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Predmluva

Diskuse, ktera se v poslednim roce rozvinula na strankach ces-
kych odbornych c¢asopisti, zda spravné méfime rtist HDP, byla
podnétna. Bylo vysloveno podezieni, Ze ¢esky hospodarsky rust
je dlouhodobé podhodnocovan. Pokud by to byla pravda, mé€lo by
to zavazné dusledky nejen pro statistiku a pro hospodarskou po-
litiku, ale i pro politiku (a hodnoceni jednotlivych vlad) vibec.
O tom, zda jde o statistické chyby dil¢i nebo systematické, pojed-
nava novy sbornik Centra pro ekonomiku a politiku.

V casti A uverejiiujeme vystoupeni na seminafi z 29. bfezna
2005. Predseda Ceského statistického ufadu Jan Fischer
rozebral problémy odhadu vyvoje hrubého domaciho produktu
v kontextu ndarodnich ucth. Poradkyné prezidenta republiky Sta-
nislava Janackova vyslovila hypotézu, Ze Cesky rust je podhod-
nocovan, protoze nezaznamenava rast kvality zboZi. Viceguvernér
CNB Miroslav Singer argumentuje, Ze prepocitime-li HDP na
eura, ¢eskd ekonomika roste rychleji.

Do casti B jsme zaradili dalsi zajimavé texty k méfeni HDP. Jan
Kubicek a Vladimir TomsSik z Newton Holding nabizeji alter-
nativni pohled na odhad vyvoje ekonomiky. Richard Hindls
a Stanislava Hronova pripojuji nékteré poznamky k méfeni
HDP. Podle Evy Zamrazilové z Komercni banky dochazi k pre-
vraceni situace z 80. let: zatimco tehdy byl riist ceské ekonomiky
nadhodnocovan, dnes je naopak podcenovan.

Byvaly ministr hospodafstvi v letech 1992-96 Karel Dyba
vyvraci mytus transformac¢niho poklesu. Pfetiskujeme lonsky ¢la-
nek v Ekonomu od Kirsten Lommatzschové z Némeckého in-
stitutu pro ekonomicky vyzkum, podle niZ je pomaly Cesky rist
statistickou iluzi. Vladimir Benacek z FSV UK vysvétluje, pro¢
dochizelo ke zkreslovini HDP v prubéhu transformace. Jakub
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Fischer z Vysoké skoly ekonomické piinasi sofistikovany pohled
statistika na Ctvrtletni odhady vyvoje HDP.

K otazce, zda nebyl Cesky hospodarsky riist v pribéhu trans-
formace podhodnocovan a zda neni zkreslovan i v soucasnosti, se
bude zfejmé i v budoucnu nase odborna verejnost vracet. To, Ze
je hruby domdci produkt ukazatel nedokonaly, je jasné. Otazkou
je, zda mame ukazatel lep$i. V€fim, Ze novy sbornik Centra pro
ekonomiku a politiku prispéje k vytfibeni argumentti a obohati
nasi odbornou debatu.

Vdclav Klaus

V Praze, 27. kvétna 2005

A

Texty ze semindre
,Merime spravné HDP?*“

(29. 3. 2005)



Problémy méfeni HDP

Jan Fischer

piedseda Ceského statistického tfadu

M¢éfeni (a interpretace) agregati narodnich uctd je v soucasné
dobé vysoce aktudlnim tématem (o ¢emzZ sv€ddi i fada stati publi-
kovanych v posledni dobé); nabizime k nému nékolik poznamek,
uvah a zamysleni k tomuto tématu. Zopakujme, Ze hruby domaci
produkt (HDP) je souhrnnym makroekonomickym agregatem,
ktery vyjadfuje hodnotu zboZi a sluZzeb vyrobenych resp. poskyt-
nutych na ekonomickém uzemi a ktery je vniman jako nejsou-
hrnnéjsi agregat vyroby.

Z tohoto davodu jsou odhady HDP v pfednim zajmu tvirch
hospodarské politiky i ekonomickych analytikt. Vzhledem
k tomu, Ze vyvoj HDP je (n€kdy ponékud pfehnané) povazovan za
m¢éfitko uspésnosti vlady, jsou jeho odhady sledovany i médii
a (nejen odbornou) verejnosti. Naproti tomu je jak pro dodavate-
le, tak i pro uZzivatele hruby domaci produkt jednim z nejsloZit¢j-
Sich ukazateld, které soucasna statistika sleduje. Duvody, proc
tomu tak je, a uskalimi spojenymi s odhadovanim HDP, se chceme
zabyvat pravé v nasledujicim textu.

V prvni fadé je tfeba si uvédomit, Ze hruby domaci produkt,
stejné jako vétSina statistickych ukazateld, neni méren, ale odha-
dovdn, pfiCemZ tento odhad je zaloZen na fadé vybérovych zjis-
tovani, odhadd, dopoctl, pouziti bilan¢nich technik. Jakkoli na-
zev discipliny ,narodni ucetnictvi® muiZe evokovat piedstavu
o opaku, o jakémsi mechanickém scitani udajii z kompletni sesta-
vy uctenek!, je nutné si uvédomit, Ze vybéry, odhady a dopocty,

1) O relevanci této predstavy mechanického scitini v $irSi vefejnosti svédci
postupy nékterych knihovnika, ktefi knihy vénované narodnimu ucetnictvi
nabizeji ve stejnych policich jako knihy vénované finan¢nimu, nikladovému ¢i
mzdovému ucetnictvi.
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kter€ jsou zakladnim néstrojem sestavovani uctd, nutné generuji
fadu chyb (vybérovych i nevybérovych).

Z tohoto pohledu jsou roc¢ni i ¢tvrtletni odhady pouze aproxi-
maci skutecnosti, pficemz diskutovat je mozné o tom, nakolik
tésné se takovy odhad skutecnosti (produkt) pribliZzuje. Z toho
davodu povazujeme za pfiméfenéjsi dusledné pouzivat termin
,odhadovani (hrubého domaciho produktu)“ misto pojmi ,,vypo-
cet“ ¢i dokonce ,méfeni®, a to nejen pro (ex ante) prognozovani
a predpovidani, ale i pro odhadovani ex post. Mimo ramec toho-
to textu ponechaviame diskusi, zdali pravé hruby domici produkt
je onim zakladnim makroekonomickym ukazatelem, ktery nejlé-
pe charakterizuje vyvoj domaci ekonomiky, ¢i zdali maji byt pro
hodnoceni ekonomiky pouzivany ukazatele jiné (realny dichod
apod.), resp. zda neni viibec vhodnéjsi opirat se o celé soustavy
ukazatelu.

1. HDP jako soucast systému narodnich ucta (SNA)

Statisticky ukazatel hruby domaci produkt je jednim z vystup-
nich agregatd systému narodnich uctti (SNA). Tento je makroeko-
nomicky statisticky model, pouZziviny ke komplexnimu zachyceni
narodniho hospodarstvi (byt ve zjednoduSené, modelové podo-
bé), prolina celou ekonomiku, pfi¢emz vyuziva vstupy prakticky
z celého narodniho hospodarstvi. Takto do néj vstupuji odhady
produkce zboZi a sluzeb ve vSech odvétvich a sektorech narodni-
ho hospodarstvi, odhady cenového vyvoje, zamé€stnanosti, mezd,
odhady velikosti transakci rozdélovani a prerozdélovani (v penéz-
ni i naturalni podob¢€) jak uvnitf narodniho hospodarstvi, tak i ve
vztazich s nerezidenty, odhady konecné spotfeby, investic, odhad
zahrani¢niho obchodu zbozi a sluzeb vcetné tolik diskutovanych
sménnych relaci, financnich transakci, stavu a pohybu nefinanc-
nich a financ¢nich aktiv a financ¢nich zavazkt apod. Tento
komplexni systém s fadou vstupt pak ma nékolik vystupnich
agregatq, které ve standardu ESA 1995 (viz dale) zpravidla odpo-
vidaji saldim jednotlivych uctt a poducty; (jen) jednim z nich je
hruby domaci produkt.

