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Změny:

· Upraven příklad na výpočet příspěvků ke změně CPI. Byl navíc uveden ještě jeden výpočet u zboží B.
· Zadání z příkladu na růst v eurech, kde v zadání byly uvedeny hodnoty pro HUF, ale v řešení jsou uvedeny v CZK. Opraveno na CZK.
· Příklad v mezinárodní komparaci: „Předpokládejme, že český HDP v paritě kupní síly na obyvatele je na úrovni 60% rakouského a že česká cenová hladina je na 60% rakouské.“  Zde je správný výsledek 4,027 % namísto 4,27 %. 
· Přidán rozšířený postup ve výpočtu čtvrtletního růstu HDP v nové metodice stálých cen pro 2.Q 2006.

· Sjednoceny zkratky PCPO a PCPR na PCPO v boxu nové metodiky stálých cen u HDP.

· v Boxu RHDD, věta: ESA 95 definují přínos či ztrátu z obchodu jako TT = vzorec, kde NXn jsou nominální "ČISTÉ" exporty, ...

· Přidán rozšířený postup výpočtu v prvním příkladu na mezinárodní komparaci o průměrné roční míře apreciace RER (3,35%).

· Upraveny indexy roků u příkladu: „Na základě údajů určete bazický index růstu nominálního HDP pro rok 2002 s bází 1999“

· Oprava Materiálu ke cvičení - s. 32 - 2. příklad na >transformaci indexů - 2. řešení má ve 2.Q 2002 výsledek >100,49 namísto 101,49
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Tento materiál slouží jako souhrnný podklad ke cvičením Makroekonomické analýzy a prognózy. Jsou zde uvedeny typické příklady, způsoby výpočtu, vzorce nebo odkazy na ně, což je zároveň potřebné k úspěšnému zachycení problematiky a zvládnutí části předmětu z Makroekonomické analýzy a prognózy. Obsah tohoto materiálu nezahrnuje veškerou tématiku, která je probírána na cvičení či přednáškách. První blok se věnuje jednotlivým tématům ze cvičení, kde je představen obsah cvičení, základní materiály či podklady a typické příklady pro dané okruhy témat. Následující část doplňuje předchozí část a shrnuje typické příklady a jejich modifikace. Závěrečná část obsahuje seznam makroreálií České republiky a zdroje, kde je hledat, a rovněž seznam pojmů, které je vhodné mít na paměti při psaní testu.

K tomuto materiálu je velmi vhodné mít po ruce aktuální Makroekonomickou predikci Ministerstva financí České republiky, která svým obsahem nejvíce pokrývá obsah cvičení. Český statistický úřad nabízí přehled základních ukazatelů pro ČR (cr:_makroekonomicke_udaje či .../csu/...xls) a rovněž údaje ze systému národních účtů.

Jako ostatní vhodné materiály lze využít Zprávu o inflaci České národní banky, Konvergenční program České republiky Ministerstva financí České republiky a Zprávu o vývoji platební bilance České národní banky. 

Z oblasti mezinárodního srovnání poskytuje vhodné informační pokrytí témat Statistical Annex to European Economy včetně metodologických poznámek. Samotné zdroje dat pak nabízí databáze OECD na http://stats.oecd.org či navíc s komenáři OECD Economic Outlook na new.sourceoecd.org  nebo databáze Eurostatu na europa.eu.int/comm/eurostat. Souhrn dat nabízí IMF ve World Economic Outlook Databases (přehled IMF statistik). Na národní statistické úřady okazuje OSN a na centrální banky BIS.
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1. Metodika HDP, příspěvky růstu, práce s indexy
Témata: 

a) metodika výpočtu HDP

b) nová metodika HDP – PCPO a neaditivnost nové metodiky

c) příspěvky k růstu HDP – analýza agregátní poptávky

d) práce s indexy (průměry, projekce, transformace)

e) stálé a běžné ceny

Materiály:

a) 1. Ekonomický výkon (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
a) průměry a indexy, příspěvky k růstu HDP, členění agregátní poptávky - http://.../hp482/prumery_indexy.pdf
b) nová metodika výpočtu HDP - http://.../hp482/metodika_HDP_2004.ppt
b) neaditivnost - http://.../hp482/diskrepance_HDP.pdf 

Příklady:

a) příspěvky k růstu HDP - http://.../hp482/diskrepance_HDP.xls
b) práce s indexy, stálé a běžné ceny, průměry a projekce http://.../hp482/priklady_indexy.pdf
c) nová metodika stálých cen HDP a její neaditivnost - http://.../hp482/priklad_PCPO_neaditivnost.pdf
c) neaditivnost, podruhé (stačí ten předchozí) - http://.../hp482/neaditivnost_HDP.xls
d) průměrné ceny předchozího období - http://.../hp482/PCPO.pdf
Zpět na obsah
2. Národní účty, rozklady růstu HDP

Témata: 

a) posloupnosti národních účtů

b) poměrové ukazatele

c) rozklad růstu HDP – analýza agregátní nabídky – růstové účetnictví

Materiály:

a) vztahy mezi ukazateli, bilanční položky, … - http://hp482.wz.cz/SNU/SNU_diagramy_...pdf
b) účty národního hospodářství ČR 1995, 2000 a 2004 - http://hp482.wz.cz/SNU/SNU_CR_...pdf
Příklady:

a) viz typové příklady

b) příklad k národním účtům

Na základě údajů určete bazický index růstu nominálního HDP pro rok 2002 s bází 1999. 

	
	
	1999
	2002

	Vks
	Výdaje na konečnou spotřebu
	1 516
	1 790

	Mez
	Mezispotřeba (kupní ceny) 
	3 037
	3 894

	P
	Produkce (základní ceny)
	Dopočti, pokud potřebuješ
	6 083

	HND
	Hrubý národní důchod
	1 995
	2 298

	NCT
	Čisté běžné transfery s nerezidenty
	20
	15

	THK
	Tvorba hrubého kapitálu 
	550
	Dopočti, pokud potřebuješ 

	X
	Vývoz zboží a služeb
	1 153
	1 486

	M
	Dovoz zboží a služeb
	1 177
	1 535

	HTFK
	Hrubá tvorba fixního kapitálu
	551
	643

	ČPVnh
	Čisté půjčky (+)/výpůjčky (-) národního hospodářství
	-51
	-140

	SKT
	Saldo kapitálových transferů
	0
	14

	ČPNNA
	Čisté pořízení nevyr. nefin. aktiv
	1
	3


Řešení:

(1)Potřebujeme získat HDP v roce 1999 a 2002. Hrubý domácí produkt v roce 1999 získáme pomocí výdajové metody:

HDP1999 = 1 516 + 550 + 1 153 - 1 177 = 2 042

Pro rok 2002 nám chybí hrubá tvorba kapitálu, kterou musíme dopočítat. 

S – THK = CAB, pak THK = S – CAB, kdy S= HDD – Vks = (HND + NCT) - Vks, tedy S = (2 298+ 15) - 1 790 = 523, pak THK = S – (ČPVnh - SKT + ČPNNA) = 523 – (-140 - 14 + 3) = 523 – (-151) = 674, kde jsme využili vztahu ČPVnh = CAB + SKT – ČPNNA.

Hrubý domácí produkt v roce 2002  získáme tedy opět pomocí výdajové metody. 

HDP2002 = 1 790 + 674 + 1 486 - 1 535 =  2 415.

Bazický index HDP = 2415 / 2042 *100 = 118,27

Zpět na obsah
3. Mezinárodní komparace, dlouhodobá reálná apreciace

Témata:

a) mezinárodní srovnávací programy – PPP, CPL, ERDI

b) proces reálné a nominální konvergence

c) proces dlouhodobé reálné apreciace a růst HPD v eurech

d) mezinárodní komparace – rozklad růstu HDP na efekt produktivity, využití pracovní síly a demografický efekt

e) shift-share analýza

Materiály:

a) 10. Mezinárodní srovnání (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
b) metodologie a příklady mezinárodního srovnání ekonomické úrovně, rok 2002 - http://.../hp482/mezinarodni_srovnani_metodika_2002.pdf
c) rozklad růstu HDP na efekt produktivity, využití pracovní síly a demografický efekt - 

http://.../hp482/Daly_Has_Euroland_Performed_that_Badly.pdf
Příklady:

a) prodloužení catching-up procesu - http://.../hp482/koeficient_mezera.pdf
b) viz typové příklady

Zpět na obsah
4. Měnová politika, měnový přehled, výnosová křivka

Témata:

a) měnové politika a její cíle

b) měnový přehled a příklady změn (co se stane, když si půjčí český podnik v zahraničí v měnovém přehledu)

c) inflace – možnosti výpočtu, faktory změn

d) výnosová křivka - konstrukce

e) interakce úrokových sazeb a měnový kurz – forwardový kurz

f) očekávání trhu – vývoj forwardových bodů

Materiály:

a) 2. Ceny zboží a služeb (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
b) 7. Ceny zboží a služeb (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
Příklady:

a) viz typové příklady

Zpět na obsah
5. Trh práce, produktivita. Fiskální politika

Témata:

a) míra nezaměstnanosti a zaměstnanosti

b) jednotkové mzdové náklady

c) institucionální uspořádání vládního sektoru

d) příjmy a výdaje státního rozpočtu

e) konsolidovaná daňová kvóta (viz Makropredikce – příjmy vládního sektoru)

f) vládní deficit a dluh

Materiály:

a) 3. Trh práce a domácnosti (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
b) 8. Vládní sektor (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce 

Příklady:

a) viz typové příklady

b) reagujte na následující
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O kolik procent HDP by musel být nižší relevantní deficit v roce 2007, kdyby tento rok byl referenčním pro vstup do eurozóny?


…………

· O kolik procent HDP by musel být nižší relevantní deficit v roce 2005, kdyby tento rok byl referenčním pro vstup do ERM II?


…………
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Pramen: Konvergenční program, MF ČR (2005), s. 18.
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Vyjádřete primární saldo sektoru vládních institucí v roce 2005, znáte-li následující údaje.
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Kolika procenty HDP přispívají vládní instituce v roce 2005

· A) na individuální skutečnou spotřebu ?
…………..

· B) konečnou spotřebu vládních institucích?
…………..      
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Pramen: Konvergenční program, MF ČR (2005), s. 18.

· Údaje vládního sektoru byly v Makroekonomické predikci Ministerstva financí ČR dříve vyjádřeny v metodologii
· A) GFS
· B) ESA
· Údaje vládního sektoru jsou v Konvergenčím programu vyjádřeny v metodologii

· A) GFS
· B) ESA
· Údaje relevantní Maastrichtským kritériím týkající se vládního sektoru jsou vyjadřována v metodologii

· A) GFS
· B) ESA
· Z jakých položek se skládá konsolidovaná daňová kvóta? Šipkou nahoru či dolů označte trend u hlavních položek konsolidované daňové kvóty.

……………………………………………………………………………………………………………

· Je možné pozorovat změnu ve struktuře a výši konsolidované daňové kvóty v České republiky? 

               ……………………………………………………………………………………………………………


Zpět na obsah
6. Vnější nerovnováha, směnné relace, struktura platební bilance, reálný hrubý domácí důchod, ukazatele eurozóna  vs. národní ukazatele.

