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nezodpovézenych otazek
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1. Uvod

Vétsina praci diskutujicich téma cenové konvergence k EU pouziva jako
zékladni vychodisko empirickou korelaci mezi cenovou hladinou a hrubym
domécim produktem v mezindrodnich srovnéanich (Janackova, 1999), (Tu-
rek, 2001). V nasich piedchozich piispévcich do této diskuse (Holub — Ci-
hak, 2000, 2001), (Janacek a kol., 1999) jsme argumentovali, Ze inflaéni
tlaky spojené s cenovou konvergenci k EU lze 1épe odhadnout na zakladé
vazby mezi cenovou hladinou a koeficientem méiicim rozdily ve struktu-
rach relativnich cen v jednotlivych zemich. Nasledujici ¢lanek se snazi od-
povédét na nékolik souvisejicich a dosud nezodpovézenych otazek. Za prvé
se zabyvame otazkou, jaka by z teoretického hlediska méla byt kvantita-
tivni vazba mezi cenovou hladinou a redlnym HDP.! Za druhé se snazime
odpovédét na otazku, zda 1ze v ramci v soucasnosti dostupnych empirickych
dat jednoznac¢né rozliSit mezi obchodovatelnymi a neobchodovatelnymi
statky, jak to predpoklada standardni teorie. Za tieti uvadime nékteré nové
vysledky tykajici se vztahu mezi cenovou hladinou a koeficientem méiicim
rozdily ve strukturach relativnich cen v jednotlivych zemich, ktery jsme po-
psali v (Holub — Cihdk, 2000, 2001). Za ¢tvrté hledame odpovéd na otdzku,
jak muze alternativné vypadat mechanizmus p¥izptisobovani relativnich
cen v Ceské republice. A kone¢né za paté se snazime odpovédét na otazku,
co je pri¢inou vyrazné zaporného rezidua Ceské ekonomiky v prarezovych
regresich prameérné cenové hladiny vac¢i HDP jednotlivych zemi.

2. Jsou mezinarodni srovnani cenovych hladin nejen v kvalitativ-
nim, ale i v kvantitativnim souladu s Balassovym-Samuelsono-
vym (B-S) modelem?

Mezinarodni srovnani potvrzuji, Ze existuje velmi tésny vztah mezi pra-
mérnou cenovou hladinou v jednotlivych zemich a HDP v jednotlivych ze-
mich vyjadienym v parité kupni sily (graf 1).2 Tato skuteénost je vétsinou
interpretovana jako potvrzeni zavért B-S-modelu, ktery vysvétluje mezina-

* Mezinarodni ménovy fond, Washington, D.C. (mcihak@imf.org)
#* Ceskd ndarodni banka (tomas.holub@cnb.cz)

t Je napiiklad opodstatnéné ofekavat, ze zemé s HDP na hlavu ve vysi 60 % EU by méla mit ce-
novou hladinu také na drovni 60 % EU?
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GRAF 1 Vztah HDP a prdmérné cenové hladiny
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rodni rozdily v cenovych hladinach na zakladé rozdilné produktivity prace
v sektoru obchodovatelnych statkd jednotlivych zemi.?

Regrese znazornéna na grafu 1 je nepochybné v souladu s kvalitativnimi
predpovédmi B-S-modelu. Jsou vSak vysledky empirickych pozorovani kon-
zistentni s B-S-modelem i kvantitativné? Jak vidime z rovnice regresni
primky v grafu 1, empiricky vychazi vztah mezi HDP v jednotkach parity
kupni sily a pramérnou cenovou hladinou zhruba jedna ku jedné. Je tento
kvantitativni vysledek dostateéné robustni a lezi zaroven v oblasti rozum-
nych hodnot predikovanych B-S-modelem?

Na otazku, zda je odhad zhruba jednotkového sklonu robustni, miZeme
éastec¢né odpovédét, pokud graf 1 rozsitime i o dalsi — méné vyspélé — tran-
zitivni ekonomiky, které se dosud ve srovnanich v ¢eské literatute neobje-
vovaly, protoZe byly zaiazeny do jiné skupiny mezinarodniho srovnavaciho
projektu, a tudiz jejich data nebyla obsazena v publikacich OECD a CSU .#
Vysledek je prezentovan (pro rok 1996) v grafu 2, spolu s odhadnutou re-
gresni piimkou. Jak vidime, sklon této piimky je zhruba o 12 % nizZsi nez
v grafu 1 (zhruba 0,88) a celkova vysvétlujici schopnost regrese je jen ne-
patrné mensi.®> Z toho lze usoudit, Ze odhad sklonu regresni pf¥imky je re-
lativné robustni vaci zménam ve vzorku zemi, i kdyz k drobnym odchylkam
dochazet muze.

% Do tohoto grafu jsou zatazeny evropské trzni ekonomiky (s vyjimkou atypického Lucemburska)
a dale CR, Madarsko, Polsko, Rusko, Slovinsko a SR.

3 Viz (Balassa, 1964) a (Samuelson, 1964). Pro piehled navazujici teoretické a empirické litera-
tury vénované B-S-modelu viz napiiklad (Asea — Corden, 1994), (De Gregorio — Giovannini — Kru-
ger, 1994), (Samuelson, 1994), (Froot — Rogoff, 1995), (De Broeck — Slok, 2001). Pro ptehled lite-
ratury vénované parité kupni sily a zdkonu jedné ceny viz napi¥. (Officer, 1976) a (Isard, 1977).
4 Jedna se o Albanii, B&lorusko, Bulharsko, Chorvatsko, Estonsko, Litvu, Loty$ssko, Makedonii,
Moldavsko a Rumunsko. O struktuie Mezinarodniho srovndvaciho programu (International Com-
parison Program) viz naptiklad (Kurabayashi — Sakuma, 1990) a (Heston — Lipsey, 1999).

5V porovnani s regresi pro vzorek 22 zemi za rok 1996 je vSak vysvétlujici schopnost regrese pro
32 zemi naopak mirné vyssi.
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GRAF 2 Vztah HDP a primérné cenové hladiny — rozsifeny vzorek zemi

= 0,8769 ¢+ 0,043
#% = 0,9059

—

=3

I=
T

=3
o
T

Portugalske
® Slovinsko

cenovd hiadina HOP [%]
(1996, SRN =100 %)
[=2]
o

40 b Madarsko
L)
- ° o] CR
SR
20
0 1 1 L L L 1 1 1 L 1 L L
0 20 40 60 80 100 120

HDP na hlavu v PPP [%]
(1936, SRN = 100 % )

pramen: CSU; OECD; Svétova banka; Statistical Office of Macedonia

Ke zodpovézeni otazky, zda se z pohledu B-S-modelu jevi jako rozumny
jednotkovy nebo mensi nez jednotkovy sklon regresni piimky, musime p¥i-
stoupit ke kvantitativnimu odvozeni tohoto modelu. Pro zaéatek budeme
kvili zjednodusSeni vypoéta piredpokladat, Ze produkéni technologie pfi vy-
robé obchodovatelnych (oznaceny indexem 7') a neobchodovatelnych (ozna-
¢eny indexem N) statkd je popsana rovnicemi:

YT = ATLT (1)

kde Y znaéi produkci, A technologicky parametr a L zaméstnanost v jed-
notlivych sektorech ekonomiky. Stejny typ technologii budeme piredpokla-
dat i u zahranici (které budeme znacit hvézdickou). Dale budeme piedpo-
kladat platnost zdkona jedné ceny u obchodovatelnych komodit a nanormu-
jeme svétovou cenu obchodovatelnych komodit na 1. Kone¢né budeme pred-
pokladat dokonalou mobilitu pracovnich sil uvniti jednotlivych ekonomik
a nulovou mobilitu pracovnich sil mezi témito ekonomikami.