Z hlediska jednotlivych vystupnich agregata je nezbytna jejich
srovnatelnost nejen v Case, ale i prostorové v mezinarodnim mé-
fitku, kromé jinych uz z toho diivodu, Ze od vyse hrubého narod-

12

niho dichodu jsou odvozovany platby do Evropské unie a OSN,
na vySi HDP zavisi narok na Cerpani ze strukturdlnich fondd,
sekundarni pomérovy ukazatel zalozeny na HDP je jednim z tzv.
maastrichtskych kritérii apod. Z tohoto hlediska je tfeba fici, Ze
Cesky statisticky ufad plné respektuje mezinarodni metodologic-
ké standardy: zakladnim je European System of Accounts - ESA
19952, ktery je urceny pro zemé Evropské unie a ktery je kon-
formni se standardem System of National Accounts (SNA) 1993
doporucenym Hospodafskou a socialni radou OSN c¢lenskym ze-
mim. Dile ufad respektuje Eurostatem doporucenou klasifikaci
sektorti, odvétvi, transakci atd. Specidlni pfirucka je vénovana
cenovym prepoctiim (2001).

Ceskd praxe sestavovani narodnich uctti byla podrobena
prezkoumani organy OECD v letech 1996-19973, poté v roce 2000
organy Eurostatu, kdy byl sestaven pracovni material ,Uplnost za-
chyceni ekonomiky v narodnich uctech Ceské republiky“ (kvéten
2000) a sestavena zprava ,Pilot Project on Exhaustiveness - Czech
Republic; Final Report by E. Dalgaard®. V soucasné dobé se pracu-
je na obsiahlé metodologické publikaci ,Gross National Income*
podle zadani Eurostatu; prvni ¢ist bude hotova koncem tohoto po-
loleti, druha c¢ast koncem prvniho pololeti 2006 (celkovy rozsah
cca 400 stran). V lofiském roce se sestavovanim cCtvrtletnich a roc-
nich narodnich uctd zabyvaly postupné dvé tuzemské auditorské
skupiny, které vedla prof. Stanislava Hronoviz Fakulty informatiky
a statistiky VSE. Zadna revizni zprava neobsahovala vyhrady ke kva-
lit¢ prezentovanych informaci. Podivejme se nyni na jednotliva
uskali spojena se sestavovanim narodnich uctl a tim i s odhadova-
nim hrubého domaciho produktu.

2. Periodicita sestavovani narodnich uctu

Jednim z komplikujicich prvki je periodicita sestavovani na-
rodnich acth. Vzhledem k pozadavkim kladenym na odhady HDP
(mimo jiné na presnost, uplnost, rychlost) a k praktické nesplni-

2) Council Regulation (EC) No 2223/96 of 25 June 1996 on the European system
of national and regional accounts in the Community; ¢esky pieklad z kvétna
1996 resp. 2000 (cca 660 stran)

3) Na zikladé toho vznikla publikace Narodni acty 1993-1994: Zdroje, metody
a vypocty, CSU-OECD, Praha 1997.
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telnosti vSech pozadavkt na pfijatelné hladiné zaroven se narod-
ni ucty (a tim i odhady HDP) sestavuji zvlast v rocni a zvlast ve
¢tvrtletni periodicité. Zatimco ro¢ni ucty akcentuji pfesnost
a uplnost, jsou sestavovany s ohledem na potiebu popisu struktu-
ralnich vztahti v ekonomice a k dispozici jsou se zna¢nym zpoz-
dénim, ¢tvrtletni UCty maji zachytit konjunkturni vyvoj a mély by
byt k dispozici v co mozZna nejkrat$im ¢ase po skonceni obdobi.
Ve ctvrtletnich uctech je potlacena vaha poZadavku pfesnosti
a tyto ucty jsou sestavovany ve zkracené podobé (pfitom je tfeba
uvést, zZe Ctvrtletni odhady sestavované pomoci diichodové meto-
dy zatim nejsou publikovany; jejich zvefejnéni se poprvé predpo-
klada 9. prosince 2005).

Standardni metodologie se tykd ro¢niho obdobi, pro kratsi
obdobi existuje obecné doporuceni, aby se pfedbézné Ctvrtletni
odhady opiraly o nakladové (pro statistickou sluzbu i responden-
ty) pfiméfené zjednoduSeni - v tom se pfristupy jednotlivych
statistickych ufadi mohou lisit, pfipoustéji se i ekonometrické
aplikace. I kdyz ufad vyuZziva vybérové metody zjiStovani, realiza-
ce stavajici metodiky ¢tvrtletnich pfedbéznych odhadi HDP CR
patfi mezi nakladové naro¢né varianty, protoze prakticky je
zmenSeninou aplikace ro¢ni metodiky. To umozZinuje vytvaret bez
dalSich priitaht i ro¢ni pfedbézné odhady, jez jsou dale zpfesno-
vany pomoci podrobnéjsich statistik.

Zatim si vSak netroufime pfejit k matematicko-statistic-
kym aproximativnhim metodam, protoZe za soucasného, ziejm¢€ az
nadmérného pfipisovini vyznamu tomuto ¢tvrtletnimu odhadu
by velikost naslednych oprav predbézinych odhadll pofizenych
levnéjsimi zptisoby mohla ohrozit dvéryhodnost CSU. AZ u od-
borné verejnosti pfevladne nazor, Ze odchylka pfedbéZného
odhadu od skutec¢nosti o cca 0,5 procentniho bodu (obéma smé-
ry) neni nespornym svédectvim o nekvalitni praci ifadu, potom
bude mozné otevtit cestu k vyuzivini méné nakladnych metod
jeho propoctu. (Postupnému zpfesnovani ctvrtletnich odhadi
a velikostem jejich naslednych zpfesnéni se vénujeme v ziavéru
této stati.)

Jakkoli jsou ¢tvrtletni a roéni ucty sestavovany viceméné neza-
visle (at uz jsou Ctvrtletni ucty sestavovany na bazi zjisStovani nebo
na bazi modelovani), vZdy musi byt zajiSténa koherence (dfive
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publikovanych) ctvrtletnich a (pozdéji publikovanych) ro¢nich
uctll. V praxi je tato koherence zajisténa tak, Ze nejdfive, soucas-
né s odhady za posledni ¢tvrtleti roku je odhad ro¢niho HDP
konstruovan jako soucet Ctvrtletnich odhadi. V navaznosti na
postupny proces sestavovani ro¢nich uctd (pfedbézna sestava, se-
midefinitivni sestava, definitivni sestava) jsou pak Ctvrtletni ucty
upravovany tak, aby v kazdém okamziku soucet ctvrtletnich
odhad byl roven odhadu ro¢nimu (a to jak za cel€ narodni hos-
podafstvi, tak za jednotlivé slozky odvétvové i vydajové metody)
s tim, Ze tato rovnovaha musi platit jak v béZnych, tak ve stalych
cenich (opét jak pro cely agregat, tak i pro jeho slozky).

3. Tri metody odhadu HDP, tii odliSné zdroje dat

Na rozdil od fady pfedmétnych statistik je hruby domaci pro-
dukt odhadovan na zakladé tfi pfistupt (metod) soucasné, jejichz
popis lze nalézt napfiklad v (Hronova, Hindls, 2000). Povazujeme
nicméné za nezbytné pripomenout, Ze vyrobni (odvétvova) a vy-
dajova (spotfebni) metoda jsou na sobé€ prakticky nezavislé, a to
zejména z hlediska odlisnych zdrojii vstupnich dat. Na jedné stra-
né jsou k dispozici (odvétvové a sektorové clenéné) odhady
o produkci a mezispotiebé zjiStované (v béznych cenich) Ctvrt-
letnim/ro¢nim vykazem, na stran€ druhé jsou spotfebni metodou
vyuZzivany odhady ze statistik rodinnych uctd, maloobchodnich
prodejt, vydajl vladnich instituci, neziskovych instituci, ze statis-
tik investic ¢i udaje statistiky zahrani¢niho obchodu.