Témata:

a) vnější nerovnováha, udržitelnost – struktura platební bilance

b) obchodní bilance – importní náročnost exportu, strukturální pohled
b) směnné relace a reálný hrubý domácí důchod – návaznost na mezinárodní komparaci

c) výnosová bilance a hrubý národní důchod – návaznost na mezinárodní komparaci

d) ukazatele eurozóna vs. národní ukazatele

Materiály:

a) 4. Vztahy k zahraničí (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
b) 5. Úspory a investice (Makropredikce MFČR) - Makroekonomická predikce
Příklady:

a) viz typové příklady

b) reagujte na následující

· Z následujícího předpokládaného vývoje běžného účtu identifikujte dvě položky, které vytvářejí deficit běžného účtu. 

………………………………………….


………………………………………..

· Pokud si myslíte, že některá z položek vytváří klamnou analýzu běžného účtu označte ji a napište dvěma slovy proč.

………………………………………………………………
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Zdroj: Konvergenční program, MF ČR (2005), s. 18.

· Běžně jsou, a v této tabulce rovněž, poměrové ukazatele uvedeny v cenách

· A) kupních

· B) stálých

· C) základních

· D) běžných

· Pokud bychom vyjádřili deficit obchodní bilance v jiných, ale relevantních cenách (viz předchozí otázka), tak by byl deficit obchodní bilance v průměru za předcházející roky

· A) větší

· B) menší

· C) nezměněn

· D) v jiných cenách ho nemá smysl uvádět


c) příklad z národního účetnictví

	Výdaje na konečnou spotřebu
	1 585 927

	Dotace na produkty
	832

	Saldo prvotních důchodů rezidentů ve vztahu k zahraničí (NY)
	-52 979

	Celkové hrubé soukromé investice
	390 002

	Čistý přírůstek nevyráběných nefinančních aktiv (ČPNNA)
	1 411

	Saldo běžných transferů ve vztahu k zahraničí (NT)
	14 367

	Hrubý národní důchod
	2 093 195

	Spotřeba fixního kapitálu vládních institucí
	150 090

	Hrubé investice národního hospodářství
	626 512

	Daně z produktů
	1 020

	Saldo kapitálových transferů (SKT)
	530

	Výdaje na kolektivní spotřebu
	242 761


Z údajů v tabulce vypočtěte:

(1) podíl bilance zboží a služeb na HDP (%),

(2) podíl bilance běžného účtu platební bilance na HDP (%)

(3) čisté půjčky/výpůjčky národního hospodářství (mld. Kč).

Řešení: HDP = HNP - NY = 2 093 195 - (-52 979) = 2 146 174
             Běžný účet = 
Hrubé národní úspory – Tvorba hrubého kapitálu



      = (2 093 195 + 14 367 - 1 585 927) - 626 512 = 521 635 – 626 512 = - 104 877

(1) NX / HDP ( NX = (vývoz – dovoz) = saldo běžného účtu – NY – NCT = - 104 877 -  (-52 979) - 14 367 = - 66 265
NX / HDP = - 66 265 / 2 146 174 = - 3,09
(2) Běžný účet / HDP =  - 104 877 / 2 146 174 = - 4,89
(3) Čisté půjčky / výpůjčky = saldo BÚ + SKT – ČPNNA = - 104 877 + 530 - 1 411 = - 105 758
d) 
Box: Směnné relace

Směnné relace v zahraničním obchodě odrážejí souběh vývoje cen v zahraničním obchodě a měnového kurzu a získány poměrem vývoje cen exportů k vývoji cen importů.


[image: image9.wmf]IM

f

IM

EX

f

EX

h

IM

h

EX

ER

P

ER

P

P

P

TT

×

×

=

=

,

kde 
[image: image10.wmf]h

EX

P

a
[image: image11.wmf]f

EX

P

představují změnu ceny exportů v domácí měně, respektive jejich dosažené úrovně na zahraničních trzích, 
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Směnné relace, ceny exportu a importu a efektivní měnový kurz v ČR v letech 1996-2005 (y/y)
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Poznámka: NEER 41 = vývoj nominálního efektivního kurzu ČR vs. 41 průmyslových zemí.
Zdroj: ČSÚ, Evropská komise - DG ECFIN.
Deflátor vývozu zboží v ČR (rozklad meziročního růstu)
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Zdroj: Makroekonomická predikce MF ČR
e) příklad z ukazatelů rozšířené eurozóny

· Portugalsko v roce 2000 mělo deficit běžného účtu 10,8 % HDP. Jak velký byl deficit Portugalska v roce 2000 v poměru k HDP eurozóny, víme-li, že ekonomická váha Portugalska v rámci eurozóny činí 17,55 %?
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· Kolik procent bude běžný účet rozšířené Evropské unie (bez Lucemburska), víme-li, že běžný účet EU-14 je v přebytku 0,9 % HDP a deficit běžného účtu nových členských států činí 4,7 % HDP a víme-li, že jejich váha na HDP rozšířené EU je na úrovni 4,62 %.
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, kde α odpovídá váze nových zemí na HDP v rámci EU-24, zatímco β váze EU-14 na HDP v rámci EU-24. Bilance běžného účtu rozšířené EU (EU-24) činí 0,64128 % HDP.

Zpět na obsah
Typové příklady


[image: image22]
· Analýza HDP v nové metodice výpočtu – strana poptávky
Box: Nová metodika výpočtu stálých cen - zřetězené objemy 

V roce 2004 byla na ČSÚ publikována data revize HDP ve dvou oblastech. První se dotkla samotné úrovně HDP, kde došlo například k odhadu zahrnutí nelegální ekonomiky, imputace spropitného a nájemného ve vlastním bydlení, zařazení odpisů veřejné infrastruktury a prostředků poskytující netržní služby, atd. Druhá oblast se týká přepočtu HDP do stálých cen, kde byla implementována metodika zřetězených objemů (chain linked volume - CLV).

Tato metodika vychází převodu každé položky HDP do průměrných cen předchozího období (PCPO) a následné zřetězení. HDP a jeho složky se pak vyjadřují v rámci tří časových řad - v běžných cenách, v cenách předchozího období, ve stálých cenách referenčního roku. 

Postup řetězení objemových indexů je následující:

1. potřebujeme časovou řadu HDP v běžných cenách (HDPb.c.) 
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a v průměrných cenách předchozího roku (HDPPCPO)
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2. Spočteme objemové indexy (OI), které odpovídají poměru HDP v PCPO vůči HDP v běžných cenách v předchozím roce
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3. Zřetězíme pro rok t+n do cen referenčního roku t
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, což odpovídá 
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Pro roky t-1 násobíme referenční rok převrácenou hodnotou objemového indexu.
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HDP ve stálých cenách referenčního roku lez získat rovněž pomocí implicitních cenových deflátorů (ICD). Deflátor odpovídá poměru HDP v běžných cenách vůči HDP ve stálých cenách referenčního roku (
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) . Index implicitního cenového deflátoru (iICD), který odráží změnu cenové hladiny lze v nové metodice výpočtu stálých cen získat třemi způsoby.
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, kde ynt odpovídá nominálnímu růstu a yrt reálnému růstu za daný rok
3. 
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, tedy jako poměr HDP v běžných cen ku HDP v PCPO za daný rok.
Postupy skrze implicitní cenové deflátory jsou pak následující:
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2. 
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 neboť platí, že 
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Příklad výpočtu převodu HDP pro rok 2002 do stálých cen referenčního roku 2000:
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Platí následující pravidla (viz tabulka):

1. HDP v referenčním roce: HDP ve stálých cenách referenčního roku = HDP v běžných cenách


[image: image41.wmf].

.

.

.

c

b

t

t

r

r

t

HDP

HDP

=


2. HDP v roce po referenčním roku: HDP v PCPO = HDP ve stálých cenách referenčního roku.
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3. meziroční změny HDP ve stálých cenách referenčního roku při použití nové metodiky zřetězených objemů se shodují s odpovídajícím objemovým indexem OI a jejich hodnota je nezávislá na vybraném referenčním roce
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Nevýhody nové metodiky:

neaditivnost výdajových složek HDP u zřetězených objemů

· tzn., že hodnota HDP roku „t“ ve stálých cenách referenčního roku není rovna součtu výdajových složek HDP v roce „t“ ve stálých cenách referenčního roku

· vznik metodické diskrepance
· vyplývá z použité metody ročního přesahu u zřetězení

nejasná interpretace

· vyjádření příspěvků jednotlivých složek HDP k jeho růstu z důvodu neaditivnosti složek HDP

· nejasná interpretace „zřetězeného objemu“ vůči interpretaci časových řad ve stálých cenách podle předchozí metodiky, kde jsme interpretovali „reálnou“ hodnotu HDP jako fyzický objem HDP v cenách bazického roku časové řady

Výhody nové metodiky:

- odstraněny komplikace v porovnání časových řad při změně bazického roku (např. změna bazického roku 1995 na 2000 by znamenala v minulé metodice změnu stálých cen z roku 1995 na stálé ceny roku 2000, což způsobí jistou diskontinuitu změn temp růstu reálného HDP)

- ohodnocení produkce v daném roce průměrnými cenami loňského roku 

· vhodné při výrazných změnách relativních cen (příklad tranzitivních ekonomik)

· lepší zachycení změn struktury v HDP

· výsledky nejsou závislé na zvolené bázi v časové řadě, resp. na průměrných cenách jednoho referenčního roku

Tři metody zřetězení čtvrtletních údajů
Annual Overlap

· změna k průměrnému čtvrtletí předchozího roku; konzistence čtvrtletních a ročních indexů; zkreslené meziroční srovnání

One-quarter Overlap

· změna k 4. čtvrtletí předchozího rok; nejlepší k mezičtvrtletnímu srovnání; nesoulad s ročními indexy 

Over-the-Year

· změna ke stejnému čtvrtletí předchozího roku; narušené mezičtvrtletní srovnání; nejlepší k meziroční změně

ČSÚ používá metodu Annual Overlap

1. vyjádřit HDP zkoumaného čtvrtletí v průměrných cenách předchozího roku,

2. následně vydělit průměrným čtvrtletním HDP předchozího roku v běžných cenách, čímž získáme objemový index za dané čtvrtletí
3. tím vynásobit průměrný čtvrtletní HDP předchozího roku ve stálých cenách referenčního roku a získáme zřetězený objem čtvrtletního HDP, resp. čtvrtletní HDP ve stálých cenách referenčního roku metodou zřetězeného objemu
Výpočet lze samozřejmě zjednodušit, neboť v kroku 2 i 3 dělíme 4, což se vykrátí. Poté lze využít roční údaje z předchozího roku v běžných cenách a v průměrných cenách předchozího období.

· Na základě údajů v tabulce vypočítejte reálný meziroční růst hrubého domácího produktu ve druhém čtvrtletí roku 2006. Uveďte i postup a jednotlivé průběžné výpočty.

	HDP kupní ceny
	I.Q 05
	II.Q 05
	III.Q 05
	IV.Q 05
	I.Q 06
	II.Q 06

	Běžné ceny
	691,15
	757,921
	752,132
	776,954
	746,395
	815,666

	PCPO
	686,967
	752,472
	748,166
	762,699
	742,754
	806,401

	Stálé ceny ref. roku 2000
	609,541
	667,663
	663,842
	676,737
	652,877
	???