Z rovnice (1) plyne, Zze mzda v domaci ekonomice vyjadiena v cenach ob-
chodovatelnych komodit musi spliiovat:

w = AT (3)

Vzhledem k dokonalé mobilité pracovni sily uvniti ekonomik musi byt tato
mzda dosahovana zaroven i v sektoru komodit neobchodovatelnych. Pro
cenu neobchodovatelnych komodit (opét vztazenou ke svétové cené obcho-
dovatelnych statk®) tak musi platit vztah:

W _Ar

=7 4
Av - Ay (4)

PN =
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Predpokladejme — z divoda vypocetni jednoduchosti — Ze cenovy index 1ze
zapsat ve formé geometrického primeéru:®

-
P=(py) (py)'? =1 (%) ®

N

Relativni cenova hladina ve vztahu k zahranic¢i se pak rovna:

P = ( Ar/An )1’7 (6)

P /AN

Pokud pro tuto chvili ddle predpokladame, Ze produktivita v sektoru neob-
chodovatelnych statku je ve vsech ekonomikach stejna, zavisi relativni ce-
nova hladina pouze na poméru produktivit v sektoru obchodovatelnych
statkd doma a v zahraniéi, pficemz elasticita se rovna (1-vy), tj. podilu ne-
obchodovatelnych statkd na spotirebnim kosi.

Dale muzeme spocitat vztah pro nominalni HDP na jednoho zaméstnance
jako:

HDPnom = yAT + (1_'}/) pNAN = AT (7)

coz ukazuje, ze nominalni HDP vyjadieny v mezinarodnich cenach obcho-
dovatelnych statkd piresné odrazi produktivity ve vyrobé obchodovatelnych
statkd. Rovnici (6) pak lze piepsat na:

P ( HDP,,, )Lv( A% )1-7 ®)
P\ HDP:,, Ay

tj. relativni cenova hladina p#imo zavisi na poméru nominalniho HDP doma
a v zahranic¢i. Elasticita ptritom ¢ini (1-y). V praxi se podil sluzeb (hlavni
skupiny zahrnujici prevazné neobchodovatelné statky) na zaméstnanosti
pohybuje vétsinou v intervalu 50 % az 75 % a jejich podil na HDP zpravid-
la dosahuje 50 % az 70 %. Vezmeme-li za realisticky odhad vyznamu neob-
chodovatelnych statkd spiSe dolni hranici uvedenych intervala (ne vSechny
sluzby jsou neobchodovatelné),” pak dospé&jeme k zavéru, Ze zvySeni nomi-
néalniho HDP o 1 % by mélo byt spojeno se zvySenim relativni cenové hla-
diny zhruba 0 0,5 %.8

V regresnich odhadech v grafech 1 a 2 jsme vSak misto nominalniho HDP
pouzivali HDP v jednotkach parity kupni sily. Pokud vyjdeme z definice to-
hoto ukazatele:

6 Geometricky pramér je optiméalnim cenovym indexem, pokud p¥edpokladdame uzitkovou funkci
s konstantni elasticitou substituce mezi obchodovatelnymi a neobchodovatelnymi statky. Tra-
di¢ni aritmeticky pramér muzeme chéapat jako loglinedrni aproximaci tohoto optimalniho ceno-
vého indexu — viz nap¥. (Obstfeld — Rogoff, 1998).

7 Na druhé strané je pravda, Ze mezi ¢astecné neobchodovatelné statky mohou pat¥it i néktera
pododvétvi sekundarniho sektoru — napiiklad ¢ast stavebnictvi, rozvodnych odvétvi pramyslu
apod.

8 Pf¥ipomindame v$ak, Ze se jedna o relativni HDP vztazeny k poétu zaméstnanct, nikoli k celé
populaci. Tento rozdil muze byt vyznamny, pokud se podil zaméstnanych na populaci mezi jed-
notlivymi ekonomikami lisi.
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P*

HDPppp = HDP,,,,, 5 9
muzeme rovnici (8) prepsat na:
1- o\ 1-
P_ ( HDPrpr )J ( Ay )J (10)
P HDPjppp Ay

cozZ znamena elasticitu relativni cenové hladiny viéi relativnimu HDP v PPP
ve vysi (1-y)/y. Pokud se (1-y) rovna 50 %, dostaneme ptesné jednotkovou
elasticitu, kterou jsme odhadli v grafu 1.° K dosaZeni elasticity ve vysi 0,88
z grafu 2 by muselo platit (1-y) = 47 %, coz jako rozumnou hodnotu rovnéz
nelze vylouéit.!® O obou alternativnich odhadech tedy mtzZeme ¥ici, Ze jsou
v souladu s B-S-modelem nejen kvalitativné, ale i kvantitativné.

Na tomto zavéru se nic nezméni ani tehdy, pokud piejdeme od jednodu-
chych produkénich funkei z rovnic (1) a (2) k obecné&jsim produkénim funk-
cim vyuzivajicim vedle prace i kapital a zaroven budeme pi¥edpokladat do-
konalou mobilitu kapitalu mezi ekonomikami. Potom se rovnice (6) modifi-
kuje (Obstfeld — Rogoff, 1998) na:

(1-y) (1-B)
P _ ( Ar ) e ( Ay )M 11
P\ 4 Ay

kde a je rovnovazny podil kapitdlu na vyrobé obchodovatelnych statkt a 8 je
rovnovazny podil kapitdlu na vyrobé neobchodovatelnych statkd.!* Rovnice
(10) se zméni na:

(1-y) 1-B) 1y
P ( HDPppp )L(l—y) 1-8) < AN )1—(1—7)(1—3) (12)
P* \ HDPjpp Ay

Pokud budeme predpokladat napiiklad 8 = 0,2,2 pak k dosazeni jednotkové
elasticity musi platit (1—y) = 63 %, zatimco k dosazeni elasticity ve vysi 0,88
musi byt (1-y) = 59 %, coz jsou v obou pfipadech rozumné hodnoty.
Obecné tedy neplati zjednoduSena predstava, Ze cenova hladina v CR musi
byt piesné proporcionalni tirovni HDP v PPP, tj. Ze v zemi s HDP ve vysi
zhruba 60 % EU bychom méli o¢ekavat cenovou hladinu také zhruba ve vysi
60 % EU. Nase vypocty naznacuji, Ze zavislost mezi HDP v PPP a cenovou
hladinou nemusi mit jednotkovy sklon, protoZe vyse tohoto sklonu obecné

9 Pokud (1-y) = 50 %, méni se zaroven nelinearni vztah mezi HDP a cenovou hladinou z rovnice
(10) na vztah linedrni, jaky je mozné pozorovat v grafu 1, a to i presto, Ze byl pouzit geometricky
cenovy index. V této souvislosti je zajimavé poznamenat, Ze p¥i regresi cenové hladiny viéi no-
mindlnimu HDP v jednotlivych zemich se vztah jevil jako ,mocninny“ (spiSe nez linearni) s od-
hadnuty parametrem (1-y) = 53 %, tj. velmi blizko 50 %.

10 Vztah mezi nominalnim HDP a cenovou hladinou se pro rozsifeny vzorek 32 zemi jevil rovnéz
nelinedrni a odhad parametru (1-y) vySel 47 %, tj. rovnal se uvedené hodnoté&.

11 Vgimnéme si, Ze pro a = 8 = 0 se rovnice (11) redukuje na (6), a totéz plati i pro dvojici rovnic
(12) a (10).

12 Standardni neoklasicky piedpoklad je zhruba t¥etinovy podil kapitdlu na produkei za celou

dat spiSe niz8i nez pramérnou kapitdalovou naroénost.
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zavisi na podilu neobchodovatelnych statki na HDP a na podilu kapitalu
na produkci téchto statkt. Jednotkovy sklon nicméné patii do intervalu re-
alistickych hodnot.