Je zfejmé, Ze vyuziti téchto dvou, zcela odliSnych, svéti nutné
musi vést (pfi uvazeni byt jen vybérovych chyb) ke dvéma riiz-
nym odhadim (v roviné absolutnich i relativnich ukazatel®).
Pfitom ale odborna vefejnost ocekava pouze jeden odhad, coz
urad napliuje zvefejiiovanim ,odhadu tvorby a uziti hrubého
domaciho produktu“. Od ptivodnich ,dvou odhad“ k odhadu je-
dinému je nicméné potieba urazit pomérné dlouhou a obtiZnou
cestu tzv. bilancovani tvorby a uZiti. V ramci bilancovani je tfeba
i na urovni odhadt dosahnout rovnovahy mezi tvorbou a uZitim,
ktera je teoreticky nastolena defini¢né a ktera je koneckoncu jed-
nim ze zakladnich stavebnich kament systému narodnich actt.

Uvedeny proces bilancovini spoc¢iva v posouzeni (ze strany se-
stavovatele)  kvality“ vstupnich dat pro jednotlivé metody, neboli
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dochazi k expertni tpravé odhadt jednotlivych transakci a sald
v nejvEétsi mife u téch casti, které jsou povazovany za ,nejmeékci®
a u nichz sestavovatel pfedpoklada nejvétsi chyby plynouci z vy-
bért a dopocti. Tento pristup vychazi z presvédceni sestavovate-
le uctn, Ze je schopen l€pe nez uzivatelé posoudit ziskana vstupni
data a pouzit€ metody v jednotlivych pristupech pro odhadovani;
jinou, spiSe teoretickou, moznosti by bylo publikovani obou (na-
vzajem se lisicich) odhadu a z toho plynouciho bilan¢niho rozdi-
lu (statistické diskrepance)?.

Na tomto misté pfipomenme, Ze tohoto alternativniho pfistu-
pu bez velkého odporu uZivateli vyuziva napfiklad Ceska nirod-
ni banka, kdyZ pfi sestavovini platebni bilance mezi soucet sald
bézného uctu, kapitalového uctu a financniho uctu na strané jed-
né a zménu devizovych rezerv na strané druhé (mezi nimiz plati
obdobni, defini¢ni rovnost) vklada diskrepancéni polozku Chyby
a opomenuti.

Zvlastni kapitolu souvisejici s odhady hrubého domaciho pro-
duktu vyrobni metodou tvofi pozadavek koherence s odvétvovy-
mi indikatory, formalné vzneseny mimo jiné ve standardu ESA
1995, pricemz pozornost je tfeba vénovat zejména koherenci
s odvétvovymi statistikami primyslu a stavebnictvi; zakladnimi
konjunkturnimi indikatory jsou index primyslové produkce
a dva indexy stavebni produkce ve stavebnictvi. Indexy priimy-
slové produkce a indexy stavebni produkce pfitom nepatfi mezi
Lstavebni kameny* ¢i ,polotovary” vyuzivané pfi propoctech hru-
bé pridané hodnoty vzniklé v téchto odvétvich.

4. Pozadavek aplnosti

Dals$im uskalim spojenym s odhadovanim hrubého domaciho
produktu a jeho vyvoje je poZadavek uplnosti, tj. zachyceni tzv. sti-
nové (nékdy oznacované jako Sed€) ekonomiky. Odhadiim stino-
vé ekonomiky, které jsou zakomponovany do propocta HDP, je
vénovana stat (Ondrus, 2001); dodatecné zapocitini odhadu sti-
nové ekonomiky bylo pfi¢inou jedné z vétSich retrospektivnich

4) Jiné bilan¢ni rozdily, a to jak na strané zdroju, tak na strané uZiti, vznikaji v da-
sledku piepoctu do stalych cen pomoci tzv. zietézenych indext, o nichz bude
pojednano v dalsi ¢asti textu; tyto bilancni rozdily publikovany jsou.
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revizi fad ¢eskych makroagregati pocitkem tohoto stoleti. Vedle
vyrobni metody, jejiz vysledky se projevily jako dominantni, se
pro propocet HDP pouZziva také metoda spotiebni.

Nejvétsi problémy vznikaji pfi kompletovani statistik investic,
protoze selhava uplatnovani velikostniho kriteria (pocet zamést-
nanch) pii oslovovani relevantnich respondentii (developerska
kancelaf miZe i s poctem menSim nez pé€t lidi uskutecniovat
miliardové projekty). Obdobné je tfeba odhadnout napfiklad (ne-
pfiznané€) vynosy v restauracich na strané¢ jedné a nahrady
zameéstnancum, pracujicim obvykle formaln€ za minimalni mzdu
na strané¢ druhé (pfitom ponechavame stranou spropitné, které
naptiklad ve Spojenych stiatech je - z danovych davodl - velmi
diskutovanou otazkou a jsou zde konstruovany pomérné sofisti-
kované odhady jeho vyse).

5. Prepocty HDP do stalych cen, deflatory

Narodni ucty jsou sestavovany v béZnych cenach a jednim z ts-
kali spojenym se sestavovanim odhadt realné€ho vyvoje ekonomi-
ky je proto prepocet do stalych cen tak, aby hodnoceni vyvoje
ekonomiky bylo ociSténo od cenovych vlivi. Pro pfepocty
produkce, mezispotieby a ¢isti HDP podle vydajové metody
z béZznych do stalych cen (tzv. dvojita deflace) se vyuZivaji béZné
sestavované a zvefejiiované cenové indexy, avSak po upravé,
kterou pracovné oznacujeme jako ,paaschizaci®.

Zatimco cenové indexy jsou postaveny podle Laspeyresovy for-
mule souhrnného cenového indexu na stalych vahach, deflatory,
které jsou na cenovych indexech postaveny, vyuzivaji vahy aktu-
alni, vyplyvajici ze skutecné dosazenych obratli v daném (béz-
ném) obdobi. Na zikladé toho pak objemovy index hrubého do-
maciho produktu vznika jako objemovy index Laspeyeresova
typu, takZe hovofime napfiklad o vyvoji HDP ,ve stilych cenach
roku 1995% tj. v cendch zakladniho obdobi (otazku zfetézenych
indexti prozatim ponechme stranou).

Uvedeny postup tzv. paaschizace prakticky znamena, Ze defla-
tor vznika zprimérovanim dil¢ich cenovych indext, jejichz hod-
noty se neméni, ale méni se jejich vahy. Pro ziskani pfiméfeného
vyjadieni ¢astek ve stalych cenach je paaschizace z naznaceného
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davodu nezbytna, nicméné problémem pro fadu uZzivatelu je pro-
blémem rozdil mezi ptivodnim cenovym indexem a implicitnim
deflatorem, ktery je indexem vahové aktualizovanym. To miiZe
u nckterych uzivatel vyvolavat dojem, Ze statistika nepostupuje
transparentné. Rozsahy vahovych aktualizaci bohuZel nejsou
predvidatelné, a proto neni mozné uvadét ex ante jejich konkre-
tizace. Dodatec¢né vysvétlovani téchto rozdilt hranic¢i s otazkou
diavéry ke kvalité prace statni statistické sluzby a proto se prak-
ticky neprovadi (vyjimkou mohou byt mimofadné velké rozdily).
Nazorné je toto mozné€ vidét na priklad€ indexu sménnych relaci
a sménnych relaci vypoctenych pomoci implicitnich deflatort.