Řešení:
	Průměr 2005 v BC
	
	744,53925

	Průměr 2005 v SCr.r.2000
	
	654,44575

	Objemový řetězový index
	= 806,4 / 744,54
	1,083087292

	Výsledek - II.Q 06 v SC 2000
	=1,083 * 654,45
	708,82

	Meziroční reálný růst ve II.06:
	=708,82 / 667,663 * 100 - 100
	6,164


Rovněž bylo možné postupovat následovně. Vydělit HDP v PCPO v II. Q 2006 ročním HDP v běžných cenách za rok 2005 a vynásobit ročním HDP ve stálých cenách r.r. za rok 2005. Pak bychom získali rovněž II.Q 2006 ve stálých cenách roku 2000.
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Box: Příspěvky k růstu HDP ve staré a v nové metodice výpočtu HDP ve stálých cenách 

Příspěvky jednotlivých složek agregátní poptávky k růstu HDP vypovídají, jakým tempem by HDP rostlo, kdyby ostatní složky rostly nulovým tempem. Součet jednotlivých příspěvků všech složek agregátní poptávky odpovídá reálnému růstu HDP.

Ve staré metodice výpočtu HDP ve stálých cenách byly příspěvky aditivní a jejich součet odpovídal růstu HDP. Příspěvky se počítají pomocí údajů ve stálých cenách a uvádějí se v procentních bodech.
Tedy jako meziroční změna složky S * podíl složky na HDP v předešlém roce
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 (interpretace: reálný růst složky S se svou váhou na HDP podílí daným příspěvkem k růstu HDP)

nebo jako podíl absolutní změny složky S k absolutní změně HDP v roce t * meziroční změna HDP
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 (interpretace: příspěvek složky S odpovídá růstu HDP váženého relativní změnou absolutní změny složky S vůči absolutní změně HDP).

Nutno upozornit, že vše probíhalo ve stálých cenách vybraného bazického roku.

V rámci nové metodiky vstupuje problém neaditivity a tedy součet příspěvků složek HDP neodpovídá růstu HDP ve stálých cenách referenčního roku. Řešení spočívá v přehlížení ne příliš výrazné složky metodické diskrepance či v aditivním postupu výpočtu, který využívá například Ministerstvo Financí ČR.  Zde se příspěvek získá výpočtem pomocí složek v cenách předchozího roku a struktury v předchozím roce v běžných cenách, kde jsou příspěvky bez diskrepance. Při využití cen a struktury ve zřetězených objemech (ve stálých cenách) vzniká diskrepance. Vtip postupu v nové metodice je následující: Index růstu reálného HDP vychází v nové metodice z poměru HDP v průměrných cenách předchozího období (PCPO) současného roku vůči HDP v běžných cenám v minulém roce.
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Tudíž pak postupujeme násobením meziročního koeficientu růstu složky S ve stálých cenách * podíl složky na HDP  v předešlém roce v běžných cenách.
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Pokud vydělíme údaj současného roku v PCPO údajem minulého roku v běžných cenách získáme objemový index. Jedná se tedy o vynásobení objemového indexu (což je reálný růst v nové metodice) podílem dané položky na HDP v minulém roce v běžných cenách. Daný postup je obdobným zápisem pro následující postupy, které odrážejí uvedené interpretace ve staré metodice. 
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Srovnáme-li obě metodiky, získáme velice obdobné výsledky, které se v průměru liší o velikost metodické diskrepance. U jednotlivých položek jsou rozdíly na úrovni spíše setin než desetin procentního bodu. 
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[image: image54]
· Dekompozice růstu HDP – strana nabídky
· Na základě rovnice pro růstové účetnictví spočtěte souhrnou produktivitu výrobních faktorů, víte-li, že růst HDP činil 2,8 %, podíl práce na prvotním rozdělení důchodů činí 60 %, zaměstnanost poklesla o 0,6 % a kapitál vzostl o 2,3 %. Odpisy činí 5 %.

Řešení: 
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Box: Upravený podíl práce (ajdusted wage share)

Naším cílem je rozlišení přidané hodnoty z pohledu důchodové identity a získat tak odměnu za práci (W) a odměnu za kapitál (K). Činíme tak, jelikož odměna za práci sebezaměstnaných není součástí náhrad zaměstnanců v systému národního účetnictví. Využijeme upravené identity (abstrahujeme od daní a dotací na produkty a produkci) pro přidanou hodnotu 
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, kde W představují náhrady zaměstnanců, OS provozní přebytek a MI smíšený důchod.

Musíme využít dat o počtu zaměstnanců v kategorii sebezaměstnaných (SE), které získáme buď přímo, či jako reziduum vztahu zaměstnaných (E) a počtu zaměstnanců (EE). Tuto kategorii sebezaměstnaných vynásobíme průměrnou odměnou zaměstnance. Respektive dosáhneme upraveného objemu práce 
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Zbytek přidané hodnoty po odečtení upravených náhrad zaměstnanců je přisouzen výrobnímu faktoru kapitál. 
· Příklad (dětinský): Řekněme, že kapitálový koeficient v ekonomice je roven 3 a že podíl investic na HDP je 24%. Předpokládejme, že odpisová míra kapitálu je 
[image: image62.wmf]%

5

=

d

. O kolik procent se v důsledku investic zvýší kapitálová zásoba? Kolika procentními body investice přispějí k růstu produktu, pokud víme, že podíl kapitálu na produkci při prvotním rozdělení důchodů je 1/3?

Řešení: Nejprve určeme růst kapitálové zásoby, známe-li podíl investic na HDP. Malá písmena, značí podíl na HDP. 
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, pro meziroční změnu:
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Stačí tedy 
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Meziroční růst kapitálové zásoby tedy činí 3 %.
Pro určení příspěvku investic k růstu produktu vycházíme z 
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. Příspěvek investic k růstu produktu (skrze růst kapitálové zásoby) činí 1 p.b.
Box: Rozklad růstu HDP na produktivitu práce, využití pracovní síly a demografický efekt
Rozklad růstu HDP na produktivitu práce a využití pracovní síly je velice vhodným instrumentem pro mezinárodní analýzu růstu HDP. Tato dekompozice totiž rovněž odráží analýzu trhu práce včetně demografických efektů. Jedná se o jednoduchou matematickou dekompozici úrovně či růstu HDP na osobu mezi produktivitu práce, využití pracovní síly (pracovní čas, míra zaměstnanosti) a demografický efekt (míra participace).
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kde: 

- GDP / Hours - představuje produktivitu práce;
- Hours / Employment - průměrný počet hodin odpracovaných 1 zaměstnancem, což odráží délku pracovního týdne, výskyt částečných úvazků apod. (využití pracovní síly – labour utilization);

- Employment / WorkingAgePop - představuje míru zaměstnanosti, tedy podíl zaměstnaných osob vůči populaci ve věku 15-64 let (využití pracovní síly – labour utilization);

- WorkingAgePop / Population - počet obyvatel v aktivním věku (15-64 let) vůči počtu obyvatel. Tento faktor sleduje demografický efekt
Touto metodikou, pak sledujeme mezery v úrovni či růstu HDP mezi státy a rozkládáme mezeru na efekt produktivity práce, využití pracovní síly a demografický efekt. Všimněte si mezery u EU vůči USA v rámci úrovně HDP na obyvatele a konfrontujte to s růstovými veličinami.
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[image: image70.png]Figure 12. The driving forces of GDP per capita growth
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Zdroj: OECD
K.Daly provedl tuto dekompozici (včlenil demografický efekt do využití pracovní síly) v rámci srovnání reálného růstu HDP zemí eurozóny a USA v mezi lety 1993-2003 a dospěl k následujícím závěrům:
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Zdroj: K. Daly (2004): Has Euroland Performed That Badly?
Při interpretaci se pak využívají samotné ukazatele míry zaměstnanosti, apod. Rovněž samotná podoba vzorce může být modifikována v závislosti na dostupných datech. Pro vyjádření produktivity práce se využívá produktivita na hodiny, což vede k věrohodnějším výsledkům, než přidaná hodnota na zaměstnance, kde postačí zvýšit počet odpracovaných hodin a daný výpočet indikuje růst produktivity práce. Rovněž produktivita na pracovníka nerozlišuje mezi hlavním a vedlejším pracovním poměrem. Možnou alternací v tomto případě je využití zaměstnanosti přepočtené na hlavní pracovní poměr, tzv. full time ekvivalent. 

Rozklad růstu HDP na produktivitu práce a využití pracovní síly v ČR v letech 1996-2005

[image: image72]
Zdroj: ČSÚ. Vlastní výpočty.
Box: Odvětvová produktivita práce – shift-share analýza

Historicky za růstem produktivity práce stojí přesun zdrojů ze sektorů méně produktivních do sektorů více produktivních (např. ze zemědělství do zpracovatelského průmyslu). Nový výzkum ovšem přikládá vyšší význam podílu intraodvětvové změny v produktivitě na růstu produktivity práce než přesunu zaměstnanců mezi odvětvími. 

Dle vzorce [image: image73.png]AP=Y

P,AS,  APAS,
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 , kde Pi značí produktivitu práce v odvětví i, Si podíl odvětví i na celkové zaměstnanosti. O značí počáteční období a Δ představuje změnu mezi počátečním období a obdobím T+1. Tímto získáme a rozlišujeme:

I. “net-shift effect (static shift effect)” měří dopad na produktivitu práce vyplývající ze změn zaměstnanosti mezi odvětvími a  reflektuje strukturální změny a částečně schopnost země alokovat lidské zdroje do produktivnějších odvětvích.
II. “interaction effect (dynamic shift effect)” – reziduální efekt. Efekt je pozitivní, pokud sektor s vysokým růstem produktivity zároveň zvyšuje podíl na zaměstnanosti, nebo pokud sektor s klesajícím růstem  produktivity zmenšuje podíl na zaměstnanosti. Efekt je negativní v opačných případech. Schopnost ekonomiky alokovat zdroje směrem k odvětvím s ohledem na dynamiku produktivity.
III. “intra-sectoral effect (within growth effect)“ měří růst produktivity v rámci odvětví a je nejsilnějším efektem.
Shift-share analýza růstu produktivity práce (non-farm business sector)

[image: image74.emf]
[image: image75.emf][image: image76.emf]
Zdroj: OECD – Understanding Economic Growth (2004, s. 55)
Shift-share analýza růstu produktivity práce v České republice (meziroční růst v letech 1996-2005)

[image: image77]
Zdroj: ČSÚ, vlastní výpočty.
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· Alternativní ukazatele ekonomického růstu

Box: Růst HDP v eurech

Měření reálného růstu v eurech nám poskytuje alternativní pohled na měření ekonomické výkonnosti v delším období. Tento koncept není totožný s prostým vyjádřením růstu HDP vyjádřeného v jiné měně – EURu (konstantní či běžný měnový kurz). Analyzovaný koncept měření reálného HDP v eurech vychází z teorie relativní parity kupní síly, kde pozitivní inflační diferenciál je doprovázen znehodnocením nominálního měnového kurzu. Pokud je apreciace reálného měnového kurzu trvalá a neodráží tedy pouze spekulativní formu posílení nominálního měnového kurzu, lze tento přístup využít k alternativní analýze hospodářského růstu v procesu dohánění tranzitivních ekonomik. Následující faktory vysvětlují existenci možného výskytu dlouhodobé reálné apreciace měnového kurzu:

„a) systematickou statistickou chybou při měření inflace, 

 b) deregulací cen s pozitivními důchodovými a realokačními efekty na běžný účet, 

 c) Balassovým – Samuelsonovým efektem, 

 d) přílivem přímých investic s převažujícími pozitivními efekty na běžný účet, 

 e) odbouráváním celních a politických omezení pro český export, 

 f) odbouráváním psychologických omezení pro český export. „


Zdroj: Mandel, M., Tomšík, V.: Monetární ekonomie v malé otevřené ekonomice. (2003, s. 261)

Růst HDP či mezd v eurech lze po zlogaritmování znázornit dle následujícího vzorce:
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, což odpovídá reálnému růstu v národní měně plus reálné posílení měnového kurzu analyzované ekonomiky. Index reálného posílení vychází z převrácené hodnoty výpočtu indexu reálného kurzu (tedy: 
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 představuje inflaci v analyzované ekonomice, 
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 odpovídá indexu posílení nominálního měnového kurzu a 
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 značí inflaci v eurozóně.