3. Funguje v praxi teoretické rozliseni na obchodovatelné vs. ne-
obchodovatelné statky?

V predchozi kapitole jsme v souladu se standardnim B-S-modelem pted-
pokladali, ze ceny obchodovatelnych komodit jsou mezi jednotlivymi zemé-
mi vyrovnané a zZe k rozdilim dochézi pouze u cen neobchodovatelnych
statkli. Je tomu tak ale i ve skute¢nosti? V pracich (Holub — Cihék, 2000,
2001) jsme ukazali, ze v piipadé CR jsou ceny pomérné vyrazné pod drovni
vyspélych zemi EU i u vétSiny z téch komoditnich skupin, které jsou vétsi-
nou povazovany za obchodovatelné. Piesto se viak v ekonomickych tivahach
stdle setkavame s nazorem, %e néco takového neni mozné. Podivejme se
proto podrobnéji na mezinarodni srovnani cen typickych ,,obchodovatelnych®
statkua.

Provedli jsme regresni analyzu vztahu cen zhruba tticeti podskupin sou-
kromé spotieby k HDP v jednotkach parity kupni sily pro vzorek 22 evrop-
skych zemi. Jinymi slovy, provedli jsme stejnou regresi jako v grafu 1 pro
ceny jednotlivych komoditnich skupin, nikoli pro celkovou cenovou hladi-
nu.'® Vysledky jsou prezentovany v tabulce 1.

Jak vidime, vztah ,cena vs. HDP“ vySel ve v8ech regresich jako kladny.
S vyjimkou jedné komoditni skupiny (zafizeni pro osobni dopravu) je tento
vztah statisticky vyznamny, a to v naprosté vétsiné pripadt na 1% hladiné
vyznamnosti. Velikost sklonu regresni piimky byla nizsi nez 0,5 pouze u tii
komoditnich skupin (zatizeni pro osobni dopravu, nabytek, rekreaéni zaii-
zeni). Statisticka vyznamnost naprosté vétsiny regresi a vysoké odhadnuté
sklony regresnich pfimek znamenaji, Ze v praxi existuji pomérné vyznamné
mezinarodni rozdily u naprosté vétSiny komoditnich skupin, véetné téch,
které jsou obvykle povazovany za obchodovatelné.

To v8ak nemusi nutné znamenat, Ze neplati B-S-model. V realité kazdy
findlni statek obsahuje obchodovatelnou slozku (napi. suroviny) a neob-
chodovatelnou slozku (napi. dopravni, skladovaci ¢i marketingové sluzby
apod.) — (Obstfeld — Rogoff, 1998, s. 202). Striktni rozliSeni na obchodova-
telné a neobchodovatelné statky — které je velmi uZite¢né pro teoretické
ucely — tak v praxi neni mozné. MtzZeme pouze mluvit o komoditnich sku-
pinach s vétsim vyznamem obchodovatelné slozky (u nich bychom ¢ekali re-
lativné nizky sklon regresni piimky v tabulce 1) a o komoditach s vétsim
vyznamem neobchodovatelné slozky (s vysokym sklonem regresni primky).

Na agregatni drovni muizZe vyznam neobchodovatelné slozky v celé eko-
nomice pomérné dobie aproximovat podil sluzeb na HDP, takzZe pro celko-
vou cenovou hladinu dava B-S-model rozumné kvalitativni i kvantitativni
piedpovédi (viz vyse). Pokud vSak chceme od zkoumani primérné cenové
hladiny ptejit ke zkoumani relativnich cen, nevystaéime — na rozdil od uceb-
nicového B-S-modelu — s délenim pouze na dvé skupiny (obchodovatelné vs.

13 Na rozdil od grafu 1 se regrese vztahuji k idajam za rok 1996, nikoli za rok 1999.
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TABULKA 1 Regresni analyza pro komoditni skupiny (1996; 22 zemi)

komoditni skupina o sklon | t-stat. R? Prob | CR96 | CR99
chléb a obiloviny 0,02 | 0,98 7,65 | 0,75 | 0,000 | -0,31 | -0,25
maso -0,01 | 1,09 | 10,12 | 0,84 | 0,000 | —-0,18 | —0,14
ryby 0,21 | 0,69 7,28 | 0,73 | 0,000 | —0,20 | -0,11
mléko, syry, vejce 0,24 | 0,99 8,65 | 0,79 | 0,000 | -0,28 | 0,23
oleje a tuky 0,45 | 0,70 4,60 | 0,51 | 0,000 | -0,18 | -0,12
ovoce, zelenina, brambory 0,14 | 0,87 8,08 | 0,77 | 0,000 | —0,15 | —0,12
jiné potraviny 0,42 | 0,63 4,48 | 0,50 | 0,000 | —-0,31 | —-0,22
nealkoholické napoje 0,26 | 0,83 4,16 | 0,46 | 0,000 | -0,27 | -0,23
alkoholické napoje 0,62 | 0,95 2,13 | 0,18 | 0,046 | -0,45 | 0,33
tabak -0,15 | 1,29 6,72 | 0,69 | 0,000 | —0,16 | 0,02
odivani vé. oprav 0,24 | 0,72 5,30 | 0,58 | 0,000 | —0,25 | —0,15
obuv v¢. oprav 0,50 | 0,51 583 | 0,63 | 0,000 | 0,00 | 0,15
hrubé najemné a vodné -0,38 | 1,16 8,19 | 0,77 | 0,000 | -0,17 | —0,02
palivo a energie 0,01 | 0,90 5,86 | 0,63 | 0,000 | —0,25 0,03
nabytek, podlahoviny a opravy 0,56 | 0,37 4,23 | 0,47 | 0,000 | -0,03 0,00
bytovy textil a opravy 0,24 | 0,66 6,26 | 0,66 | 0,000 | 0,05 | 0,05
domadci pfistroje a opravy 0,39 | 0,50 559 | 0,61 | 0,000 | 0,13 | 0,05
ostatni vyrobky a sluzby pro domacnost 0,23 | 0,81 7,47 | 0,74 | 0,000 | —-0,21 | 0,09
lé¢ebna a zdravotni péce -0,22 | 1,19 8,32 | 0,78 | 0,000 | —0,34 | -0,30
zafizeni pro osobni dopravu 1,03 | 0,21 1,05 | 0,05 | 0,305 | -0,20 | 0,19
provoz dopravniho zafizeni 0,16 | 0,94 10,54 | 0,85 | 0,000 | —0,12 0,03
dopravni sluzby -0,17 | 1,04 9,95 | 0,83 | 0,000 | —-0,78 | 0,07
spoje 0,22 | 0,57 4,09 | 0,46 | 0,001 | -0,30 | -0,11
rekreacni zafizeni a opravy 0,68 | 0,41 3,66 | 0,40 | 0,002 | 0,18 | 0,13
rekreaéni a kulturni sluzby -0,20 | 1,35 10,12 | 0,84 | 0,000 | —0,30 | —0,17
knihy, ¢asopisy a noviny -0,02 | 1,23 6,70 | 0,69 | 0,000 | -0,33 | -0,24
vzdélani -0,27 | 1,08 9,21 | 0,81 | 0,000 | -0,26 | —-0,19
restaurace, kavarny a hotely 0,03 | 1,12 6,62 | 0,69 | 0,000 | -0,39 | -0,28
jiné zbozi a sluzby 0,08 | 0,92 8,13 | 0,77 | 0,000 | -0,27 | 0,17

vysvétlivky: C znaci absolutni €len v regresi; ,sklon“ je odhadnuty sklon regresni pfimky; t-stat je t-statistika pro odhad
koeficientu sklonu regresni pfimky; R? je koeficient determinace; Prob je hladina statistické vyznamnosti
celé regrese; CR96 znamena reziduum CR v jednotlivych regresich pro rok 96 (napf. idaj —0,2 znamena,
e dana cena v CR vztazena k cené v SRN je 0 20 % bodu nizsi, nez by podle regrese méla byt; kurzi-
vou psana ¢&isla prevysuji 1 smérodatnou chybu regrese), CR99 je reziduum spocitané z extrapolovanych
dat CR pro rok 1999.

neobchodovatelné) a s jednou relativni cenou (cena obchodovatelnych vs.
cena neobchodovatelnych statkd). Musime pracovat s jemnéj$im ¢lenénim
statkid a celkovou strukturou jejich relativnich cen.