Z hlediska interpretace vyvoje ve stalych cenach dalsi kompli-
kace nastava z divodil vyuzivani tzv. zietézenych indexud (chain
indices) pfi pfepoctu do stilych cen. V ramci tohoto pfistupu,
ktery urad pouziva od druhé poloviny roku 2004, nejsou hodno-
ty jednotlivych ukazateld vstupujicich do vypoctu HDP (odvétvo-
vou i vydajovou metodou) prepocitavany z béZnych cen do cen
zakladniho roku, ale pouze do cen roku pfedchoziho. Tento pre-
pocet je dile proveden pro hodnoty téchto ukazateli v minulych
letech, opét do cen obdobi, ktera o rok predchizeji danému béz-
nému obdobi. V cenach predchoziho roku je pak pro kazdy rok
HDP vypocten jako soucet odvétvovych pridanych hodnot resp.
slozek vydajové metody.

Podilem HDP v béZnych cenich a v cenach pfedchoziho roku
ziskime implicitni meziro¢ni deflitor HDP; s vyuZitim téchto
deflatort pro jednotliva obdobi pak pfepocteme hodnotu HDP
do cen téch obdobi, ktera vice nez o rok predchazeji béZnému
obdobi. Tim je na jedné strané€ zamezeno zastaravani vahového
schématu pfi prepoctu do stalych cen ¢asové vzdaleného obdobi,
pouzivaného pfi klasické bazické metodé€, a zaroven jsou do ce-
novych propoctd zahrnuty strukturalni zmény v ekonomice (po-
drobné;ji viz Silhanova, 2003).

Na strané druhé vSak soucet jednotlivych slozek v cenich
obdobi, ktera vice nez o rok pfedchazeji béZnému obdobi, neni
roven souhrnnému deflovanému agregatu a dochizi tak ke vzni-
ku bilan¢nich rozdil®; tyto bilan¢ni rozdily pfitom v rtzné vysi
vznikaji jak na strané€ zdroju, tak na stran€ uziti. To ponékud kom-
plikuje naslednou analyzu vystupt ve stalych cenach, nebot kro-
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mé samotného, t€zko interpretovatelného bilan¢niho rozdilu je
naptriklad omezena vyuZitelnost populirni analyzy prispévkn fak-
tort k riistu (presnéji ke zméné) HDP.

U ¢tvrtletnich ucth jsou v manudlu MMF k narodnim ac¢tim®, na
ktery odkazuje Pfirucka pro cenova a objemova méreni®, uvazo-
vany tfi variantni postupy pfepoctu do stilych cen. Jejich
podrobny popis véetné€ ciselné ilustrace je mozné nalézt napfi-
klad v publikaci (Fischer Jakub, Zeleny, 2004); CSU pro sestaveni
¢tvrtletnich odhaddt HDP pouZiva metodu roc¢niho pfesahu
(Annual Overlap).

6. Revize HDP

Poslednim tématem, pal¢ivym pro fadu uzivateltt odhadt HDP,
je téma revizi. Toto téma vychdazi ze zdkladniho dilematu, tj. zdali
jednou sestavenou fadu nechat ,doZivotné“ tak, jak byla poprvé
publikovana (za cenu omezeni srovnatelnosti v ¢ase, nebot kazdi
fada by vznikala v ,podminkach své doby“ a nebyla by aktualizo-
vana napfiklad s pfihlédnutim k nové metodice), nebo zda dfive
publikované odhady ménit a tim ,pfepisovat historii“.

V oblasti odhadi hrubého domaciho produktu se svétova
i evropska praxe priklani jednoznacné k druhé naznacené moz-
nosti. Diky revizim mtZeme byt v daném okamzZiku co nejblize
odhadované skutecnosti; i proto je tieba ,naucit se s revizemi Zit*
a neprecenovat vyznam prvnich odhadt vyvoje HDP. Typologii
revizi se vénuji napfiklad C. Carson et al. (2004).

V ceské praxi dochazi k revizim nejcastéji z titulu zmén kon-
cepttll a definic a dale nasledkem lepsich datovych zdroja, ziska-
nych dodate¢né (odhad se v tomto pfipad€ zpravidla upravuje pfi
zvefejnéni odhad za nejblizsi nasledujici Ctvrtleti).

Z hlediska politiky revizi doslo v Ceském statistickém ufadé ke
znac¢nému posunu, at uz jde o dopredu stanoveny harmonogram
zverejnéni revizi nebo o péci vénovanou analyzam revizi (Fischer
Jakub, 2004).

5) Quarterly National Accounts Manual - Concepts, Data Sources and
Compilation (2001).
6) Handbook on Price and Volume Measures (2001).
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7. Zavér

Sestavovani narodnich uctl a z nich vyplyvajici konstrukce od-
hadt vyvoje HDP patii k nejslozitéjsim ¢innostem provadénym
Ceskym statistickym tfadem. Pfesto se zd4, Ze se dafi proplouvat
fadou nastrah a askali, kterd na sestavovatele ucth ¢ekaji, coz nic
neméni na skutecnosti, Ze se jedna o model, ktery se neustale roz-
viji a existuje zna¢ny prostor pro dalsi zdokonalovani. Toho si je
CSU védom. Na druhé strané sloZitost metod a technik sestavova-
ni narodnich ucti a odhadu hrubého domiciho produktu jsou
nazornym svédectvim, Ze soucasna statni statistika (kdekoliv na
svéte) je uménim mozné€ho, je usilim o co nejlepsi pfiblizeni zo-
brazované skutecnosti.
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HDP je nedokonaly ukazatel

Stanislava Jandackova

poradkyné prezidenta republiky

Tento text je reakci na diskusi, ktera se v lofiském roce rozpou-
tala kolem tfi navzajem souvisejicich témat: za prvé, kolem sprav-
ného méfeni riistu hrubého domaciho produktu; za druhé, kolem
dopadu zlepSujicich se realnych sménnych relaci na rist HDP;
a za tfeti kolem tempa, kterym c¢eska ekonomika dohani vyspélej-
$1 zemé Evropské unie.

Diskuse o spravném méfeni HDP se muZe jevit jako velmi
technicka - ale pfitom ma velmi diilezité $ir$i souvislosti. Je zfej-
mé, Ze alespon u ¢asti analytikli, nejde o technicky nebo meto-
dologicky zdjem, ani o lacinou kritiku CSU. Diskuse se spise
zrodila z pocitu, Ze Ceska ekonomika si v poslednich 10-15 le-
tech vedla 1épe, nez se zda. Lépe, nez se to jevi podle standard-
nich statistickych udaja - tedy podle hrubého domaiciho
produktu a temp jeho rlstu.

Vysledkem byla série clanku, které navrhovaly alternativni po-
hledy na nas ekonomicky rilist. Navrhovaly ,prepocitat HDP* tak,
aby lépe odrazel nas skute¢ny vyvoj. Jejich vychodiskem bylo pfe-
svédceni, Ze nas realny rust je systematicky podhodnocovan tim,
Ze oficialni udaje nedostate¢n€ berou v tvahu rust kvality.

Technicky vzato se tento problém koncentruje do deflatort
pro vypocet realného HDP. Jde o to, Ze rlist cen, ktery méfime
jako inflaci, ve skutec¢nosti miize zc¢asti odrazet zvyseni kvality
vyrobkt a sluZzeb - a pak se samoziejmé nejedna o skutec¢nou
inflaci, ale o néco, ¢emu bychom mohli dit pracovni ndzev
fiktivni inflace. Ruast kvality by se normalné mél zapocitat do
reilného rustu ekonomiky. Ale v disledku obtiZzného rozpozna-
ni se miiZe skryt v cenovych indexech - jako jsou pravé deflato-
ry HDP - a pak je inflace nadhodnocena a redlny rtst ekonomi-
ky je podhodnocen.
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1. HDP v ,eurovém vyjadfeni“

V této souvislosti nékolik autori navrhlo alternativni ,eurové
vyjadieni“ naSeho ekonomického riistu. Konkrétné€ navrhli nejpr-
ve prevést ¢esky nominalni HDP pomoci béZného kurzu na eura
- a poté€ odistit jeho rist ne o nasi inflaci, ale o inflaci v eurozoné.
Tomu pak fikaji ,vyjadfeni ve stialych eurech®. Takovy ukazatel by
podle nich signalizoval daleko rychlejsi rist ceské ekonomiky.

