cooper (2000) proved|i obdobny vyzkum
jako my na €asovych fadach 1970-1997 (ro¢ni
data) pro proménné: dlouhodoba spotieba
v USA, dlouhodobé spotieba ve Francii, vydaje
na pofizeni aut ve Francii, nové registrovana
auta ve Francii a v USA. Jde o pét Casovych fad.
Autoregresni parametr je odhadnuty vzdy nizsi
neZ jedna a pouze u nové registrovanych aut
v USA je vyznamné nizSi nez jedna (0,36).
DullezitéjSi je parametr depreciace, ten je
u vSech fad odhadovany vétsi nez 1, ale menSi
nez 1,5. Mankiwova zdhada je pro zkoumané
Casové fady potvrzena; dlouhodoba spotieba
stabilné klesa. Nicméné odhadnuté koeficienty
nenapliuji mirl  statistické  vérohodnosti.
Na zakladé popsaného vyzkumu, bychom mohli

argumentovat pro zavedeni Srotovného, které
bylo nejprve zavedeno ve Francii, a pozdéji také
v Italii a ve Spanélsku.

Balladurova viada nabidla vSem ob¢antm 5000
franku (desetinu ceny nového auta), pokud své
staré nechaji zlikvidovat. Trzby za nova auta
po pfedchozich propadech dosahli v roce 1996
svych maxim. Cilem vlady bylo zesilit potencialni
nove cykly v poptavce po autech. Jakmile bylo
Srotovné zruSeno, poptavka po autech se
ustalila na své plvodni trovni. Bylo o¢ekavano,
Ze deset let poté bude opét cyklus poptavky
po autech ve Francii (v Evropé€) na svém vrcholu,
coz neoCekavané docela dobfe koresponduje se
zaCatkem ekonomické krize 2008, coz déle
pusobilo jako rozumny argument pro tehdejsi
zavedeni Srotovného v Evrope.

V' néasledujici tabulce Tab. 3 jsme se zabyvali
testovanim pavodni &asové fady pro CR
aproNémecko  2004Q1 az  2016Q4
pro proménné nové registrovana auta a vydaje
na dlouhodobou spotfebu. Samoziejmé pro obé
zemé. Jak je z tabulky patrné, zamitli jsme
linearni trend ale i pfipadnou sezonnost.

Tab. 3: Testovani pfedstavenych ¢asovych fad na stochasticky proces ARMA(1,1) ,Mankiw Puzzle* —

vCetné testovani sezonnosti a trendu (SARIMA)

Konstanta parametr AR Trend
CZdur 35221 (0,00) -1,007 (0,00) 231,64 (0,00)
Gdur 34960 (0,00) -0,988 (0,00) 182,58 (0,00)
CZnewreg -715710 (0,97) 0,99 (0,00) 5477,5 (0,93)
Gnewreg 834564 (0,00) 0,163 (0,89) -1147,5 (0,297)
Parametr MA/ o
Sezonnost . autokorelace residui
parametr depreciace
CZdur Zamitdme 0,997 (0,00)/1,997 ANO (DW 1,1815)
Gdur Zamitame 0,958 (0,00)/1,958 ANO (DW 2,575)
CZnewreg Zamitdme -0,737 (0,00)/0,263 ANO (DW 2,524)
Gnewreg Zamitame -0,074 (0,95)/nelze NE (DW 2,003)

Zdroj: vlastni zpracovani v Eviews (v zavorkach p-values)

Nyni jiz jen struéné okomentujme predchozi
tabulku, kde jsme do samotné analyzy zapojili
Uvahu nad pfipadnym linearnim trendem
a sezonnosti. U prvnich dvou ¢asovych fad, tedy
u vydaju na dlouhodobou spotifebu doméacnosti
v CR a v Némecku alespori odhadujeme
koeficienty s uspokojivymi  p-hodnotami
(zamitdme Mankiwovu zéhadu). Model jako
celek je potfeba podrobit podobné Uvaze jaka jiz
byla pfedstavena dfive. Nicméné u dalSich dvou

¢asovych fad, tedy u po€tu nové registrovanych
automobili v CR a v Némecku nenalézame ani
uspokojivé p - statistiky pro trend a leny ARMA
(1,1). Tento model je absolutné nevyuZzitelny.

Pro Uplnost dodejme, Ze v ramci zavéru Addy
a Coopera (2000b), ktefi provedli podobnou
analyzu na Casovych fadach 1970 az 1997
(sroCni frekvenci dat), tito autofi dospéli
k potvrzeni Mankiwovy zahady
i na detrendovanych casovych fadach
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(s problematickymi p - hodnotami koeficientu
a nejspiSe i s autokorelaci residui).

S ohledem na zminéné zavéry analyzy vyvstava
otazka, kam by se dala sméfovat budouci
analyza  dlouhodobé  spotfeby.  Adda
s Cooperem (2000) provedli robustni strukturalni
analyzu. JednoduSe feCeno, na zakladé
teoretického modelu dynamické diskrétni volby
odhaduji distribuci rizika likvidace aut. Jde
0 ,hazard function“ pro Francii a pro USA. Ve
své podstaté vysvétluji pravdépodobnost
likvidace aut na zakladé stafi auta. Dospivaji k
zavéru, Ze parametr depreciace pro relativné
nova auta dosahuje hodnot mezi 5 a 10
procenty. Vyznamné tedy vysveétluji Mankiwovu
zahadu a jejich  zavéry  argumentuji
proti existenci Srotovného.

ZAVER

Cilem ¢lanku bylo ovéfit existenci Mankiwovy
zahady dlouhodobé  (trvanlivé)  spotfeby
na aktuélnich Casovych fadach z Némecka
azCR (Stvrtletni data 2004Q1-2016Q4).
Jednoduse fec¢eno, zda pozorovana dlouhodoba
spotfeba ma v ekonomice tendenci samovolné
zanikat anebo nikoliv. Terminologicky jsme
testovali, zda stochasticky proces ARMA (1,1)
na danych Casovych fadach obsahuje
autoregresni parametr menSi nez jedna
azaroveh a jestli vice dulezity parametr
depreciace je roven jedné (MA parametr roven
nule).

V' dosud provedenych analyzach byla
na Casovych fadach z USA z Francie, které se
tykaly  dlouhodobé  spotieby, prokazana
statisticka ~ signifikance hodnot zminénych
koeficientd. Mankiwova zahada byla prokazana,
coz vedlo k argumentaci pro zavedeni
Srotovného ve Francii i v mnoha dalSich
evropskych zemich v devadesatych letech.
Nemuzeme tvrdit, Ze by v takovém pfipadé
(ve Francii) dlouhodoba spotfeba
bez Srotovného zanikla, nicméné nerostla by tak
jak by bylo zadouci s ohledem na vyvoj HDP.
Déale bylo ocekdvano zesileni poptavky
v desetiletém cyklu spotfeby novych aut. V nami
pfedstavené analyze, kterd byla postavena
na Ctvrtletnich datech 2004Q1 az 2016Q4, bylo
stejné statisticky prokazano, Zze v Némecku
a v CR pozorujeme jiné hodnoty autoregresnich

parametrl a parametrd depreciace nez by
naznacovala Mankiwova zahada. Obecné Ize
fici, Ze inovace (parametr MA je nenulovy)
neodezniva, ale ovliviiuje dlouhodobou spotiebu
po delSi dobu. Vysledky analyzy argumentuji
proti zavedeni Srotovného na zakladé aktualnich
dat.
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