4. Jaky je empiricky vztah mezi odchylkami v relativnich cenach
a prumérnou cenovou hladinou?

Neschopnost rozlisit v mezinarodnich srovnanich cen mezi obchodovatel-
nymi a neobchodovatelnymi komoditami byla hlavnim davodem toho, pro¢
jsme v nasich predchozich ¢lancich (Holub — Cihak, 2000, 2001), (Janacek
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GRAF 3 Koeficient cenovych odchylek vs. cenova hladina (1996)
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a kol., 1999) definovali ,koeficient cenovych odchylek (p)“, ktery méri vy-
chylenost relativnich cen v dané ekonomice vici referenéni zemi (v nasem
piipadé Némecku). Tento koeficient 1ze vypocitat podle vzorce:

p=— S w, (PFF — Y kde: p% = 3w, PP* (13)
% i i

kde P5E je cena komodity i v doméci ekonomice v porovnani s jeji cenou v za-
hrani¢i (Némecku), w; jsou vahy jednotlivych komodit a uSEF je primérna
cenova hladina spotieby.'*

V teoretickém B-S-modelu je primérna cenova hladina zemé primo spo-
jena s relativni cenou neobchodovatelnych statkt vaéi statktim obchodova-
telnym (viz rovnice 5 a 6). Proto by u jakéhokoli zobecnéni na realitu mélo
platit, Ze bude existovat vyznamna statistickd korelace mezi mirou vychy-
lenosti struktury relativnich cen v dané zemi a pramérnou cenovou hladi-
nou. Tento pozadavek koeficient cenovych odchylek spliuje — viz graf 3 —,
a to jak pro koeficient s nominalnimi vdhami, tak pro koeficient s vahami
realnymi.'® V obou piipadech je proloZena regrese statisticky vyznamna na
vSech béZznych hladinach vyznamnosti. Koeficient sklonu vysel —1,57 pro
nominalni vahy a —1,17 pro vahy realné.

Do jaké miry jsou vSak vztahy odhadnuté v grafu 3 stabilni v ¢ase a ro-
bustni vaéi vybéru zemi, které srovnavame? Na prvni éast této otazky dava
odpovéd tabulka 2, srovnavajici vysledky regresi cenové hladiny na koefi-
cientu cenovych odchylek za vSechny srovnavaci projekty od roku 1980. Ur-

14 Koeficient cenovych odchylek nepiedstavuje jediny mozny zptisob méfeni cenovych odchylek,
nicméné jde o jednoduchou veli¢inu, kterou lze intuitivné dobie interpretovat. Veli¢inu p mizeme
chéapat jako ,vdzenou smérodatnou odchylku“ srovnatelnych cen. V p¥ipadé, Ze jsou srovnatelné
ceny vSech komodit stejné (napi. vSechny dosahuji 60 %EU), koeficient cenovych odchylek na-
byva nulové hodnoty; ve vSech ostatnich p¥ipadech je kladny. Pro diskuzi zptsobu métreni od-
chylek ve strukturach relativnich cen viz napt. (Kurabayashi — Sakuma, 1990).

15 Podrobnéji o problému nominélnich vs. realnych vah viz (Holub — Cihdk, 2000, 2001).
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TABULKA 2  Analyza vztahu koeficientu cenovych odchylek k cenové hladiné

pocet c sklon t-stat. R? Prob

nomindlni vahy: 1980 15 1,17 -1,35 -4,03 0,56 0,001
1985 17 1,08 -0,75 -1,76 0,17 0,099

1990 20 1,22 -1,12 -3,27 0,37 0,004

1993 22 1,21 -1,61 -9,24 0,81 0,000

1996 22 1,26 -1,57 -5,98 0,64 0,000

realné vahy: 1980 15 1,13 -1,13 —4,58 0,62 0,001
1985 17 1,15 -0,88 -3,50 0,45 0,003

1990 20 1,34 -1,54 —4,59 0,54 0,000

1993 22 1,13 -1,23 -9,15 0,81 0,000

1996 22 1,19 -1,17 -7,40 0,73 0,000

vysvétlivky: ,Pocet” udava pocet zemi zahrnutych v regresi; C zna&i absolutni ¢len v regresi; ,sklon“ je odhadnuty sklon
regresni pfimky; t-stat je t-statistika pro odhad koeficientu sklonu regresni ptimky; R? je koeficient deter-
minace; Prob je hladina statistické vyznamnosti celé regrese.

TABULKA 3 RUst cenové hladiny odpovidajici poklesu koeficientu cenovych odchylek na 30 %
v procentnich bodech cenové hladiny SRN

reélné vahy nominalni vahy
Ceska republika 30,3(17,6) 28,3 (15,7)
Madarsko 33,8 30,5
Polsko 62,8 53,5
Rusko 57,5 42,2
Slovensko 60,8 25,5
Slovinsko 13,0 8,4

vysvétlivka: Cisla v zavorce pro CR udévaji hodnoty odvozené od koeficientti cenovych odchylek za rok 1999.

¢itym problémem tohoto srovnani je skutec¢nost, Ze vzorek zemi v pribéhu
¢asu narustal s tim, jak se do projektu postupné zapojovalo vice zemi stiedni
a vychodni Evropy, a regrese proto nejsou plné srovnatelné. Presto mtizeme
dospét k nékolika zakladnim zavértim: (1) regrese jsou statisticky vyznamné
pro vSechny roky, i kdyz pro nominalni vahy v roce 1985 jen na 10% hla-
diné spolehlivosti; (2) regrese pro realné vahy maji vétsi koeficient deter-
minace nez regrese pro vahy nominalni; (3) statisticka vyznamnost je nej-
vysSi pro roky 1993 a 1996, které zahrnuji nejvétsi vzorek zemi (tranzitivni
zemé piredstavuji vlivné body); (4) odhady sklonu regresnich piimek se zdaji
byt stabilni mezi roky 1993 a 1996, ale nikoli pro d¥ivéjsi obdobi; (5) pokud
vSak spocditame priumér odhadnutych sklont pro realné vahy za roky 1980,
1985 a 1990, dostaneme 1,18, coz je velmi blizko odhadim pro rok 1993
a 1996.