Kdykoli nam nékdo navrhuje alternativni, nestandardni ukaza-
tele, méli bychom pfemyslet, zda by totéz neslo vyjadfit v ramci
standardni teorie, pomoci standardnich ekonomickych terminu.
A v tomto pfipadé€ to nejenom jde, ale také se timto postupem jas-
néji ukaze, jak tyto navrhy posuzovat.

Je celkem jasné, pro¢ navrhovany propocet pres béZna eura,
s ocisténim o ,eurovou” inflaci, mize udavat vyssi tempo riastu
Ceské ekonomiky. Je to proto, Ze zahrnuje do hospodarského ris-
tu i néco, co se standardni statistické metody pravé snazi peclivé
vyloudit. Totiz, ¢ast vlivu inflace a vliv kurzovych pohybt.

Pokud se na$§ nominalni rist odisti o inflaci v eurozoné€ a ne
o nasi inflaci, de facto se pripocte k realnému rustu nas inflacni
diferencial: v obdobich, kdy je u nas inflace vyssi neZ v eurozoné,
se tim nas rust opticky zvysi. Samoziejmé opacny efekt to ma v ob-
dobich, kdy je nas infla¢ni diferencial naopak zaporny. Ale i za-
porny infla¢ni diferenciidl mtze byt pfehlusen druhym faktorem:
Za druhé se totiz do redlného ristu zahrne také vliv nominalniho
zhodnoceni koruny. Cim je kurz koruny k euru silnéjsi, tim vyssi
HDP v tzv. eurovém vyjadfeni dostaneme.

Soucet infla¢niho diferencialu a nomindlniho zhodnoceni ko-
runy ale neni nic jiného, nez redlné zhodnoceni koruny. Jinymi
slovy, navrhované ,tempo ristu v eurovém vyjadfeni“ vlastné
obsahuje kromé¢ standardniho tempa ristu jesté také piinos
realného zhodnoceni koruny. S¢ita nas realny riist dohromady s re-
alnym zhodnocenim kurzu, které je ovSem svou podstatou veliCi-
nou nomindlni. Za stavajicich okolnosti bychom takto skute¢né

dostali vy$si udaj o naSem tempu rustu. Pokud by se ovSem koruna
zacala naopak realné znehodnocovat, byl by vysledek opacny.

Co fici na to, ze se v navrZzenych alternativnich propoctech
realné zhodnoceni koruny de facto zahrnuje do naseho ristu?
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Pravda je, Ze realn€ zhodnoceni koruny samo o sob€ nim skutec-
né muze o vyvoji ¢eské ekonomiky néco pfiznivého fikat. Mize
byt signalem dohanéni - za urcitych podminek.

Za prvé musi jit o dlouhodobéjsi realné zhodnocovani a ne
o nahly vykyv kurzu. Za druhé se musime divat i na vyvoj bilan-
ce obchodu zboZim a sluzbami. Pfizniv€ je jenom takové realné
zhodnoceni koruny, které je udrZzitelné - které nesnizuje kon-
kurenceschopnost, nevede ke zhorSovani vné€jsi rovnovahy
ekonomiky.

Takové redlné zhodnocovani samoziejmé nezvySuje fyzicky
objem vytvofeného HDP v tunich a kusech - zvy3uje ale jeho ,eu-
rovou hodnotu“. V tom smyslu, Ze stejny pocet ,nasich® tun a kusua
muzZeme vyménit za stale vétsi pocet ,zahrani¢nich” tun a kusu.
A to se také s velkou c¢asti HDP déje, v naSem zahrani¢nim obcho-
dé. K ,zaplaceni“ naSich dovozi staci mensi fyzicky objem vyvo-
zu. V tomto smyslu redlné zhodnocovini koruny skutecné zvysu-
je naSe bohatstvi.

Ale jak to odrazit v ekonomickych ukazatelich? MuZeme realné
zhodnoceni koruny prosté pripocist k realnému rtastu HDP? To
bychom pfinejmensim museli nejdfiv dokazat, Ze to co pricitame
je pravé onen nezachyceny rtst kvality, ktery do by do redlného
rlistu spravné patfil. Ze tedy redlné zhodnoceni koruny je v plném
rozsahu zaloZeno na ristu kvality. Ze se tady pfesné fesi to zkres-
leni, které muze nastat vlivem nepfesnych deflatora HDP.

AvSak rust kvality je jen jednim z faktord, na kterych realné
zhodnoceni koruny stoji. Je samoziejmé pravda, Ze realné zhod-
nocovani koruny nesporné s ristem kvality souvisi. Ze praveé
kvalitou zcasti vysvétlime, proc si zahrani¢ni zakaznici zdrazovani
ceského zboZi daji libit. A je jedno, zda se zlepSily méfitelné para-
metry kvality, nebo zda Ceské zbozi prosté uz prestalo byt pova-
Zovano za ,Sunt z vychodu®. Kvalita tady urcité hraje roli. Problém
je ale v tom, Ze neni jedinym vysvétlenim. MuiZe tu jit také o lepsi
pfizptisobeni struktury vyvozu zahrani¢ni poptavce, nebo o zmé-
nu zahrani¢nich cenovych relaci. Vliv miize mit také to, Ze se
zahrani¢ni zdkaznik prosté citi byt bohatsi a vyssi cena naseho
zbozi mu tolik nevadi (napf. kdyzZ vzroste hodnota akcii, nemovi-
tosti nebo jiného jeho majetku). Zkratka, vétsi tolerance k ristu
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naSich exportnich cen - a tedy udrzitelné realné zhodnocovani -
muZe mit kromé kvality i fadu dalSich zdrojt.

Z tohoto davodu navrhy ,upfesnit® rist HDP tim, Ze se k nému
pfipocte realné zhodnoceni koruny - jakoZto udajny nezachyce-
ny rust kvality - nejsou zcela korektni. Jinymi slovy, dostali
bychom se v podstaté z blata do louZe. Standardni ukazatele trpi
tim, Ze neumime o rust kvality Uplné dokonale odcistit deflatory
HDP. Navrhované alternativni propocty zase za rust kvality
mohou vydavat i takové vlivy, které s kvalitou nesouvisi. A takové
vlivy nemiizeme zapocditavat do naseho reilného ristu.

2. Vyvoz v ,eurovém vyjadireni“

To co zde bylo fe¢eno, plati i pro navrhy pouzit ,rlist veurovém
vyjadieni“ alespon jenom pro vyvoz. Tedy vyjadfit asponl vyvoz
v eurovych cenich, ociSténych o inflaci v eurozéné. Tyto navrhy
jsou motivovany pon€kud paradoxnim negativnim vlivem, ktery
ma na rast naSeho HDP zlepSovani redlnych sménnych relaci.

Tato situace, kdy nase vyvozni ceny rostou rychleji nez ceny do-
vozni, vede k tomu, Ze Cisty vyvoz, pfepocteny pomoci deflatorti
do stalych cen, je stdle vice zaiporny. Zahrani¢ni obchod nam po-
tom vlastné ,ukrajuje“ z celkového riistu HDP. Pokud by byl rist
vyvoznich cen plné zaloZen na rustu kvality, $lo by tento problém
skutecné€ odstranit vyjadfenim vyvozu v eurech, s o¢isténim o in-
flaci v eurozoné. Ale opét je tady stejny problém: na jedné strané
standardni deflator exportu miZe podcenit jeho realny rist, pro-
toZe nezapocte cely rust kvality. Ale na druhé strané€ tzv. ,eurové
vyjadieni“ zase kromé€ rustu kvality mize zapocist i jin€ vlivy, kte-
ré s nasim riistem vibec nesouviseji.

3. Otazky dohanéni

Snahy o alternativni propocty rustu se samoziejmé promitaji
i do otazky, jak rychle vlastné dohanime vyspé€lejsi zemé Evropské
unie. A zde se nam naskyta moznost do jisté miry ovéfit tezi o ne-
dostatcich deflatort HDP pomoci jinak pocitanych ukazatelt.