Pokud rozepíšeme reálnou apreciaci měnového kurzu do zlogaritmované podoby, dostáváme:
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Růst v České republice (vlevo, y/y) a srovnání se zeměmi V4 (vpravo, 1993=100) v národní měně a v EURu


[image: image88]
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Zdroj: Eurostat, IMF. Vlastní výpočty.

· Na základě údajů v tabulce určete reálný růst HDP v eurech v České republice.
	Průměry za období
	1994-2006

	Reálný růst HDP v CZK
	3,2

	Inflace v ČR 
	5,1

	Nominální apreciace CZK / EUR
	1,4

	Inflace v eurozóně
	2,0


Řešení: Průměrné roční nominální zhodnocení 1,4 % odpovídá apreciace z 34,18 CZK/EUR v roce 1993 na 28,34 CZK/EUR v roce 2006 (
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). Růst HDP, které v sobě zakomponovává proces reálné apreicace měnového kurzu, pak odpovídá součinu indexu reálného růstu a reálné apreciace české koruny. Dosadíme-li do vzorce 
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, pak v daném případě získáme 1,032*1,051*1,014/1,02 = 1,078. Průměrný reálný růst HDP v České republice v letech 1994-2006, který v sobě zakomponovává proces reálné apreciace měnového kurzu, odpovídal 7,8 %.
Box: Hrubý domácí důchod

Hrubý domácí důchod (HDD; Gross Domestic Income - GDI) odráží vliv směnných relací v zahraničním obchodě na domácí důchody. Podstatou tohoto indikátoru je rozšíření interpretace hrubého domácího produktu ve stálých cenách (a jeho derivátů v podobě národního důchodu a disponibilního důchodu) o změnu směnných relací, které přinášejí či odebírají z ekonomiky důchodové zdroje. Daný rozdíl se nazývá přínos či ztráta z obchodu, jak překládám termín z národního účetnictví - Trading gain or loss. Ukazatel HDD, resp. efekt směnných relací vysvětlují například paradox vyplývající z vyššího reálného růstu domácí poptávky (absorpce) ve srovnání s reálným růstem HDP bez zhoršování vnější nerovnováhy (% HDP v běžných cenách). 

ESA 95 definují přinos či ztrátu z obchodu jako 
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, kde NXN jsou nominální čisté exporty, XN  a MN jsou nominální exporty a importy a PEX , PIM jejich cenové indexy (směnné relace). P je souhrnný cenový index a jeho definice vychází z pojetí národních statistických úřadů. Obecně je brán jako průměr exportních a importních cen, ovšem tento postup je diskutabilní. 
Přínos či ztráta z obchodu se tedy vypočte pomocí indexů cen v zahraničním obchodě, pak 
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 představují exporty a importy v cenách předchozího období. Takto získaný vliv směnných relací se připočte k HDP a získáme hrubý domácí produkt v cenách předchozího období.  Hrubý domácí důchod lze vyjádřit obdobně jako HDP ve stálých cenách referenčního roku pomocí klasického zřetězení objemových indexů, které jsou k dispozici, neboť HDD v cenách předchozího období disponujeme a rovněž ho máme k dispozici v běžných cenách, neboť zde odpovídá HDP v běžných cenách. Tudíž máme objemové indexy a hurá do řetězení.

HDD a HDP (ve stálých cenách ref. roku 2000, y/y), směnné relace (y/y) a přínos či ztráta z obchodu (mil. Kč, z průměrných cen předchozího období)
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Zdroj: CSÚ
· Na základě údajů v tabulce určete kvantitativní reálný efekt směnných relací na národní hospodářství.
	
	2000

	Dovoz (nominální)
	426.084

	Vývoz (nominální)
	421.601

	Index cen dovozu 
	99,0

	Index cen vývozu
	95,6


Řešení: Tento příklad lze řešit různými metodami, do písemky bude stačit tzv. logické řešení. Uvádíme rovněž řešení podle metodiky.
Logická interpretace

vývoz – 
nominálně = 421 601



reálně = 421 601 / 0,956 = 441 005

dovoz -
nominálně = 426 084



reálně = 426 084 / 0,99 = 430 387,8

reálný NX = 441 005 – 430 387,8 = 10 617,2

Efekt směnných relací: (EXNOM – EXREÁL)- (IMNOM – IMREÁL) = (421 601 – 441 005) – (426 084 – 430 387,8) = - 19 404 – (- 4 303,8) =  - 15 100,2 , což je negativní efekt změny směnných relací aneb dosadíme do vzorce 
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= -4.483 (viz nominální NX) - 10.617 (viz reálný NX) = -15.100,2. Pokud bychom měli vyjádřit RHDD, pak přičteme tento negativní efekt k HDP ve stálých cenách.

Podle metodiky
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[image: image97]
· Mezinárodní komparace

· Jaká byla průměrná roční změna reálného kurzu, víte-li, že během pěti let došlo k nárůstu domácí cenové hladiny o 50 %, zahraniční o 15 % a nominální kurz deprecioval v přímém záznamu o 10 %? Došlo k apreciaci, či depreciaci reálného měnového kurzu?

Řešení: Podle vzorce pro změnu reálného měnového kurzu 
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 se RER během pěti let dostal na apreciační úroveň 84,3% výchozí úrovně měnového kurzu, resp. k apreciaci RER o 15,7 %. Takto jsme spočetli bazický index T+5/T. Nyní spočteme průměrný roční růst pomocí 5. odmocniny z bazického indexu (0,843) a získáme průměrnou roční míru apreciciace RER ve výši 3,35 %.

Box: Nominální konvergence

Přetrvávající cenové rozdíly jsou patrné z nízké úrovně relativní cenové úrovně (Comparative Price Level – CPL). Převrácená hodnota CPL se nazývá (Exchange Rate Deviation Index – ERDI). Z následujících vzorců je zřejmý vztah mezi uvedenými veličinami. Relativní cenová úroveň je rovna podílu PPP k tržnímu kurzu, u ERDI naopak. 

[image: image100.emf]
Vyjádříme-li růst cen ve vybraném koši pomocí indexu implicitního cenové deflátorů (IID) HDP, můžeme vývoj PPP vyjádřit následovně:

[image: image101.emf], z toho můžeme vyjádřit vývoj CPL: [image: image102.emf] , neboli [image: image103.emf] Což odpovídá [image: image104.emf]
Růst relativní cenové hladiny tedy muže probíhat třemi způsoby. Bud apreciací nominálního kurzu, či růstem domácí cenové hladiny, nebo deflací v zahraničí. Souhrne vyjádřeno apreciací reálného měnového kurzu.

· V zemi A je 60% relativní cenová hladina vůči zemi B. V zemi A došlo k nárůstu cenové hladiny o 5 %. V zemi B došlo k nárůstu cenové hladiny o 3 %. Došlo k apreciaci nominálního měnového kurzu o 5 % (v přímém záznamu: x měnových jednotek země A za 1 země B). Jaké relativní cenové hladiny dosahuje nyní země A vůči zemi B?

Řešení: c. Nyní dosadíme 
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 a rovněž také přes vztah CPL děleno index RER, tedy 
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· Dosahuje-li země A 49 % HDP p.c. země B při přepočtu pomocí parity kupní síly a má-li zároveň země A ERDI na úrovni 3,03, pak dosahuje jaké úrovně HDP p.c. při přepočtu pomocí běžného měnového kurzu?
Řešení: HDP při přepočtu pomocí parity kupní síly (HDPPPP) získáme eliminací rozdílné cenové hladiny z HDP při přepočtu pomocí běžného měnového kurzu (HDPER). Řešíme tedy úvahu vlivu podhodnoceného měnového kurzu vůči jeho reálnému vyjádření v PPP na přepočet HDP. Tedy HDPER = HDPPPP / ERDI. HDPER = 49 % / 3,03 = 16,17 %.

Nyní si ukažme souvislost ERDI s komparativní cenovou hladinou. Víme-li, že 
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. Dosadíme-li, pak CPL=1 / 3,03 = 33 % a HDPER = 49 %* 33 % = 16,17 %.

· Španělská komparativní cenová hladina v roce 2001 dosáhla 74 % průměru OECD-30, v roce 2004 již 93 %. Komparativní cenová hladina USA v roce 2001 dosahovala 111 % OECD-30, zatímco v roce 2004 již 98 %. Španělsko mělo PPP v roce 2001 0,75, zatímco v roce 2004 již 0,768. Spočtěte změnu cenové hladiny ve Španělsku víte-li, že index cenové hladiny v USA dosáhl v roce 2004 105,7 oproti roku 2001.

Řešení:

Postupujeme za využití vzorců pro CPL a ERDI a pro změnu CPL. Jelikož máme zadán pouze cenový index pro USA a ne pro OECD-30, musíme přepočítat dané ukazatele pro Španělsko vůči benchmarku USA. Nejprve získáme měnový kurz vůči USD a následně CPL Španělska vůči USA. Pak dosadíme do vzorce pro změnu CPL a získáme diferenciál cenového indexu ve Španělsku, z něhož následně dostaneme španělský cenový index.

ER(ESP/USD) = PPPESP / (CPLESP / CPLUSA)

ER(ESP/USD)_2004 = 0,768 / (0,93 / 0,98) = 0,768 / 0,949 = 0,809

ER(ESP/USD)_2001 = 0,75 / (0,74 / 1,11) = 0,75 / 0,667 = 1,125

Změna měnového kurzu je mezi lety 2004 a 2001 je 0,809 / 1,125 = 0,719. Tudíž kurz eura vůči dolaru aprecioval o 28, 089 %. Dále lze z výpočtu uvést, že komparativní cenová hladina Španělska vůči USA byla v roce 2004 již 94,9 a v roce 2001 pouze 66,7.