Za piedpokladu stability odhadnutych sklont regresnich primek za rok
1996 muzeme na jejich zakladé ziskat hruby odhad toho, o kolik procent-
nich boda by se v poméru k Némecku méla zvysit primérna cenova hladina
transformacnich ekonomik, pokud jejich redlna konvergence umozni sni-
zeni koeficientu cenovych odchylek na droven 30 % (kde se ziejmé budou
béhem nékolika let nachazet nejméné vyspélé zemé EU). Vysledky jsou uve-
deny v tabulce 3. Jak vidime, nejvétsi nartst cenové hladiny by se dal z ti-
tulu konvergence relativnich cen otekavat v Polsku a Rusku, nejmensi na-
opak ve Slovinsku a CR. Tyto jednoduché propocty vsak musime brat s vel-
kou rezervou, protoze odhadnuté regresni vztahy ,nesedi“ dokonale a u fady
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GRAF 4 Koeficient cenovych odchylek vs. cenova hladina (32 zemi, 1996)
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zemi existuji pomérné znaénd rezidua, ktera je obtizné vysvétlit (podobné
jako v regresich HDP vs. cenova hladina), natoz pak piedvidat jejich vyvoj
do budoucna.!®

Na otazku robustnosti odhadnutych vztaht vaci souboru srovnavanych
zemi dava édsteénou odpovéd graf 4, ktery je analogii grafu 3 pro vzorek
roz§ifeny na 32 zemi (viz poznamka 2).17 Jak vidime, klesajici vztah mezi
koeficientem cenovych odchylek a cenovou hladinou ztstava statisticky vy-
znamny na vSech béZnych hladinach spolehlivosti, av§ak jevi se nelinedrni.
Z tohoto pohledu mohou regresni pfimky z grafu 3 nadhodnocovat sklon pro
transformaéni ekonomiky (a pak jsou nadhodnocené odhady v tabulce 3)
a podhodnocovat ho pro ekonomiky vyspélé.

5. Jaky mechanizmus prizpusobovani relativnich cen je nejprav-
dépodobnéjsi?

V nasich predchozich studiich (Holub — Cihék, 2000, 2001) jsme ptedpo-
kladali, Ze rozsah piizptsobeni ceny individudlni komodity bude iumérny
prislu$né cenové mezete vici referencni zemi:

Pi=P%+s(1-P? (14)

kde P?% a P; oznacuji poéateéni, resp. koncovou hodnotu srovnatelné ceny ko-
modity i a s je koeficient piizptsobeni vyjadiujici rychlost, s jakou se uza-
viraji cenové mezery. Argumentovali jsme, Ze tento mechanizmus cenového
prizpisobeni je nejen jednoduchy, ale také konzistentni s minulymi udaji

16 Naptiklad Polsko lezelo v roce 1996 vyrazné nad regresnimi p¥imkami, zatimco CR pod nimi
— podobné jako v regresi HDP vs. cenova hladina.

17 Pfesné fefeno se jedna o analogii grafu 3a, protoZe u pobaltskych a balkdnskych transfor-
macnich ekonomik jsme méli k dispozici pouze nomindlni vahy.
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TABULKA 4  Pfizplisobeni jednotlivych cen podle regresnich pfimek

v %
koeficient cenovych | cenova hladina zvySeni CPI
odchylek
redlné vahy — pfizpUsobeni rezidui:

100 % 32,3 61,8 89,3
70 % 31,3 58,3 68,2
50 % 31,1 55,9 55,2
30 % 31,3 53,6 43,1
0% 32,7 50,1 26,2

nominalni vahy — pfizplsobeni rezidui:
100 % 28,8 72,0 74,3
70 % 28,3 68,1 55,3
50 % 28,3 65,4 43,7
30 % 28,8 62,8 32,9
0 % 30,4 58,9 17,8

poznamka: Vypocty predpokladaji, ze se ¢eské HDP zvysi z 55 % na 65 % némeckého HDP; ,zvyseni CPI“ predsta-
vuje implikovanou hodnotu zvy$eni CPI za zjednodusujiciho pfedpokladu nulove flexibility jednotlivych cen
smérem doll (Holub — Cihak, 2000).

pro CR. Na zakladé minulych ddaji jsme odhadli nejpravdépodobnéjsi hod-
notu s a propocitali, s jakym zvySenim cenové hladiny je spojena dana zména
koeficientu cenovych odchylek.

Alternativni pristup k odhadu potencialnich cenovych tlaka vychazi z em-
pirickych vztaht mezi jednotlivymi cenami a HDP popsanych v tabulce 1.
Tyto empirické vztahy umoziiuji odhadnout vliv zmény HDP na kazdou jed-
notlivou cenu, a tim na koeficient cenovych odchylek. Predpokladejme na-
priklad, Zze HDP na hlavu v CR se zvysi z 55 na 65 % némecké drovné. Po-
kud jsou regresni vztahy v tabulce 1 stabilni, pohyb jednotlivych cen lze
odhadnout jako velikost posunu podél jednotlivych regresnich piimek.
Kromé toho je vSak treba pirihlédnout k faktu, Ze Ceska republika ma ve
vétsiné téchto regresi vyrazné negativni reziduum, takze je rozumné pied-
pokladat, Ze v pribéhu procesu piizptsobeni se bude sniZovat také rezi-
duum v téchto regresich (i kdyz nas dalsi text tuto hypotézu ¢asteéné rela-
tivizuje). Tabulka 4 shrnuje jednotlivé vysledky v zavislosti na konkrétni
hodnoté koeficientu pi¥izptisobeni od 0 do 100 %. Tabulka naznacuje, Ze kli-
¢ovym prvkem urcujicim zmény v koeficientu cenovych odchylek je HDP,
nikoli zmen§ovani regresniho rezidua, nicméné rozsah sniZeni regresniho
rezidua vyrazné ovliviiuje cenovou hladinu. Napiiklad pro redlné vahy se
odhadnuté koncové uroven cenové hladiny v CR pohybuje od 50 % (pro nu-
lové sniZeni rezidui) do 62 % némecké urovné (pro uplné snizeni rezidui).

6. Co zptisobuje velké negativni reziduum CR v regresi cenové hla-
diny vaci HDP?

P¥i regresi pro nas zakladni vzorek 22 zemi se CR v roce 1996 nachézela
23 % bod1, tj. o vice nez 2 standardni chyby regrese, pod prolozenou pfim-
kou. Méla tak ze vSech srovnavanych zemi nejvétsi negativni reziduum.
V roce 1999 se jiz reziduum CR sniZzilo na zhruba 15 p. b. (1,7n4sobek stan-
dardni chyby regrese), stale vSak ztstalo mezi srovnavanymi zemémi zda-
leka nejvétsi. Existence tak vyznamného zaporného rezidua je jednim
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z hlavnich dtvoda toho, pro¢ je v CR vénovéna problematice cenové kon-
vergence k EU tak velka pozornost. Toto negativni reziduum jednak vzbu-
zuje obavu, Ze by po vstupu do EU mohlo dojit ke skokovému zvySeni ce-
nové hladiny v CR, jednak je ¢asto interpretovano jako nepiimy dikaz
existence strukturalnich a institucionalnich problémut v ¢eské ekonomice
(Vintrova a kol., 2001), (Turek, 2001). OvSem jeho skuteéna piic¢ina stale
zlustava nezodpovézenou otazkou.

Nejjednodussim vysvétlenim nizké cenové hladiny v CR je hypotéza, ze
povidalo relativni ekonomické vyspélosti CR — napt. (Holub — Cihak, 2000,
2001). Je tato hypotéza pravdiva? K zodpovézeni této otazky se mtiZeme po-
divat zpét do tabulky 1, ktera udava vysi rezidua CR v regresich pro jed-
notlivé komoditni skupiny. Vidime, Ze v roce 1996 méla CR vysoka zaporna
rezidua u najemného, cen paliv a energii, zdravotnictvi, Skolstvi, spojt
apod., coZ jsou vesmés regulované ceny. Zajimavé ovSem je zjisténi, Ze v roce
1999 jiz byla (extrapolovand) rezidua nizka u najemného, cen paliv a ener-
gii i u spojt — 1ze tedy ¥ici, Ze v téchto komoditnich skupinach pokrocila de-
regulace cen mezi roky 1996 a 1999 pomérné daleko, coZz prispélo k poklesu
celkového rezidua CR v regresi ,HDP vs. primérna cenova hladina“.!® Ne-
standardné nizké ceny tak v oblasti regulovanych cen zustavaji zejména
u Siroce pojatych socidalnich sluzeb (ve zdravotnictvi, Skolstvi apod.), coz od-
razi témér vyluény podil statu na jejich financovani.