Standardnim ndstrojem pro mezinirodni srovnavani ekono-
mickych trovni je tzv. parita kupni sily. Je to hypoteticky kurz,
ktery eliminuje rozdily cenovych hladin mezi zemémi. UmozZnuje
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z naseho HDP piimo vypoditat, na jaké relativni ekonomické
urovni se Ceska ekonomika nachazi, napf. viici praméru eurozo-
ny. A odvodit z toho i nase tempo dohinéni.

Néktefi zastanci tzv. alternativnich propoc¢tti navrhuji i tady
radéji pouzit tzv. ,HDP v eurovém vyjadifeni“. To samoziejmé
vypada velmi lakavé. Misto slozitych propoctl parity kupni sily by
bylo urcité jednodussi srovnavat troven vsech svétovych ekono-
mik prostym pfepoctem jejich HDP do jedné mény - napf. eura -
v bézném nominalnim kurzu. A v tomto pfepoctu, po ocisténi
o eurovou inflaci, potom vyjadfovat a srovnavat také jejich rust.
Standardni postupy ale toto nedé€laji, z velmi dobrych davodi.

Znovu bychom totiz scitali dohromady vysledky dvou odlis-
nych procesu, tak jak je zndme ze standardni terminologie. Za
prvé je to rist nasi relativni ekonomické trovné v parité kupni
sily. A za druhé - prostfednictvim toho eurového vyjadieni ristu
- by se ndm tam dostalo i redlné zhodnoceni koruny. Coz naopak
predstavuje riist nasi relativni cenové urovné (cenové hladiny).
Z hlediska standardni terminologie by tedy zase $lo o soucet dvou
velicin - jedné realné a druhé nominalni. ProtoZe rust relativni
cenové hladiny je nominalni veli¢inou. Oba procesy - tedy rust
relativni ekonomické trovné€ a rust relativni cenové hladiny - ted
v nasi ekonomice probihaji ruku v ruce a oba jsou signilem do-
hanéni. NemuZeme je ale prosté scitat jako jablka a hrusky.

Podivejme se, jestli i tyto standardni ukazatele, pocitané
mezinarodnimi institucemi a jinou metodikou, mohou svédcit
o nezachyceném rustu kvality. V tabulkdch 1 a 2 vidime udaje
o rustu na$i relativni ekonomické urovn€ a relativni cenové
hladiny v obdobi 1996-2004.

Tabulka 1: Relativni ekonomicka uroven v % praméru EU-15

1996 pfeil%?iné Zvyseni v %
Ceska republika 64 65 1
Madarsko 47 56 9
Polsko 35 45 10

Pramen: OECD
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Tabulka 2: Relativni cenova hladina v % priméru EU-15

1996 pfez%"éné Zvyseni v %
Ceska republika 37 50 13
Madarsko 40 56 16
Polsko 43 44 1

Pramen: OECD

I kdyZ tato cisla nejsou plné€ srovnatelna ani v ¢ase, ani mezi
zemémi, je i tak vidét, Ze ¢eska ekonomika sice urazila urcity kus
cesty, ale v disledku propadu, ktery nastal v druhé poloviné
90. let, na tom stale nejsme nijak moc dobfe. Napi. Madarsko bylo
v obou ukazatelich lepsi, nez my. Dale vidime, Ze v piipadé CR se
dohanéni skutecné jakoby daleko vice koncentrovalo do pohybu
relativni cenové hladiny. MuzZe to byt tim, Ze nase vychozi cenova
hladina byla nejnizsi z téchto tfi zemi. Ale také to samoziejmé
muZe znovu otevirat otazku, zda ¢ast toho cenového pohybu sku-
tecné nebyla jen fiktivni inflaci, a zda by se spiSe neméla promitat
do realnych velicin, tedy v tomto pfipad€ do rdstu nasi relativni
ekonomické urovné. Znamenalo by to, Ze propocty parity kupni
sily si s kvalitou neporadi o nic Iépe, neZ deflatory HDP.

Ukazme si ted jeSté vyvoj v poslednim obdobi, tentokrit ve
vztahu k priuméru eurozony a obohaceny o Slovensko.

Tabulka 3: Relativni ekonomicka uroven v % priiméru eurozony

2001 pFe%l?ooéné Zvyseni v %
Ceska republika 62 66 4
Slovensko 46 51 5
Madarsko 52 57 5
Polsko 42 45 3

Pramen: OECD

Tabulka 4: Relativni cenova hladina v % priiméru eurozény

2001 pfez%"éné Zvyseni v %
Ceska republika 49 52 3
Slovensko 42 49 7
Madarsko 49 57 8
Polsko 57 45 -12

Pramen: OECD
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Zde je naSe dohanéni uz rovnomérnéji rozdéleno mezi pohyb
relativni ekonomické trovné a pohyb relativni cenové hladiny.
Ale zaroven vidime, Ze ndas v dohanéni pfedbihda Slovensko
a Madarsko; naopak nejhufe je na tom Polsko.

Uvedené udaje byly vztaZeny k ptivodnim 15 zemim EU a k eu-
rozoné. Ve vztahu k dnesni rozsifrené EU dosihla Ceska republika
uz asi 73 % jeji pramérné ekonomické urovné. (Madarsko 61 %,
Slovensko 52 %, Polsko 46 %, Slovinsko 77% praméru EU-25.) Zde
nam ovsem prozatim chybi potfebné srovnani v ¢ase.

4, Zavér

Spravné zachycovani rastu kvality, a jeji zapocteni do redlného
ristu, je u ekonomiky naseho typu velkym problémem. Hledani
lepSich metod ocistovani deflatora o vliv ristu kvality je tvalym
ukolem ve vSech zemich, ale v ekonomice prochazejici rychlymi
a dalekosahlymi zménami je to obzvlast dulezité.

Na druhé stran€ bychom neméli zapominat, Ze vyvoj ekonomi-
ky nestaci posuzovat podle jednoho souborného cisla. Namisto
salternativnich propoctia HDP“ se tedy jevi jako schudnéjsi brat
vedle HDP v uvahu jesté dalsi ukazatele. A pravé realné zhodno-
covani koruny muize byt dalSim vyznamnym signalem rustu
bohatstvi ¢eské ekonomiky. Pokud je dlouhodobé a udrZitelné.
Pak nepochybné signalizuje i zlepSovani naSeho postaveni v me-
zinarodnim kontextu.

Vyvoj ¢eské ekonomiky v uplynulych 10-15 letech byl skute¢né
uspésnéjsi, nez se da usuzovat jen z idaji o riistu HDP. Jde tu ale
nejenom o nezachyceny rust kvality zbozi, jde také o zasadni
strukturalni ,pferod“ ekonomiky, o jeji celkovou modernizaci
a lepsi zapojeni do svétového obchodu.

To vSechno svéddci o tom, Ze uspésSné dohanime vyspélejsi eko-
nomiky. Na druhé strané také vime, kolik prekazek v soucasnosti
naS pravni a instituciondlni ramec klade do cesty podnikini.
Urcité bychom byli schopni jesté lepsich vykont, kdyby se poda-
filo prosadit zjednoduSeni a zlepSeni podnikatelského prostiedi.
Potom by nas i standardni ukazatele mohly vice potésit.
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Srovnani temp hospodarského rastu

Miroslav Singer

viceguvernér Ceské niarodni banky!

Ukazatel realného HDP je navzdory riznym pokusim o jeho
vylepSovani nadale stfedem pozornosti vétSiny empirickych praci
zabyvajicich se riistem i srovnavanim uspésnosti riiznych hospo-
darskych strategii a politik. To neni ndhoda, koncept HDP spoci-
va v méfeni ,pridané hodnoty“ vytvarené ekonomikou. Riist
realného HDP pak rust této pfidané hodnoty ociStuje od cenové-
ho vyvoje, ¢imZz odpovida nejen teoretickym koncepcim, ale
i tomu, jak ekonomickou vykonnost intuitivné chape $ir$i poucena
vefejnost. Pfesto vSak tento text svédci o tom, Ze pro dlouhodo-
bé€jsi porovnavani vykonnosti transformacnich a post-transfor-
macnich ekonomik jak s vyspélymi ekonomikami, tak mezi sebou,
¢iv raznych delSich obdobich vyvoje jednotlivych ekonomik neni
ukazatel realného HDP vhodny.