Dále dopočítáme změnu CPL a odpovídající inflační diferenciál.

CPL2004 = CPL2001 * (změna diferenciálu cenového vývoje / změna měnového kurzu)

0,949 = 0,667 * (změna diferenciálu cenového vývoje / 0,719)

1,423 = (změna diferenciálu cenového vývoje / 0,719)

změna diferenciálu cenového vývoje = 1,023

změna diferenciálu cenového vývoje = změna cen. vývoje ESP / změna cen. vývoje USD

Tudíž změna cenového vývoje ve Španělsku činila = 1,023 * 1,057 = 1,081.

Pokud se Vám zdá, že kurz u Španělska není kurz eura vůči USD, uděláme propočet za eurozónu (PPP2001 = 0,882; PPP2004 = 0,875; CPL2001 = 0,88; CPL2004 = 1,08):

ER(EUR/USD) = PPPEUR / (CPLEUR / CPLUSA)

ER(EUR/USD)_2004 = 0,875 / ( 1,08 / 0,98) = 0,794

ER(EUR/USD)_2001 = 0,882 / (0,88 / 1,11) = 1,113

Je zřejmé, že rozdíly jsou dány zaokrouhlením CPL a PPP ze zadání. Druhým faktorem, který způsobuje odlišnost je odchylka parity kupní síly od vývoje diferenciálů HDP mezi zeměmi. Tu lze odvodit ze vzorce pro samotný ukazatel reálné konvergence:

úroveň ČR k EU25
[image: image109.wmf]25

25

25

25

25

1

1

EU

PPS

EUR

EU

R

ČR

EU

ČR

CZK

ČR

R

EU

PPS

EUR

EU

N

ČR

CZK

ČR

N

n

HDP

n

P

deflátorHD

PPS

P

deflátorHD

HDP

n

HDP

n

PPS

HDP

×

×

×

=

×

=

-

-

.

Červeným obdélníkem označená část vyjadřuje nesoulad mezi vývojem deflátorů HDP a paritou kupní síly. Tento faktor rovněž vysvětluje proč tempa reálné konvergence neodpovídají pouze růstu HDP ve stálých cenách (HDPR), parity kupní síly (PPP) a populace (n).

Porovnání SR a ČR - poměr HDP v PKS per capita (EU 25=100) 
[image: image110.emf]
Poznámka: *tzv. absolutní konvergence; **Jedná se o efekt nesouladu mezi vývojem PKS a deflátory HDP v jednotlivých krajinách. 

Zdroj: IFP MF SR (2006, s. 15): Konvergencia ekonomiky SR k vyspelým ekonomikám - stav, riziká a scenáre. www.finance.gov.sk/ifp 

· Předpokládejme, že v Německu je v obchodovatelném sektoru 4x vyšší produkt na pracovníka než v ČR, ale v neobchodovatelném sektoru je pouze o 20% vyšší v Německu než v ČR. Jaká činí komparativní cenová hladina českého HDP vůči německému?

Řešení: Tedy 
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. Pro poměr české cenové hladiny nontradables k německé cenové hladině nontradables tak dostáváme:
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tj. české ceny nontradables jsou za uvedených podmínek zhruba na 30% německých cen. Celková cenová hladina je vážený průměr cen tradables a nontradables a pro srovnání celkové české a německé cenové hladiny tak platí:
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Abychom získali konkrétní kvantitativní odhad poměru cenových hladin, je třeba ještě dosadit podíl tradables na HDP, tj. odhad x. Při odhadu x je třeba si uvědomit, že v dnešních ekonomikách je pravděpodobně většina produkce neobchodovatelná. Pokud připustíme, že do mezinárodně obchodovatelného sektoru spadá pouze průmysl a zemědělství, potom vzhledem k podílu těchto odvětví na HDP z toho plyne odhad x na úrovni pouze kolem 1/3. Při tomto odhadu dostáváme pro poměr cenových hladin:
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Při zvolených hodnotách parametrů jsme tak dospěli k závěru, že cenová hladiny HDP v ČR by měla být zhruba na 53% cenové hladiny německé. 

· Předpokládejme, že český HDP v paritě kupní síly na obyvatele je na úrovni 60% rakouského a že česká cenová hladina je na 60% rakouské. Potom český produkt na obyvatele při přepočtu pomocí běžného kurzu je na 36% úrovni rakouského produktu. Předpokládejme navíc, že díky reálné konvergenci budou z mezery reálné produkce i z mezery cenové hladiny umazány 3% ročně. O kolik % vzrostl český HDP vůči rakouskému při přepočtu pomocí parity kupní síly i pomocí běžného měnového kurzu ? 

Řešení: Mezera činí 40 procentních bodů a sníží se o 3%. Nová mezera po umazání 3 % ze 40 p.b. činí 0,97 * 40 = 38,8. To značí, že úroveň HDPPPP i cenové hladiny (CPL) relativně k Rakousku se posouvá ze 60% (100 - 40) na 61,2% (100 - 38,8). České HDPPPP pak tedy vzrostlo relativně o 2 % Jelikož byla umazána i mezera pro CPL, pak nová úroveň cenové hladiny činí rovněž 61,2 %. HDP přepočtené pomocí běžného kurzu, pak činí 61,2% * 61,2 % = 37,45 % (odvozeno z 
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), což představuje růst o 4,027 %.

· Předpokládejme, že ČR je na úrovni 60% původní EU-15. O kolik procent by musela v průměru česká ekonomika růst rychleji než evropská, aby dosáhla její úrovně za 8 let?

Box: Logaritmy

ln ex = x

ln(a/b)=ln(a)-ln(b)

ln(a*b)=ln(a)+ ln(b)

Řešení: 
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kde g značí průměrné tempo růstu evropské ekonomiky v průběhu následujících 8 let a x značí hledaný rozdíl mezi českým a evropským tempem růstu. Podle zadání víme, že 
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Rovnici řešíme pro x. Dosazením za YEU15= 1 dostáváme 
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a následným zlogaritmováním 
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, což odpovídá 
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 procentního bodu – o tolik procentních bodů by musela česká ekonomika růst rychleji než evropská. 
· Určete poločas konvergence pro Českou republiku, víte-li, že každý rok snižuje mezeru mezi úrovněmi HDP o 3,5 %.

Řešení: Pro poločas konvergence, 
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kde 
[image: image128.wmf](

)

0

0

Y

Y

-

*

 je mezera mezi ekonomikou bohatou a ekonomikou konvergující, 
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 je tempo snižování mezery úrovně. Po vzájemném vykrácení 
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 a následném zlogaritmováním zbytku rovnice získáváme  pro poločas konvergence 
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Box: Poločas konvergence

Poločas konvergence vychází z růstové teorie a jedná se o konvergenci ekonomiky do jejího stálého stavu. V rámci poločasu konvergence se nehovoří o rozdílu v tempech růstu HDP, nýbrž o smazávání mezery současné úrovně HDP vůči jejímu stálému stavu (v rámci konvergence: ekonomika k níž konvergujeme). Z tohoto důvodu, jeho využití v samotném procesu reálné konvergence (zmenšování mezery mezi státy) není na místě, jelikož při stejném snižování mezery a rozdílných počátečních mezer v ekonomické úrovni dosahují stejných výsledků pro poločas konvergence. 

· Předpokládejme, že produktivita v ČR je na úrovni 60 % původní EU-15. Navíc předpokládejme, že každý rok ekonomika ČR umazává 4 % z mezery a že produkce v původní EU-15 roste tempem 1,5 % na pracovníka. Jakým tempem by měla v současnosti přibližně růst produktivita v ČR.

Řešení: Zatímco v okamžiku 0 je mezera 40 procentních bodů, v okamžiku 1 bude podle předpokladu pouze 38,4 procentních bodů. Produktivita tak bude dosahovat 61,6 % produktivity EU-15, ovšem tato produktivita EU-15 sama vzrostla ještě o 1,5 %. Pokud byla tedy produktivita v EU-15 v okamžiku 0 100 jednotek, je nyní 101,5 jednotek a produktivita v ČR by tedy měla být 62,524 jednotek, což představuje její nárůst přibližně 4,2 %. Při tomto růstu produktivity v ČR umazala 4 % z mezery vůči produktivitě EU-15 při 1,5% růstu produktivity v EU-15 v daném roce.

[image: image135]
· Platební bilance, zahraniční investiční pozice a zahraniční zadluženost

Box: Platební bilance

„Platební bilance je statistický výkaz, který systematickým způsobem zachycuje ekonomické transakce se zahraničím (tj. mezi rezidenty a nerezidenty) za určité časové období. Základní struktura platební bilance vycházející z Příručky k sestavování platební bilance MMF (5.vydání, 1993) zahrnuje běžný, kapitálový a

finanční účet, jehož součástí jsou devizové rezervy. Pro analytické účely je změna devizových rezerv vykazována odděleně od finančního účtu. Při sestavování měsíční platební bilance jsou devizové rezervy zahrnuty do finančního účtu. 

Běžný účet zachycuje toky zboží (vývoz a dovoz) a služeb (příjmy a výdaje z dopravních služeb, cestovního ruchu a ostatních obchodních a neobchodních služeb), výnosy z kapitálu, investic a práce (úroky, dividendy, reinvestované zisky, pracovní příjmy) i kompenzující položky k reálným a finančním zdrojům poskytnutým či získaným bez protihodnoty (běžné jednostranné převody).

Kapitálový účet tvoří převody kapitálového charakteru související s migrací obyvatelstva, promíjením dluhů, vlastnickými právy k fixním aktivům (např. investiční granty) a převody nevyrobených, nefinančních hmotných aktiv (např. půda – pozemky pro zastupitelské úřady) a nehmotných práv (patenty, licence, autorská práva aj.).

Finanční účet zahrnuje transakce spojené se vznikem, zánikem a změnou vlastnictví finančních aktiv a pasiv vlády, bankovní a podnikové sféry a ostatních subjektů ve vztahu k zahraničí. Poskytuje informace o finančních (kapitálových) tocích v členění na přímé investice (základní kapitál a ostatní kapitál), portfoliové investice majetkového a dluhového charakteru, finanční deriváty a ostatní investice dělené z časového hlediska na dlouhodobé a krátkodobé a členěné podle základních sektorů (ČNB, obchodní banky, vláda a ostatní sektory), pod něž spadají dodavatelské a bankovní úvěry, půjčky, depozita, členské podíly v mezinárodních neměnových organizacích aj.

Devizové rezervy představují zahraniční aktiva ČNB (vklady v zahraničních bankách, poskytnuté úvěry, zásoba zahraničních cenných papírů, zlata a valut, SDR, rezervní pozice u MMF), která jsou snadno mobilizovatelná především jako zdroj přímého financování platební nerovnováhy i nepřímé regulace velikosti této nerovnováhy prostřednictvím intervencí na devizovém trhu. 