Vedle regulovanych cen viak v CR méla — zejména v roce 1996 — vyznamné
negativni reziduum i fada jinych komodit, véetné téch, které byvaji pova-
zovany za ,obchodovatelné“. K objasnéni téchto rezidui jiz musime jit za
hranici jednoduché regrese ,HDP vs. cenova hladina“ a snazit se zaradit do
analyzy i dalsi vysvétlujici faktory. Volba téchto faktort by pritom neméla
byt zcela ad hoc, ale méla by vychazet z ekonomické teorie.

Jednou z moznosti je odmitnout predpoklad Balassy a Samuelsona o do-
konalé konkurenci na trhu obchodovatelnych komodit a predpokladat, ze
konkurence je monopolisticka, coZ znamend, Ze ceny obchodovatelnych
statkd se mezi jednotlivymi zemé&mi mohou li8it podle vySe monopolistic-
ké prirazky. Nadmérné stladena cenova hladina v CR pak muze byt ¢as-
te¢né vysvétlovana vysokym podilem sofistikovanych produktd v ¢eském
vyvozu. U téchto vyrobkud hraje velkou roli kvalita, at uz skuteénd, nebo
vnimanda. Naopak mensi roli hraji faktory cenové. Pokud je pravda, ze
Geské zboZi je (nebo alespon v roce 1996 jesté bylo) na vyspélych zapad-
nich trzich povazZovano za ,nekvalitni zbozi z vychodu®, museli ¢esti vy-
robci tuto nevyhodu kompenzovat niz§imi cenami. Toto cenové podbizeni
musi byt o to vétsi, o€ niZ&i je cenova elasticita poptavky (Holub — Cihak,
2000, 2001). Aproximovat mozny vliv tohoto faktoru v regresi jsme se roz-
hodli zarazenim veli¢iny exp7, udavajici podil vyvozu stroji a dopravnich
zarizeni (tj. skupiny SITC 7) na celkovém vyvozu jednotlivych ekonomik.
Vztah mezi touto veli¢inou a cenovou hladinou v8ak neni ziejmé mono-
tonni — malo vyspélé ekonomiky se pii vyvozu sofistikovanych vyrobka
museji cenové podbizet, zatimco ,Juxusni® sofistikované vyrobky z vyspé-

18 CR se k regresni p¥imce ptiblizila zhruba z poloviny v diisledku narastu relativni cenové hla-
diny vaéi SRN (zhruba o 5 p. b.) a z druhé poloviny v dtsledku poklesu relativniho HDP (také
cca 0 5 p. b.) béhem hospodéaiské recese.
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Iych zemi naopak umoznuji dosahovat vy$si monopolistické prémie. Proto
jsme do regrese zaradili i souéin veli¢iny exp7 a HDP — HDP_96 — jednot-
livych zemi.

Vedle rozdilnych drovni monopolistické prirazky mohou selhani zakona
jedné ceny u obchodovatelnych statkti zptisobovat i vladni zasahy do eko-
nomiky, napiiklad dané, cla apod. Vliv téchto zdsaht jsme se rozhodli sou-
hrnné aproximovat podilem p¥ijmu veiejnych rozpoctti na HDP —gov.'® Cim
vétsi je tato pomocna proménnad, tim vétsi 1ze ¢ekat cenovou hladinu v jed-
notlivych zemich.

Pro vysvétleni rezidui v regresich cenové hladiny vic¢i HDP vsak nemu-
sime odmitat zakladni predpoklady B-S-modelu; ¢ast z téchto rezidui mu-
Zeme vysvétlit i v jeho ramci. Za prvé, produktivitu v sektoru obchodova-
telnych statka neodrazi v B-S-modelu HDP na hlavu, ale HDP na pracov-
nika (viz poznamka 8). Pokud se podil pracovnika k celkové populaci v jed-
notlivych zemich 1i&i, mGze HDP na hlavu aproxunovat produktivitu jen
velmi nedokonale. Naprlklad v CR je mira pracovni aktivity populace —
i pres klesajici trend — tradi¢né vysok4, takZze HDP na hlavu zkresluje pro-
duktivitu v sektoru obchodovatelnych statki v CR smérem nahoru, co%
muze prispivat k velkému zapornému reziduu éeské ekonomiky. Proto jsme
do regresni rovnice zatadili veli¢éinu aktivita, definovanou jako podil za-
méstnanosti na celkové populaci. Cim vétsi je tato veli¢ina, tim nizsi 1ze Ge-
kat cenovou hladinu.

Za druhé, v B-S-modelu ovliviiuje relativni cenovou hladinu nejen pro-
duktivita v sektoru obchodovatelnych statkt, ale i relativni produktivita
v sektoru statkti neobchodovatelnych — viz rovnice (10) a (12). Rozdily v pro-
duktivité u neobchodovatelnych statkd se ve zjednoduSenych vykladech
B-S-modelu ¢asto 1gnoru31 v prax1 vSak mohou byt Vyznamne V logice
B-S-modelu pak muZe nizké cenova hladina (jakou m& napiiklad CR) byt
znamkou toho, Ze zemé dosahuje ve srovnani s jinak stejné vyspélymi eko-
nomikami relativné vysoké produktivity v sektoru neobchodovatelného
zbozi, ktera snizuje jednotkové mzdové naklady, a tim i ceny v tomto sek-
toru. Potvrzeni této hypotézy by postavilo na hlavu ¢asto pfijimanou tezi,
ze nizka cenova hladina CR je odrazem néceho nezadouciho (nedokonce-
nych deregulaci, strukturalnich a institucionalnich problémi, nizké nece-
nové konkurenceschopnosti apod. — viz naptiklad (Vintrova a kol., 2001),
(Turek, 2001).

Pokud by uvedena hypotéza platila, ocekdvali bychom, Ze negativni re-
zidua CR z regresi v tabulce 1 budou vétsi pro komodity s vysokym podi-
lem neobchodovatelné slozky, tj. pro komodity s relativné vysokym koefi-
cientem sklonu v regresich v tabulce 1. Graf 5 potvrzuje existenci tohoto
vztahu, ktery sice neni piilis$ silny, je vSak statisticky vyznamny na 5% hla-
diné spolehlivosti. Pokud navic misto metody béZnych nejmensich ¢tverca
pouzijeme metodu zobecnénych nejmensich ¢tverca a piipiSeme relativné
vétsi vahu reziduim z téch regresi, které maji nejvétsi vysvétlovaci schop-
nost (nevyssi R?), dostaneme regresi statisticky vyznamnou na 1% hladiné
spolehlivosti.

19 Kromé toho jsme jako pomocnou proménnou zkouseli pouzit rovnéz podil vynosd z nepiimych
dani na HDP. Koeficient u této veli¢iny v8ak vychéazel zaporny, coZ odporuje ekonomické intuici,
takze jsme tuto veli¢inu nakonec z regresni rovnice vypustili.
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GRAF 5 Vztah rezidui CR k podilu neobchodovatelné slozky v komodité
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Tento jednoduchy, indikativni test v§ak samoziejmé neni dostatecnym da-
kazem toho, Ze nizka cenova hladina v CR je — alespon zéasti — skuteéné
dana vysokou produktivitou v sektoru obchodovatelnych statki. Pro for-
malnéjsi testovani této hypotézy jsme do regrese cenové hladiny vici HDP
zaiadili jako aproximaci produktivity v sektoru neobchodovatelnych statkt
veliéinu prodN, definovanou jako podil nomindlniho HDP v jednotlivych
podskupinach sektoru sluzeb a cenové hladiny téchto podskupin v jednot-
livych zemich (OECD, 1999)2° vztazeny k poétu pracovniki ve sluzbach v jed-
notlivych zemich a nanormovany tak, aby produktivita v sektoru sluzeb Né-
mecka predstavovala 100 %. Ziskané hodnoty jsou znazornény v grafu 6.
Jak vidime, produktivita prace v sektoru sluzeb se v CR nachazi zhruba na
drovni fady vyspélych zemi, jako jsou napi. Velkd Britdnie, Némecko nebo
Svédsko.2! Zaroven se nachdzi mirné nad drovni produktivity v sektoru slu-
zeb ve vSech srovnavanych transformacnich ekonomikach, vyrazné;jsi je roz-
dil zejména viéi Polsku a Rusku. To naznacuje, Ze relativné vysoka pro-
duktivita v sektoru sluzeb by skutetné mohla zéasti vysvétlovat nizkou
cenovou hladinu v CR.