V dalsim textu ukazeme, Ze zatimco pro vysp€lé ekonomiky,
jako jsou USA ¢i Japonsko plati, Ze ukazatel realného HDP odpo-
vida jeho vySe uvedenému konceptu, v pripad€ tranzitivnich eko-
nomik tomu tak neni. Budeme analyzovat pficiny, které k takové
situaci mohou vést. Dale si porovnime ,transformacni pfibéh*,
ktery byva odvozovan z nekritického porovnavani udaji o real-
ném HDP v obdobi 1993-2004 s obdobnym ,transformac¢nim pfi-
béhem*, ktery lze odvodit z udaji odpovidajicim takovému kon-
ceptu realného HDP.

Tim ukazeme, Ze standardné pfijimany ,transformacni pribéh*

1) Autor by na tomto misté chtél za uzitecné komentife, tipy, pomoc a pouceni
podékovat (v abecednim pofadi) Vitu Bartovi, Vlado Benackovi, Janu
Hanouskovi, Karlu KfiZovi, Lubomiru Lizalovi, Petru Machovi, Katefiné€ Smid-
kové a Janu Svejnarovi. Za vSechny pfeklepy a chyby je odpovédny autor toho-
to textu. Tvrzeni a obsah tohoto ¢lanku vyjadfuji vylu¢né ndzory autora, a ne-

museji tedy vyjadfovat nazory Ceské narodni banky.
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vede k podcenéni jak obecného tempa konvergence stfedoev-
ropskych ekonomik k arovni jejich vyspé€lych sousedt, tak i k ne-
spravnym zavérim o relativnich pozicich Ceské republiky,
Madarska a Polska (daile ,stfedoevropska trojka“) v prubéhu této
konvergence. Poté naznacime, jaké€ faktory mohly zptsobit, Ze
mira zkresleni standardnich ukazateld ristu realného HDP se
vici idealnimu konceptu tohoto ukazatele v jednotlivych zemich
lisi. Na empirické analyze porovnani dvou obdobi 1. transformac-
niho a 2. post-transformac¢niho vyvoje CR (obdobi 1993-1998
s obdobim 1999-2004) dolozime, Ze spoléhani na standardni
ukazatel realného HDP muZe zptsobit zavaziné zkresleni i pfi
srovnavani dvou obdobi vyvoje jedné tranzitivni ekonomiky. V za-
véru shrneme hlavni poznatky obsazené v pfedchozim textu.

1. Koncept HDP a pozadavky, které by mél napliiovat

Koncept reilného HDP méfi ,pridanou hodnotu®, tedy mzdy
a zisky, ¢i nadprodukt ve formé ocisténé od cen. Jeho hodnoty,
respektive jeho o¢ekavané hodnoty, by tedy m€ly mj. i vyjadfovat
relativni pfitazlivost té ¢i oné ekonomiky pro investory a financ-
ni trhy. Jednim ze zakladnich poZadavkili na vyuzitelnost koncep-
tu HDP pro srovnavani je, aby realny HDP nezavisel na zptsobu
ocisténi nomindlniho HDP (HDP vyjadfeného v béznych cenich)
od vyvoje cen.

Pro c¢astecné ocisténi HDP od cenového vyvoje vsak lze vyuZit
i kursu. Pro kurs mény na efektivnim trhu by mélo platit, Ze jeho
vyvoj v sobé mj. odrazi infla¢ni vyvoj a oc¢ekavani inflacniho vy-
voje v jednotlivych ekonomikach. Produkt zkoumané ekonomiky
Ize tedy porovnat pfi pouZziti kursu mén s produktem jiné ekono-
miky. Pak by ale pro kaZzdou ekonomiku, jejiZ ména je urcovana
efektivnim trhem, mélo ceteris paribus v delSim obdobi platit, Ze

rust redlného HDP zkoumané ekonomiky = riist HDP v béz-
nych cendch a soucasném trinim kursu mény ekonomiky po-
uzité k porovndni/inflace v ekonomice pouzité k porovndni.

Prava ¢ast tohoto vyrazu vyjadiuje takovy rust casti redln€ho
produktu porovnavané ekonomiky, kterou si lze pfi kursu urce-
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ném na volnych trzich s ménami koupit za riist produktu zkou-
mané ekonomiky v béZnych ceniach. Tento vyraz vyjadfuje
pozadavek, aby rust ukazatele realného HDP jedné ekonomiky od-
povidal i ristu té casti realného produktu porovnivané (dile
bazické) ekonomiky, kterou 1ze za produkt zkoumané ekonomiky
zakoupit v kursu mén stanoveném na volnych trzich. Pokud by
tomu tak nebylo, platilo by, Ze realné HDP zkoumané a bazické
ekonomiky zachycuji raznou ,realnou“ skutecnost. Tedy pokud
by napfiklad prava strana rovnice byla dlouhodobé vétsi nez leva,
znamenalo by to, Ze a) bud' trhy s ménami povazuji rust realn€ého
produktu zkoumané ekonomiky za ,kvalitné€jsi“ nez prirastek pro-
duktu porovnavané ekonomiky a jsou ochotny jej hodnotit vy$Sim
kursem, nebo b) Ze leva strana rovnice podhodnocuje skute¢nost.

Takova nerovnost by ale popirala intuitivné o¢ekavanou porov-
natelnost pfirtastki realnych produktd rtiznych zemi ve stejnych
obdobi. Pokud by mél byt pfirtstek reilného HDP jedné ekono-
miky kvantitativné jiny (tfeba v duasledku toho, Ze trh jinak hod-
noti jeho ,kvalitu®) nez pfirtstek reilného HDP jiné ekonomiky,
nebo pokud by je u nékterych ekonomik mély statistické rady
podhodnocovat, ¢i nadhodnocovat, nema smysl je porovnavat.

Uvedeny vztah také vyjadfuje, Ze vyvoj kursu vici méné jiné
ekonomiky by mél na efektivnim trhu zohlednit o¢ekavany ku-
mulovany infla¢ni diferencial obou ekonomik tak, Ze k ociSténi
vyvoje HDP v béznych cenach vyjadfeného v kursu cizi mény ur-
¢eném na efektivnim trhu jiZ stac¢i pouze odistit o inflaci v ekono-
mice bazické. Na pravé strané rovnice tedy dochazi k ociSténi
HDP v béznych cenich o inflaci ve dvou krocich: 1. Kurs ocisti
HDP v béznych cendch o infla¢ni diferencial mezi danou a bazic-
kou ekonomikou a 2. ,zbytek“ inflace tvofi jiZ jen inflace bazické
ekonomiky a od té je vysledek kroku 1 ocistén pfimo. Ukazatel na
levé strané budeme v dal§im nazyvat ,standardni“ realny HDP,
ukazatel vyjadfeny pomoci kursu a inflace v eurozéné? budeme
dal nazyvat ,porovnatelny“3 redlny HDP.

2) Eurozona se k porovnavani pfirozené nabizi jako nejvétsi obchodni partner
zkoumanych ekonomik, kurs eura je navic vii¢i ménam porovnavanych zemi
urcovan na likvidnich a volnych trzich.