Chyby a opomenutí jsou dopočtovou položkou mezi výsledným saldem běžného, kapitálového a finančního účtu na jedné straně a změnou devizových rezerv na straně druhé, představují saldo neidentifikovaných toků v běžném, kapitálovém a finančním účtu.“ (ČNB, s. 1)

Pramen: ČNB – Metodický list Platební bilance, s. 1.
· O kolik se změní devizové rezervy centrální banky, znáte-li následující záznamy z platební bilance?
	Záznamy v platební bilanci
	mld. Kč

	Bilance výnosů
	-52

	Běžný účet
	-104

	Běžné převody
	14

	Kapitálový účet
	-0,2

	Přímé investice v zahraničí
	-1,7

	Přímé investice zahraniční v tuzemsku
	192

	Zbytek finančního účtu (Finanční účet bez PZI)
	-40


Řešení: 49,5 mld. Kč, jelikož = - 104 + (- 0,2) + 1,7 + 192 + (- 40). Přímé zahraniční investice v zahraničí znamenají odliv devizových prostředků. Ovšem zde jsou uvedeny pod znaménkem mínus, což značí příliv devizových prostředků.
· O kolik se změní devizové rezervy centrální banky, znáte-li následující záznamy z platební bilance?
	Záznamy v platební bilanci
	mld. Kč

	Bilance výnosů
	-160

	Běžný účet
	-200

	Běžné převody
	10

	Kapitálový účet
	-0,1

	Přímé investice v zahraničí
	-6

	Přímé investice zahraniční v tuzemsku
	78

	Zbytek finančního účtu (Finanční účet bez PZI)
	100


Řešení: -16,1 mld. Kč, jelikož = - 200 + (- 0,1) + 6 + 78 + 100. Přímé zahraniční investice v zahraničí znamenají odliv devizových prostředků. Ovšem zde jsou uvedeny pod znaménkem mínus, což značí příliv devizových prostředků. 
Box: Zahraniční investiční pozice vs. zahraniční zadluženost

„Investiční pozice České republiky vůči nerezidentům je přehled stavů finančních aktiv a pasív v.ech sektorů tuzemské ekonomiky (vládního, bankovního vč. ČNB a podniků) ve vztahu k nerezidentům České republiky k určitému datu (k poslednímu dni vykazovaného období).

Investiční pozice odpovídá strukturou jednotlivých položek finančnímu účtu a změně stavu devizových rezerv ČNB ve výkazu platební bilance. Údaje investiční pozice jsou sledovány na brutto principu tj. odděleně finanční aktiva a pasiva u jednotlivých položek. Rozdíl mezi finančními aktivy a pasívy představuje výsledné saldo investiční pozice. Jeho hodnota (kladná nebo záporná) určuje čistý finanční vztah země resp. sektorů ekonomiky vůči nerezidentům (věřitelskou nebo dlužnickou pozici).

Údaje o zahraniční zadluženosti České republiky jsou součástí přehledu investiční pozice. Zahraniční zadluženost České republiky je definována jako přehled finančních pasív sektorů tuzemské ekonomiky vůči nerezidentům ČR dluhového charakteru (tj. závazků se smluvně určenou dobou jeho splatnosti, za kterou náleží věřiteli výnos ve formě úroku). Do zahraniční zadluženosti se nezahrnují stavy investic do majetkových cenných papírů tj. přímé investice . kmenové jmění, portfoliové investice . majetkové cenné papíry a účasti. Stavy jednotlivých dluhových závazků odpovídají stejně jako v případě investiční pozice příslušným transakcím s dluhovými finančními pasivy na finančním účtu platební bilance.“ (ČNB, s. 1)

Pramen: ČNB – Metodický list Investiční pozice a zahraniční zadluženosti, s. 1.
· Kolika miliard Kč mohl dosáhnout deficit běžného účtu při nedluhovém krytí finančním účtem, aniž by došlo ke změně devizových rezerv?

	Finanční účet
	mld. Kč

	Přímé investice
	192

	 - základní kapitál
	172

	 - ostatní kapitál
	20

	Portfóliové investice
	19

	 - majetkové cenné papíry a účasti
	23

	 - dluhové cenné papíry
	-4

	Ostatní investice
	-9


Řešení: 195 mld. Kč, jelikož = 172 + 23.
· Kolika miliard Kč mohl dosáhnout deficit běžného účtu při nedluhovém krytí finančním účtem, aniž by došlo ke změně devizových rezerv?

	Finanční účet
	mld. Kč

	Přímé investice
	215

	 - základní kapitál
	185

	 - ostatní kapitál
	30

	Portfóliové investice
	30

	 - majetkové cenné papíry a účasti
	23

	 - dluhové cenné papíry
	7

	Ostatní investice
	-5


Řešení: 208 mld. Kč, jelikož = 185 + 23.
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· Udržitelnost a konsolidace zadlužení

Box: Projekce dluhu

NB - saldo (saldo běžného účtu či saldo vládních rozpočtů; u běžného účtu někdy zkratka CA)

D - dluh (zahraniční či vládní; u běžného účtu někdy zkratka B)

YN - nominální HDP

yN - růst nominálního HDP

i - nominální úroková míra

PB - primární saldo (čisté saldo - čisté úroky)

g - růst HDP ve stálých cenách

π - inflace

Spojitý čas

Předpokládáme-li, že změna dluhu odpovídá saldu, pak zapíšeme (
[image: image137.wmf]D
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). Pokud vyjádříme dluh vůči nominálnímu HDP (YN), tedy 
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. Dále vykrátíme YN a po úpravě dostaneme 
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. Následně dosadíme-li předpoklad 
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 a rozložíme-li růst nominálního HDP na reálný růst a změnu cenové hladiny 
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. Těmito úpravami získáme změnu dluhu vyjádřeného vůči nominálnímu HDP. 

Je tedy zřejmé, že k navýšení dluhu (v % nom. HDP) přispívá saldo (v % HDP) a naopak k poklesu dluhu (v % nominálního HDP) přispívá růst nominálního HDP. Je tedy vidět, že případné negativní příspěvky salda jsou eliminovány růstem nominálního HDP. Pokud 
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, z čehož je zřejmý příspěvek změny cenové hladiny ke změně dluhu vyjádřeného v % nominálního HDP. 

Nyní přistoupíme k dalšímu kroku a zjistíme tzv. steady-state dluhu v % HDP (
[image: image146.wmf]d

), tedy úroveň, při které již nadále nedochází ke změně dluhu v % nominálního HDP a kde tedy platí, že 
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. Dosadíme-li do poslední rovnice pro změnu dluhu 
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 na druhou stranu, tedy 
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, čímž získáme úroveň dluhu, při které nedochází k jeho změně v % HDP. Rovněž můžeme zapsat  pro nominální růst rovnou 
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. Úroveň salda, která při daném růstu nominálního HDP nemění poměr tzv. steady-state dluhu k HDP odpovídá 
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Diskrétní čas

V ustáleném stavu (steady-state) je čisté saldo (NB), které uchovává poměr dluhu k nominálnímu HDP (
[image: image155.wmf]N
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), funkcí růstu nominálního HDP (YN). Ustálený stav v diskrétním čase odvodíme za podmínky, že změna dluhu odpovídá čistému saldu (
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[image: image157.wmf]t

t

t

NB

D

D

+

=

-

1

. Vydělíme-li obě strany nominálním HDP (YN) a víme-li, že růst nominálního HDP odpovídá 
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. Malá písmenka představují veličiny v poměru k nominálnímu HDP, pak 
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Primární deficit, úroky a stock-flow adjustment

Nyní předpokládáme, že změna dluhu odpovídá saldu (NB) a stockflow ajdustment (SF - přecenění měnovým kurzem při zahraniční emisi, ostatní změny v dluhu - příjmy z privatizace, odpuštění dluhu, ...). Zároveň víme, že celkové saldo, lze rozložit na primární saldo (PB) a saldo čistých úroků (IB), tedy NB = PB + IB. Pak 
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Postupujeme obdobně jako u výše uvedeného a vydělíme YN a získáme 
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 , kde b je úroveň dluhu, „
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“ je nominální úroková míra, yN je nominální růst HDP a pbt je primární saldo. Přičemž příspěvek úrokové míry [
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] je nazýván snowball efekt. Pro nutnou míru konsolidace (zde neměnná úroveň dluhu v % HDP) skrze primární deficit pak platí, že primární deficit může odpovídat mezeře mezi příspěvkem růstu nominálního HDP a příspěvkem úrokových nakládů.
Gap v konsolidaci dluhu pomocí primárního deficitu
Máme-li 
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 a uvažujeme-li pouze primární saldo, úrokovou míru a nominální růst HDP. Rovněž víme-li, že primární deficit může odpovídat mezeře mezi příspěvkem úrokové míry a růstu nominálního HDP, získáme
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představuje primární deficit, který vede k udržitelné úrovni dluhu při dané úrokové míře a nominálním růstu HDP.  Pokud skutečný primární deficit neodpovídá 
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, pak získáme rozsah nutné konsolidace odpovídající 
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Rozložíme-li primární deficit na vládní výdaje (g) a daňové příjmy (t), získáme při předpokladu neměnnosti vládních výdajů úroveň daňových přijmů, jenž udržuje úroveň dluhu v udržitelné úrovni. Obdobně lze stanovit pro vládní výdaje. A tím pádem rozsah fiskální konsolidace skrze výdajovou či příjmovou složku primárního deficitu. 
Nominální a inflation-adjusted deficit

Reálný deficit (upraven o inflaci) slouží k analýze založené na konsolidaci ve stálých cenách. Odpovídá rozdílu nominálního deficitu (
[image: image171.wmf]D
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) upraveného cenovým agregátem a reálnému dluhu vynásobeného mírou inflace. Inflace představuje změnu cenových hladin: 
[image: image172.wmf]P

P

&

=

p

. Odvodíme pro spojitý čas a získáme  
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, kdy při známé podmínce 
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Pokud držíme vyrovnanou bilanci, tedy 
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=

NB

, pak se reálná hodnota dluhu zmenšuje tempem 
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, kde při dluhu (D<0) dostáváme kladný výsledek. V rámci interpretace této analýzy můžeme konstatovat, že pokud chceme zachovat reálnou výši závazků 
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 na původní výši je možné dosáhnout nominálního deficitu ve výši 
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· Interpretujte a dokažte, že růst nominálního HDP v roce 2007 byl 7 %.
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Řešení: Postupujeme dle 
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 , kde b je úroveň dluhu, „
[image: image182.wmf]i

“ je nominální úroková míra, yN je nominální růst HDP a pbt je primární saldo. Víme-li, že příspěvek nominálního HDP odpovídá -2,4, tak postupujeme intuitivně. Upravíme výše uvedený vzorec pouze pro příspěvek vývoje nominálního HDP: 
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 (ostatní faktory jsme jednoduše vynechali) a po dosazení relativní úrovně dluhu z minulého roku 2006 (
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[image: image186.wmf]34673

,

0

07

,

1

/

371

,

0

)

1

/(

1

=

=

+

=

-

N

t

t

y

b

b

. Toto je nová úroveň dluhu dána pouze vývojem nominálního HDP, tedy nulové úroky a primární saldo. Příspěvek pak získáme 34,673 – 37,1 = -2,42, což odpovídá údaji za příspěvek nominálního růstu HDP v roce 2007 ke změně relativní úrovně dluhu během roku 2007. 