Vysledky regrese rozsifené o vSechny diskutované veli¢iny jsou shrnuty
v tabulce 5.

Celkova vysvétlujici schopnost této rozsitené regrese je mirné lepsi nez
ujednoduché regrese ,,HDP vs. cenova hladina“ (koeficient determinace 0,93
v porovnani s 0,88 u jednoduché regrese). Dodateéné vysvétlujici veli¢iny

20 Tim, Ze jsme pro tento ucel p¥ijali hrubé ¢lenéni spotfeby na zboZi a sluzby a ndsledné pouzili
sluzby jako pomocnou proménnou pro cely sektor neobchodovatelnych statku, jsme ¢asteéné po-
preli své vlastni poznatky uvedené v predchozi ¢asti textu o nemoznosti empiricky rozlisit obcho-
dovatelné statky od neobchodovatelnych. Jinym zptisobem se v8ak, bohuzel, postupovat nedalo.
Navic jsme tento postup aplikovali na ,agregatni“ regresi ,HDP vs. praimérnéa cenova hladina“,
pro kterou zdkladni B-S-model d4ava podle nasich zjisténi rozumné predikce (viz vySe); to ¢as-
teéné snizuje zavaznost naseho prohiesku.

21 7 vyspélych zemi je nejvice ,vychylenym“ pozorovanim Itélie, u niz vysla produktivita ve sluz-
bach téméi o 40 % vyssi nez v ostatnich rozvinutych ekonomikach. Pro tuto skute¢nost nemame
zadné jednoduché vysvétleni.
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GRAF 6 Produktivita prace v sektoru sluzeb (1996, SRN = 100 %)
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vysly statisticky vyznamné alespon na 10% hladiné vyznamnosti s vyjim-
kou podilu vetrejnych prijmi na HDP (gov) a miry ekonomické aktivity (ak-
tivita) — i u téchto dvou veli¢in vSak standardni ekonometrické testy indi-
kovaly rozumnost jejich ponechani v regresi. VSechny koeficienty u vysvét-
lujicich velié¢in maji oéekavana znaménka. U veli¢iny exp7 se potvrdil pred-
poklad nemonoténnosti jejiho vztahu k cenové hladiné — pro ekonomiky
s HDP pod 75 % pruméru SRN vede vétsi podil vyvozu stroja v praméru
k niz§i cenové hladiné a naopak. 5
Zajimavym zjisténim je skutecnost, Ze v této rozsirené regresi ma CR i na-
dale zaporné reziduum, ovSem proti zdkladni regresi se jeho absolutni vyse
sniZila: na 11 p. b. (z 23 p. b.), tj. na 1,2nasobek standardni chyby regrese.
Vezmeme-li v potaz skutecnost, Ze mezi roky 1996 a 1999 doslo v disledku
deregulaci (a ¢asteéné v diusledku poklesu relativniho HDP) ke sniZeni re-
zidua v zdkladni regresi o 8 p. b., nemusi byt v souc¢asnosti cenova hladina
v CR jiz tak vyrazné vychylena smérem dolt v porovnani s tim, co je vy-
svétlitelné ekonomickou teorii a mezindrodnimi srovnanimi.?? Zbyvajici ne-
vysvétlenou ¢ast pak lze do zna¢né miry pfic¢ist cenam potravin (viz jejich

vy s

velka rezidua za rok 1999 v tabulce 1), jejichZ nizsi cena v CR plyne z mensi

TABULKA 5 Roz8ifena regrese ,HDP vs. cenova hladina® (1996, 22 zemi)

vysvétlovana proménna: primérna cenova hladina roku 1996
pocet zemi: 22

proménna koeficient SE t-statistika Prob.
konstanta 0,66 0,30 2,21 0,04
HDP_96 0,58 0,24 2,44 0,03
aktivita -0,72 0,46 -1,56 0,14
ProdN -0,34 0,19 -1,83 0,09
exp7? -1,09 0,55 -1,99 0,06
exp7 *HDP_96 1,44 0,61 2,36 0,03
Gov 0,50 0,38 1,32 0,21
R? 0,93 F-statistika 32,79
R? upravené 0,90 prob (F-statistika) 0,00
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regulace agrarniho trhu v porovnani se spoleénou zemédélskou politikou
EU @ s regulaci trhu v jinych transformaénich ekonomikéach, kde je agrarni
sektor podstatné vyznamnéjsi nez v CR). Jediny cenovy Sok, ktery by tak
mohl pro CR ze vstupu do EU bezprostfedné plynout v souvislosti s nega-
tivnim reziduem cen v CR v mezinarodnich srovnanich, je ok z piijeti spo-
leéné zemédeélské politiky (Vintrova, 2001). Z hlediska ménové politiky je
prizniva ta skuteénost, Ze se jedna o typ Soku, na ktery lze aplikovat tzv.
institut vyjimek pti cilovani inflace, tj. centralni banka nemusi bojovat proti
primarnim dopadtim tohoto Soku do cen, ale pouze proti jeho sekundarnim
dopadiim na ostatni ceny.

Na zavér je vhodné upozornit i na nékteré problémy rozsifené regrese,
které se vztahuji zejména k pomocné proménné pro produktivitu v sektoru
sluzeb. Za prvé, pokud dochazi k chybadm méieni cenovych hladin v sektoru
sluzeb — coz lze v mezinarodnich srovnanich oéekavat —, zkresluje to zaro-
ven celkovou cenovou hladinu (tj. vysvétlovanou proménnou) i pomocnou
proménnou pro produktivitu ve sluzbach (tj. jednu z vysvétlovanych pro-
ménnych). To mtze vést k ndhodné korelaci obou veli¢in a k vychylenym
odhadim. Dobrym piikladem muze byt pravé CR, jejiz veiejné sluzby byly
v roce 1996 ohodnoceny stejnym stupném kvality jako ve vyspélych zemich,
coz v porovnani s piredchozimi srovnanimi posunulo ¢eskou cenovou hladinu
smérem dola a zaroven zvysilo méfitko produktivity v sektoru sluzeb. Za
druhé, neni jasné, pro¢ koeficient u produktivity v sektoru sluzeb vysel vy-
razné mensi nez koeficient u HDP — podle rovnice (10) by mély byt oba ko-
eficienty zhruba stejné a podle rovnice (12) by mél byt sklon u produktivity
ve sluzbach dokonce mirné vyssi nez u HDP. Uvedené skute¢nosti nazna-
¢uji, Ze rozsifenou regresi musime brat spiSe jako hrubou ilustraci mozného
vysvétleni velkého negativniho rezidua v CR nez jako stoprocentné korektni
odhad, na jehoZz zakladé by bylo mozné ,prognézovat” cenovou hladinu v jed-
notlivych zemich. Zdokonaleni ekonometrickych postupt u rozsifené re-
grese vSak jde za ramec tohoto piispévku, a nechavame ho proto jako na-
mét pro budouci vyzkum.

7. Zavér

V tomto piispévku jsme diskutovali nékolik otdzek spojenych s cenovou
konvergenci CR k EU, které podle naseho nazoru dosud nebyly uspokojivé
zodpovézeny v predchozich pracich.

Ukazali jsme, ze zavislost primérné cenové hladiny jednotlivych zemi na
HDP v jednotkach kupni sily méa pro vzorek evropskych ¢lentt OECD a trans-
formaénich ekonomik sklon v intervalu zhruba 0,9-1,0, v z4avislosti na sku-
piné transformacnich zemi zairazenych do regrese. Ukazali jsme, Ze tato em-
piricky zjisténa zavislost je konzistentni s B-S-modelem nejen z kvalitativ-
niho, ale i kvantitativniho pohledu. Na agregatni urovni tedy funguje B-S-
-model uspokojivé.

22 Kdy# jsme do regrese zatadili za CR tddaje o HDP a cenové hladiné za rok 1999 misto roku
1996, snizil se rezidudl na méné nez 5 p. b., a byl tedy vyrazné nizsi nez 1 smérodatna chyba re-
grese.
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Pokud vsak zkoumame vysledky mezinarodnich srovnani na drovni jem-
néjsiho ¢lenéni spotieby, zjistime, Ze v praxi je rozliSeni mezi obchodova-
telnymi a neobchodovatelnymi statky, jak to predpokladd B-S-model, ob-
tizné. Regrese cen v jednotlivych komoditnich skupinach spotteby viaé¢i HDP
srovnavanych zemi vysly v naprosté vétsiné pripada statisticky vyznamné,
coz dokazuje, Ze mezi jednotlivymi zemémi existuji systematické rozdily
v cenach i u typickych ,,obchodovatelnych“ komodit. To 1ze vysvétlit tim, ze
finalni cena kazdého vyrobku obsahuje kromé obchodovatelnych surovin
i fadu sluzeb — napiiklad dopravnich, skladovacich, prodejnich apod., které
jsou neobchodovatelné.

Neschopnost rozlisit v mezinarodnich srovnanich cen mezi obchodovatel-
nymi a neobchodovatelnymi komoditami byla hlavnim dtvodem toho, pro¢
jsme v minulosti definovali ,koeficient cenovych odchylek®, ktery méii vy-
chylenost relativnich cen v dané ekonomice vici referenéni zemi (v nasem
piipadé Némecku). V tomto prispévku jsme se snazili ukazat, Ze tento ko-
eficient je dobrym zobecnénim relativni ceny obchodovatelnych vs. neob-
chodovatelnych komodit ze zakladniho B-S-modelu v tom smyslu, Ze je sta-
tisticky vyznamné korelovan s primérnou cenovou hladinou v jednotlivych
zemich. P¥i podrobné&jsim zkoumani jsme zjistili, Ze tato statisticka zavis-
lost je relativné stabilni v ¢ase, na druhou stranu vSak nemusi byt robustni
viuci vybéru srovnavanych zemi — pro vzorek rozsifeny o méné rozvinuté
transformacni ekonomiky se tento vztah jevi jako nelinearni.

Zabyvali jsme se rovnéz tim, jakym zptisobem by v budoucnu mohlo pro-
blhat pribliZovani struktury relatlvmch cen v CR k Nemecku Na rozdil od

rarné piredpokladali Jine4arni“ uzavirani cenovych mezer jsme v tomto piis-
pévku zkoumali dopady konvergence cen v jednotlivych komoditnich sku-
pinach na zakladé empiricky odhadnutych regresnich piimek pro tyto
komoditni skupiny Zjistili jsme, Ze ziskané zavéry se prilis nelisi od zavéra
zaloZenych na scénaii ,linedrni“ konvergence, pokud nepiedpokladame p¥i-
1i§ rychlé sniZovani rezidui CR v odhadnutych regresnich vztazich.

A konecné jsme se snazili objasnit, co maze byt pri¢inou velkého nega-
tivniho rezidua CR v rovnici ,HDP vs. cenova hladina“ za rok 1996. Uké-
zali jsme, Ze ¢asteCnym vysvétlenim byla regulace cen, coZ potvrzovala velka
zaporna rezidua CR v regresnich odhadech u ndgjemného, cen paliv a ener-
gii, zdravotnictvi, §kolstvi, spoji apod. Zaroven jsme vSak zjistili, Ze jiZ v roce
1999 byla tato rezidua nizk4a u ndjemného, cen paliv a energii i u spojui, coz
naznacuje, ze v téchto komoditnich skupinach pokroéila deregulace cen mezi
roky 1996 a 1999 pomérné daleko. Nestandardné nizké ceny tak v oblasti
regulovanych cen ztstavaji zejména u Siroce pojatych socidlnich sluzeb (ve
zdravotnictvi, Skolstvi apod.).

Regulace cen viak nevysvétlovala nizkou cenovou hladinu v CR tplné.
Proto jsme do regresniho odhadu zkusili zaradit nékteré dalsi pomocné pro-
ménné. Jako statisticky vyznamna veli¢ina se ukazal naptiklad podil so-
fistikovanych vyrobka na vyvozu z jednotlivych zemi. Pro vyspélé zemé
umoznuje vysoky podil stroji dosahovat vyééi monopolistické prirazky, a tim
cenové hladiny, nebot jejich zboZi je vnimano jako vysoce kvalitni. Méné vy-
spélé zemé s vysokym podilem sofistikovanych vyrobkid na vyvozu — jako
naprlklad CR - naopak dosahuji niz§ich cen, nebot jejich vyrobky jsou vni-
many jako méné kvalitni, takze tyto zemé& museji piistupovat k cenovému
podbizeni se. Statisticky vyznamné vysla také pomocna proménna pro pro-
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duktivitu prace v sektoru neobchodovatelnych statka. Pokud je tato pro-
duktivita vysoka, snizuje jednotkové mzdové naklady v sektoru neobcho-
dovatelnych statk, a tim i celkovou cenovou hladinu zemé. Ukazali jsme,
ze v CR je tato produktivita podle vysledkti mezinarodnich srovnani na
urovni vétsiny vyspélych zemi a vyssi nez ve vétsiné transformacnich eko-
nomik (i kdyi to muzZe ¢asteéné odrazet problémy dat).

Po zarazeni dodateénych vysvétlujicich proménnych do regrese mezi ce-
novou hladinou a HDP kleslo negatlvm reziduum CR pro rok 1996 na 11 p. b.
a pro rok 1999 dokonce na méné nez 5 p. b. Tento zpfesnény odhad nazna-
¢uje, ze nizka cenova hladina v CR neni Zadnou velkou hadankou a Ze obavy
z velkého cenového skoku po vstupu do EU jsou do znaéné miry liché. Moz-
nou vyjimku piedstavuji pouze ceny potravin, u nichz by p#ijeti jednotné
zemédélské politiky EU mohlo znamenat vyznamné&jsi Sok.
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This article attempts to answer a few open questions related to price convergence
in the Czech Republic and in other Central and Eastern European Countries toward
prices in the European Union. The authors address the following issues: First, what,
from the theoretical viewpoint, should the quantitative relationship be between price
level and GDP? Second, does the existing empirical data allow for a clear distinction
between tradable and non-tradable commodities, as assumed by standard theory?
Third, what is the relationship between price levels and coefficient measuring diffe-
rences in the structures of relative prices in individual countries? Fourth, what are
the likely forms of relative price convergence in the Czech Republic toward accession
to the European Union? Fifth, what is the reason for the significantly negative resi-
dual of the Czech economy in the cross-country regressions of the average price le-
vel on GDP.
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