Box: Fiskální maastrichtská kritéria a Pakt stability a růstu pohledem fiskální aritmetiky
Maastrichtská kritéria, která se dotýkají fiskálních veličin, a rovněž Pakt stability a růstu byly zkonstruovány na základě fiskální aritmetiky, tedy vyladěním makroekonomických proměnných - dluh, deficit, nominální růst HDP a výše úrokových sazeb.


[image: image187]
Zdroj: DeRoose, S. – Langedijk, S.: Improving the Stability and Growth Pact: The Commission´S three pillar approach, EC Economic Papers15/2005.

Z výše uvedených propočtů projekce dluhu a stanovených Maastrichtských kritérií a Paktu stability a růstu vyplývá možnost stabilizace vládního dluhu u rychleji rostoucí ekonomiky při vyšším deficitu vládních financí ve srovnání s pomaleji rostoucími ekonomikami, jež obdobné stabilizace vládního dluhu dosáhnou při relativně nižších deficit vládních financí. Tento fakt vyvolává diskusi nad přílišnou těsností fiskálních kritérií pro dohánějící ekonomiky.
· Předpokládejme zahraniční zadlužení na úrovni 40 % HDP. Dále předpokládejme, že růst nominálního HDP činí 7 %. Jaký může být maximální deficit běžného účtu, nemá-li se změnit úroveň zadlužení?

Řešení: Dosadíme do 
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. Tato hodnota odpovídá příspěvku nominálního růstu HDP k poklesu dluhu, respektive zahraniční dluh by poklesl o 2,8 p.b. na hodnotu 37,2 % HDP, pokud by byl nulový schodek běžného účtu platební bilance. To tedy rovněž odpovídá hodnotě pro maximální deficit běžného účtu, jenž může dosáhnout 2,8 % HDP.
· Předpokládejte deficit vládního sektoru na úrovni 7,5 % HDP? Nyní vládní sektor vykazuje zadlužení 56 % HDP. Jaký musí být růst nominálního HDP, aby nebyla překročena hranice 60 % HDP?

Řešení: Vycházejme z toho, že dluh je 56 % HDP. Deficit ve velikosti 7,5 % HDP by vedl při nulovém růstu nominálního HDP k nárůstu dluhu na úroveň 63,5 % HDP. Z toho vychází, že příspěvek nominálního růstu HDP k poklesu dluhu musí představovat 3,5 p.b., což znamená, že nová úroveň dluhu při nulovém deficitu by odpovídala 52,5 % HDP. Při dosazení do rovnice příspěvku: 
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. Aby při deficitu 7,5 % HDP nebyla překročena hranice vládního dluhu 60% HDP, musí být růst nominálního HDP 6,67 %. Pro kontrolu dosaďme do rovnice změny dluhu 
[image: image191.wmf](

)

6

,

0

075

,

0

525

,

0

075

,

0

6

06

,

1

56

,

0

1

1

=

+

=

+

=

+

+

=

-

t

N

t

t

nb

y

d

d

.
· Předpokládejme stabilní roční růst nominálního HDP ve výši 8 %. Kolika procent HDP bude dosahovat vnější dluh v steady-state, budeme-li předpokládat dva scénáře vývoje běžného účtu. První předpokládá stálý deficit běžného účtu ve výši 5 % HDP a druhý ve výši 8 % HDP. 

Řešení: 

· první scénář (CA = -5% HDP)
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· druhý scénář (CA = -8% HDP)
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· Vládní instituce v eurozóně

· O kolik procent HDP by musel být nižší relevantní dluh v daném období, kdyby tento rok byl referenčním pro vstup do eurozóny?


· O kolik procent HDP by musel být nižší relevantní dluh v daném období, kdyby tento rok byl referenčním pro vstup do ERM II? (nebereme v úvahu jakoukoliv strategii k přijetí eura)

	
Dluh podle subrektorů 
	kód ESA
	v % HDP

	Vládní instituce
	S13
	112,5

	Ústřední vládní instituce
	S1311
	105,7

	Místní vládní instituce
	S1313
	6,8

	Fondy sociálního zabezpečení
	S1314
	0,0


Řešení: Relevantní dluh v daném období, kdyby tento rok byl referenčním pro vstup do eurozóny, by musel být nížší o 52,5p.b., resp. by musel být nižší o 52,5% HDP. Jedná se o dluh vládních institucí. Pro ERM II není stanoven žádný limit. 

 SHAPE  \* MERGEFORMAT 



· Konsolidovaná daňová kvóta

Box: Konsolidovaná daňová kvóta

[image: image195.emf][image: image196.emf]
Poznámka: 1) Jedná se o daňovou kvótu podle metodiky GFS s konsolidací pojistného na sociální a zdravotní pojištění hrazené vládním sektorem jako zaměstnavatelem.

Zdroj: MF CŘ – Makroekonomická predikce, říjen 2006,  s. 47.

· Spočtěte konsolidovanou daňovou kvótu, znáte-li následující údaje. Hodnotu chybějícího ukazatele doplňte z aktuálních podmínek v ČR.

	Příjmy vládního sektoru
	mld. Kč

	Daně na zboží a služby
	300

	Spotřební daně
	95

	Pojistné na sociální a zdravotní zabezpečení
	390

	Daň z příjmu fyzických osob
	130

	Daň z příjmu právnických osob
	120

	Daň z majetku a ostatní
	17

	Kapitálové příjmy
	10

	Dotace ze zahraničí
	30

	Clo
	5


Řešení: Z příjmů vládního sektoru vybereme ty, které patří do konsolidované daňové kvóty. Tedy 300 (daně zboží a služby) + 390 (pojistné na SaZZ) + 130 (dan z příjmů FO) + 120 (daň z příjmů PO) + 17 (daň z majektu a ostatní). Tento součet vydělíme např. pro rok 2004 HDP ČR za rok 2004 v běžných cenách, tedy přibližně 2700 mld. Kč a vyjde nám 35,4% HDP. Ostatní položky buď do konsolidované daňové kvóty nepatří nebo jsou podskupinou již započtených položek.
· Kolik mld. Kč by vybral stát na daních na zboží a služby, znáte-li následující údaje? Hodnoty chybějících ukazatelů doplňte z aktuálních podmínek v ČR.

	Příjmy vládního sektoru
	mld. Kč

	Daně na zboží a služby
	

	Pojistné na sociální a zdravotní zabezpečení
	450

	Daně z příjmu, majetku a ostatní
	250


Řešení: Toto je řešení snadné trojčlenky, jelikož víme že daně na zboží a služby tvoří jednu ze tří hlavních položek konsolidované daňové kvóty a pokud rovněž víme, že např. pro rok 2004 bylo HDP v běžných cenách bylo v ČR v roce 2004 přibližně 2700 mld. Kč a samotná konsolidované daňová kvóta činila cca. 35% HDP. Pak řešíme: (Daně na zboží a služby + 450 + 250) / 2700 = 35 % HDP……..245 mld. Kč
· Kolik mld. Kč by vybral stát na pojistném na sociální a zdravotní zabezpečení, znáte-li následující údaje? Hodnoty chybějících ukazatelů doplňte z aktuálních podmínek v ČR.

	Příjmy vládního sektoru
	mld. Kč

	Daně na zboží a služby
	400

	Pojistné na sociální a zdravotní zabezpečení
	

	Daně z příjmu, majetku a ostatní
	200


Řešení: Toto je řešení snadné trojčlenky, jelikož víme že daně na zboží a služby tvoří jednu ze tří hlavních položek konsolidované daňové kvóty a pokud rovněž víme, že např. pro rok 2004 bylo HDP v běžných cenách v ČR přibližně 2700 mld. Kč a samotná konsolidované daňová kvóta činila cca. 35% HDP. Pak řešíme: (400 + Pojistné na SaZZ + 200) / 2700 = 35 % HDP……..345 mld. Kč

[image: image197]
· Transformace indexů

· Na základě mezičtvrtletních indexů vývoje reálného HDP vypočtěte meziroční čtvrtletní indexy vývoje reálného HDP v roce 2003.

	mezičtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2002
	101,9
	100,2
	101,2
	99,3

	2003
	99,7
	100,3
	101,2
	101,5

	meziroční čtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2002
	104,2
	103,6
	103,4
	102,9

	2003 
	?
	?
	?
	?


1. způsob řešení – násobení aktuálního mezičtvrtletního indexu pomocí časové řady předcházejících mezičtvrtletních indexů 
[image: image198.wmf](
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. V závorkách je znázorněno matematické krácení a vlastní smysl výpočtu. Samotný výpočet je následující 0,997*0,993*1,012*1,002 = 1,0039, tedy 100,39. Pro druhé čtvrtletí následovně: 1,003*0,997*0,993*1,012 = 1,0049, tedy 100,49. Pro třetí a čtvrté čtvrtletí roku 2003 obdobně.

2. způsob řešení - meziroční změna aktuálního čtvrtletí = meziroční změna předcházejícího čtvrtletí / meziměsíční změna aktuálního čtvrtletí předchozího roku * aktuální čtvrteltní index, tedy 
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. Tedy pro první meziroční čtvrtletní platí: 1,029 ( 1,019 * 0,997 = 1,0068, tedy 100,68. Pro druhý, třetí a čtvrtý meziroční čtvrtletní index obdobně.

Poznámka: pokud bychom vycházeli z reálných údajů, vyšli by nám stejné výsledky v obou způsobech řešení, což slouží jako kontrola.

	mezičtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2002
	101,9
	100,2
	101,2
	99,3

	2003
	99,7
	100,3
	101,2
	101,5

	meziroční čtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2002
	104,2
	103,6
	103,4
	102,9

	2003 1. způsob
	100,39
	100,49
	100,49
	102,72

	2003 2. způsob
	100,68
	100,78
	100,78
	103,01


· Na základě meziročních čtvrtletních CPI vypočítejte mezičtvrtletní CPI v roce 2002.

	mezičtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2001
	101,9
	100,2
	101,2
	99,3

	2002 
	?
	?
	?
	?

	meziroční čtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2001
	104,2
	103,6
	103,4
	102,9

	2002
	102,5
	102,8
	103,4
	104,8


1. způsob řešení - dělením meziročního indexu aktuálního kvartálu pomocí časové řady následných mezikvartálních indexů minulého roku
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. Tedy pro první mezičtvrtletní index v roce 2002 se rovná 1,025 ( 1,002 ( 1,012 ( 0,993 = 1,0180, tedy 101,80. Pro druhý mezičtvrtletní index v roce 2002 platí: 1,028 ( 1,012 ( 0,993 ( 1,018 = 1,0048, tedy 100,48. Pro třetí a čtvrté čtvrtletí roku 2002 obdobně.
2. způsob řešení: aktuální měsíční index = meziroční změna aktuálního měsíce / meziroční změna předcházejícího měsíce * meziměsíční změna aktuálního měsíce předchozího roku, tedy 
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. Tedy pro první mezičtvrtletní index: 1,025 ( 1,029 * 1,019 = 1,015, tedy 101,50. Pro druhý, třetí a čtvrtý mezičtvrtletní index obdobně.

Poznámka: pokud bychom vycházeli z reálných údajů, vyšli by nám stejné výsledky v obou způsobech řešení, což slouží jako kontrola.

	mezičtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2001
	101,9
	100,2
	101,2
	99,3

	2002 1. způsob
	101,80
	100,48
	101,80
	100,64

	2002 2. způsob
	101,50
	100,49
	101,79
	100,64

	meziroční čtvrtletní údaje

	
	1.Q
	2.Q
	3.Q
	4.Q

	2001
	104,2
	103,6
	103,4
	102,9

	2002
	102,5
	102,8
	103,4
	104,8



[image: image202]
· Cenový index spotřebitelských statků

· Vyjádřete cenový index vybraného koše spotřebitelských statků, znáte-li cenový index jednotlivých segmentů a koupené kusy v období T0 a T1. Cena všech tří druhů zboží v T0 byla 1 Kč.

	Skupina zboží
	Cenový index
	Váha zboží v T0
	Váha zboží v T1

	A
	105,7
	197
	224

	B
	113,7
	101
	121

	C
	98
	236
	254


Řešení: Využití principu Laspayeresova indexu 
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 a následných příspěvků k meziroční změně spotřebního koše 
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 v procentní bodech (p.b.), kde 
[image: image205.wmf]i
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0

 představuje stálé množství položky i v základním období; 
[image: image206.wmf]i

t

p

cenu položky i v roce t; 
[image: image207.wmf]i

t

p

1

-

 cenu položky i v měsíci t-1. Pak tedy 
[image: image208.wmf]i
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 představuje spotřebu množství ze základního období v ceně období t.

Dosadíme-li do vzorce, pak získáme pro skupinu A příspěvek k meziroční změně 
[image: image209.wmf].
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. Sečteme-li jednotlivé příspěvky (2,1+2,59-0,884=3,806), pak získáme meziroční změnu indexu 103,806.

Pro kontrolu spočtěme Laspeyresovým indexem, kde získáme 
[image: image212.wmf].
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· Vyjádřete cenový index vybraného koše spotřebitelských statků, znáte-li cenový index jednotlivých segmentů a koupené kusy v období T0 a T1. Přičemž cena tří druhů zboží v T0 byla různá.

	Skupina zboží
	Cena v T0
	Cenový index
	Váha zboží v T0
	Váha zboží v T1

	A
	1
	105,7
	197
	224

	B
	2
	113,7
	101
	121

	C
	3
	98
	236
	254


Řešení: Využití principu Laspayeresova indexu 
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 a následných příspěvků k meziroční změně spotřebního koše 
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 v procentní bodech (p.b.), kde 
[image: image215.wmf]i

q

0

 představuje stálé množství položky i v základním období; 
[image: image216.wmf]i

t

p

cenu položky i v roce t; 
[image: image217.wmf]i

t

p

1

-

 cenu položky i v měsíci t-1. Pak tedy 
[image: image218.wmf]i
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 představuje spotřebu množství ze základního období v ceně období t.

Dosadíme-li do vzorce, pak získáme pro skupinu A příspěvek k meziroční změně 
[image: image219.wmf].
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. Sečteme-li příspěvky (1,014+2,49-1,279=2,225), pak získáme meziroční změnu indexu 102,225.

Pro kontrolu spočtěme Laspeyresovým indexem, kde získáme 
[image: image222.wmf].
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[image: image223]
· Jednotkové mzdové náklady
Box: Jednotkové mzdové náklady

Nominální jednotkové mzdové náklady:
NJMN 
= objem nominálních mezd / hrubý domácí produkt ve stálých cenách 

= průměrná mzda / produktivita práce
Reálná jednotkové mzdové náklady poměřuje NJMN vzhledem k deflátoru HDP:

RJMN 
= NJMN / deflátor HDP
Indikátor jednotkových mzdových nákladů se využívá v rámci analýzy inflace a inflačních tlaků. Slouží rovněž jako ukazatel vývoje podílu faktoru práce na tvorbě přidané hodnoty. V této souvislosti je vhodné sledovat, zda čitatel – náhrady zaměstnanců je či není upraven o odměny sebezaměstnaných osob (viz upravený podíl práce - adjusted wage share). 
Úplné jednotkové náklady práce (NJMN) a deflátor HDP
[image: image224.emf]
Zdroj: MF CŘ – Makroekonomická predikce, leden 2007,  s. 30.

Zajímavější výsledky analýzy přináší odvětvový rozklad vývoje NJMN z pohledu vývoje průměrných mezd a produktivity práce. Je zřejmé, že za mezerou růstu NJMN mezi odvětvími služeb a průmyslu stojí vývoj produktivity práce, což vyplývá ze mzdového přelévání mezi obchodovatelnými a neobchodovatelnými sektory (viz studie týkající Baumol-Bowenova, respektive Balassa-Samuelsonova efektu).
Meziroční růst průměrných mezd (vlevo) a produktivity práce (vpravo)

[image: image225.emf] [image: image226.emf]
Meziroční růst NJMN
[image: image227.emf]
Zdroj: ČNB – Zpráva o inflaci, leden 2007, s. 33,34.
Více k problematice NJMN viz Metodický rámec hodnocení mzdového vývoje ve vztahu k inflaci.
· Jaká byla průměrná změna vyplaceného objemu mezd a platů v letech 2003 až 2007?

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	
	Procentní změna

	Zaměstnanost
	-0,7
	-0,8
	-0,3
	0,0
	0,1

	Produktivita práce
	2,8
	4,6
	6,2
	6,1
	5,6

	Nominální JMN
	2,9
	2,8
	3,1
	3,0
	3,0


Řešení: Možnosti výpočtu jsou různé, liší se pouze časováním jednotlivých kroků. Zde nejprve vypočteme bazický index u každé proměnné, který následně dosadíme do vzorce 
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. Bazický index pro zaměsnanost činí 0,993*0,992*0,997*1*1,001 = 0,983. Pro produktivitu práce činí 1,028*1,046*1,062*1,064*1,056 = 1,279. Pro NJMN činí bazický index 1,029*1,028*1,031*1,03*1,03 = 1,157. Dosadíme do vzorce 
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a spočteme W, který je roven 1,4546, což je ovšem změna W za celé období. Musíme získat průměr a to získáme 5. odmocninou, tedy průměrný roční růst objemu mezd a platů činí přibližně 7,8 %. Odmocnit jsme mohli již získané bazické indexy a dosadit je do vzorce a získali bychom rovnou průměrnou roční změnu parametru.
· Vypočtěte průměrný roční růst zaměstnanosti mezi roky 2002 až 2007?

	
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	
	Procentní změna
	

	Produktivita práce
	-0,5
	-0,7
	-0,8
	-0,3
	0,0
	0,1

	Objem mezd a platů
	2,8
	5,8
	5,6
	6,2
	6,4
	6,6

	Nominální JMN
	1,7
	2,9
	2,8
	3,1
	3,0
	3,0


Řešení: Zde je odlišné zadání – průměrný růst mezi roky 2002 až 2007. Ovšem jedná se opět o růsty v letech 2003-2007. Možnosti výpočtu jsou opět různé, liší se pouze časováním jednotlivých kroků. Zde nejprve vypočteme bazický index u každé proměnné, který následně dosadíme do vzorce 
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. Bazický index pro produktivitu práce činí 0,993*0,992*0,997*1*1,001 = 0,983. Pro objem mezd a platů činí 1,058*1,056*1,062*1,064*1,066 = 1,346. Pro NJMN činí bazický index 1,029*1,028*1,031*1,03*1,03 = 1,157. Dosadíme do vzorce 
[image: image231.wmf]983

,

0

/

346

,

1

157

,

1

L

=

a spočteme L, která je rovna 1,1835, což je ovšem změna L za celé období. Musíme získat průměr a to získáme 5. odmocninou, tedy průměrný roční růst zaměstnanosti činí přibližně 3,4 %. Odmocnit jsme mohli již získané bazické indexy a dosadit je do vzorce a získali bychom rovnou průměrnou roční změnu parametru.
· Posuďtě vliv mzdového vývoje v letech 2003 až 2007 na inflaci

	
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	
	Procentní změna
	

	Produktivita práce
	-0,1
	-0,5
	-0,3
	0,2
	0,1

	Objem mezd a platů
	4,2
	3,1
	5
	5,9
	5,5

	Zaměstnanost
	2,9
	2,5
	3,5
	2,9
	3

	Deflátor HDP
	0,9
	3,5
	0,7
	1,7
	2,0


Řešení: Nejprve získáme bazické indexy za jednotlivé ukazatele. Pro produktivitu práce činí bazický index 0,994 (=0,999*0,995*0,997*1,002*1,001), pro objem mezd a platů 1,26 (=1,042*1,031*1,05*1,059*1,055) a pro zaměstnanost 1,157 (1,029*1,025*1,035*1,029*1,03). Dosazením do vzorce nominálních jednotkových nákladů získáme bazických index NJMN ve výši 1,096. Pro posouzení vlivu mzdového vývoje na inflaci potřebujeme znát bazický indexu deflátoru HDP, který činí 1,091 (=1,009*1,035*1,007*1,017*1,02). Porovnáním bazických indexů NJMN (1,096) a deflátoru HDP (1,091) zjistíme, že se reálné jednotkové mzdové náklady (RJMN = NJMN/deflátor HDP) zvýšily o zhruba 0,5 %. Došlo tak k nadměrnému růstu mezd, který nebyl kompenzován růstem produktivity práce a zároveň nebyl vstřebán deflátorem HDP a vytváří tak budoucí potencionální inflační tlaky. 

Zpět na obsah
Vhodné základní makroekonomické ukazatele

· HDP v běžných cenách, mld Kč, růst reálného HDP, výdaje na konečnou spotřebu domácností, otevřenost ekonomiky, …
· Vládní výdaje a daňová kvóta na HDP, deficit státního a vládního rozpočtu (absolutně, na HDP), státní a vládní dluh v ESA95 a GFS (absolutně, na HDP), ... 
· Míra nezaměstnanosti, počet nezaměstnaných, míra zaměstnanosti, průměrná hrubá měsíční nominální mzda, vývoj JMN, …
· Sazby vyhlašované ČNB, peněžní zásoba M2, podíl oběživa, čistá zahraniční aktiva, inflace meziroční, ... 
· HDP na hlavu v PPP v mezinárodním srovnání, CPL, ERDI, ... 
· Dílčí salda platební bilance, PZI, devizové rezervy ČNB (USD), CZK/USD, CZK/EUR, zahraniční dluh (na HDP), ... 
    
    

Vhodné základní makroekonomické pojmy 

· měnový přehled, peněžní zásoba, měnové nástroje centrální banky, inflační cíl, ... 

· vládní deficit, metodika GFS vs. ESA 95, čisté půjčky a dotace transformačním institucím, konsolidovaná daňová kvóta, ... 

· míra inflace, čistá inflace, složení spotřebního koše indexu spotřebitelských cen, mzdově-nákladová inflace, nominální a reálné úplné jednotkové mzdové náklady, konsolidovaný vládní dluh, ... 

· mezinárodní srovnání, ekonomická úroveň země (HDP na hlavu dle parity kupní síly), ERDI, CPL, ... 

· struktura platební bilance a jednotlivých účtů, analýza udržitelnosti deficitu běžného účtu platební bilance, zahraniční dluh země, mezinárodní investiční pozice, devizové rezervy, nominální a reálná apreciace, ... 
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