3) Adjektivum porovnatelny pfitom vyjadfuje pravé porovnatelnost s redlnym
HDP jiné ekonomiky.
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Vyse uvedeny vztah, jez vyjadiuje realny HDP pomoci vypoctu
ve dvou vySe uvedenych krocich (na zaklad€ kursu k méné jiné
ekonomiky a inflace takové ekonomiky), plati jen v pfibliZném
pravdépodobnostnim vyjadieni. V krat§im obdobi jsou pravé pro
kurs typické vykyvy dané naptiklad sentimentem investort, zmé-
nami v tocich obchodu a investic atp. Nicméné¢ i vétSina vykyvii
na financnich trzich je dlouhodobé determinovina realnym
vyvojem cen aktiv a tedy i realnym HDP a kurs by pak mél zo-
hlednovat rozdilny vyvoj inflace. Pokud by tomu tak nemé€lo byt,
ztraci koncept realného HDP smysl, ktery mu intuitivné priklada
i poucené;jsi laicka vefejnost. To, Ze uvedeny vztah empiricky pla-
ti, dokladuji i grafy 1 a 2 popisujici vztah mezi kumulovanymi rus-
ty redlného HDP (,standardniho“ realného HDP) a nominalniho
HDP v béZznych cenich vyjadfeného v eurech a ocisténého o in-
flaci v eurozéoné (,porovnatelného“ realného HDP) pro USA
a Japonsko v letech 1990-2004.

Graf 1: Dva realné HDP USA

Graf 2: Dva realné HDP Japonska
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Z grafu 1 vyplyva, Ze s vyjimkou druhé€ poloviny 90 let, kdy se
zfejmé v dusledku bubliny pfehnané duvéry v silu americké
ekonomiky dolar pohyboval nad svymi fundamentalnimi hod-
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Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

notami (a kdy rozdil mezi obéma indikatory kulminoval v roce
2001 nad 40 %), byl vztah obou ukazatelt redlného HDP relativ-
né tésny. Nicméné€ i zminéna bublina posléze v diisledku korek-
ce na ménovych trzich splaskla a ob€ kfivky se v roce 2003 opét
protaly.

Graf 2 znazorfiuje vztah ,standardniho“ redlného HDP a ,po-
rovnatelného* realného HDP pro Japonsko. Japonsko je pro tran-
zitivni ekonomiky obzvlasté relevantni, jesté v 80. let bylo z mno-
ha hledisek velmi uzavienou ekonomikou, jejiZ instituce se navic
podstatné odlisSovaly od evropského nebo severoamerického mo-
delu trzni ekonomiky. Teprve v 90. letech byl zapocat proces jeji-
ho otevirani a zavadéni dil¢ich strukturalnich zmén, jeZ byly v né-
kterych rysech podobné transformaci, ktera probéhla v zemich
Stfedni a Vychodni Evropy. Na grafu 2 Ize pozorovat nékolikeré
protnuti obou kfivek v priibéhu devadesatych let, pficemz nega-
tivni sentiment finan¢nich trhi ohledné stavu japonské ekono-
miky je zfejmé€ pficinou vétsi odchylky pozorovatelné na konci
sledovaného obdobi. Stoji pfitom za zaznamenani, Ze oba grafy
maji totozné€ méritko svislé i vodorovné osy, takze jsou pfimo gra-
ficky porovnatelné.
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Lze tedy konstatovat, Ze v pfipad¢€ USA a Japonska se v delSim
obdobi prosazoval pomérné té€sny vztah mezi ,standardnim® redl-
nym HDP a ,porovnatelnym* realnym HDP.

Graf 3: Dva realné HDP CR

Graf 5: Dva realné HDP Polska
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Graf 4: Dva realné HDP Madarska
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Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Jakmile ale zacneme zkoumat stejny vztah v pripad€ ¢eské, ma-
darské a polské ekonomiky, dojdeme k jinym zavértim. Grafy 3, 4
a 5 zachycuji vztah mezi ristem ,standardniho® realného HDP
a ,porovnatelného” realného HDP pro ,stfedoevropskou trojku®
pro obdobi 1993-2004. I tyto grafy maji stejna méritka os jako
grafy pro USA a Japonsko. Nejzietelnéjsi divergenci obou typu
udaji o redlném HDP lze pozorovat na grafu 3 zachycujicim jejich
vyvoj v pfipadé€ ¢eské ekonomiky. Mezera mezi ,standardnim* re-
alnym HDP a ,porovnatelnym*® realnym HDP se v celém obdobi,
s vyjimkou let 1999 a 1998, zfetelné€ rozevira, pfi¢emz na konci je-
denactiletého obdobi dosahuje vice nez 90 procentnich bodu.

V pripadé Madarska (graf 4) Ize o souvislosti mezi obémi uka-
zateli HDP hovoftit v obdobi 1993-1999. Pak se ale kiivka ,porov-
natelného* redlného HDP (vypocteného s pomoci kursu a inflace
eurozony) od kfivky ,standardniho“ realného HDP prudce
odpoutava a rozdil mezi obéma ukazateli HDP dosahuje v roce
2004 vice nez 50 procentnich bodu. V pfipadé Polska (graf 5)
¢inil maximalni rozdil mezi obéma udaji v roce 2001 vice nez
80 procentnich bodu. V roce 2002 a 2003 sice dochazi k pfibliZe-
ni obou kfivek, avsak rozdil se v roce 2004 stabilizuje nad trovni
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40 procentnich bodu, tedy nad urovni nejvyssiho pozorovaného
rozdilu obou tdajii o HDP v pfipadé USA.

Neni bez zajimavosti, Ze pro rok 2005 pak ocekavani analytikt
pro stiedoevropskou trojku indikuji dalsi divergenci obou udaji
o realném HDP. Je tedy zcela zfejmé, Ze vztah mezi ,standardnim®
realnym HDP a ,porovnatelnym“ redlnym HDP vypocitanym
z HDP v béznych cenach, kursu k euru a inflace v eurozoné pro
Zadnou z uvedenych transformacnich a post-transformacnich
ekonomik v delsim obdobi neplati.

Graf 6: Rozdily mezi obéma ukazateli realného HDP
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Shrame tedy. Zatimco v pripad€ vyspélych ekonomik USA
a Japonska lze v delSim obdobi pozorovat soub€éh mezi riistem
ystandardniho“ redlného HDP a ,porovnatelného“ reilného HDP
vypocitaného pomoci HDP v béZnych cenich, kursu domaici
mény viudi euru a inflace v eurozoné, v pripadé€ vybranych stfe-
doevropskych ekonomik tento vztah neplati a obé veliciny dlou-
hodobé¢ diverguji. To vyjadfuje graf 6 shrnujici odchylky obou
ukazateltt HDP pro vSech pét zkoumanych ekonomik. Rust ,po-
rovnatelného“ realného HDP pfitom v pripadé stifedoevropské
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trojky viditelné pfevySuje rust ,standardniho“ reilného HDP -
v priiméru o vice neZ 3 procentni body za rok. V pfipadé CR ¢ini
tento predstih dokonce v priiméru vice nez 8 procentnich bodu
za rok. Takova divergence je zjevné v protikladu s tim, co by mél
ukazatel ,standardniho“ realného HDP pfinejmensim v delSim ob-
dobi odrazet.

2. MoZné problémy tradi¢niho ukazatele realného HDP

Jak jsme si v predchozi kapitole ukazali, rozdil mezi obéma
ukazateli redlného HDP je numericky pfili§ vysoky a persistentni
v ¢ase, nez aby mohl byt ignorovan. Navic intuitivné ocekavatelny
vztah mezi témito ukazateli je mozné ve stejném obdobi u vyspé-
Iych ekonomik pozorovat. Proto je nutné pokusit se analyzovat
priciny, které mohou zpusobit takovy rozdil.

Vzhledem k tomu, Ze pro vyspélé ekonomiky vztah mezi obéma
ukazateli redlného HDP v delSim obdobi plati, je moZné soustie-
dit se na ukazatele tykajici se pouze transformacnich a post-trans-
formacnich ekonomik. To ndm umozni vypustit z nasich avah
inflaci v eurozoné. Zbyva nam tedy zabyvat se pouze tfemi ukaza-
teli: (1) kursem domicich mén vidi euru, (2) primo méfitelnym
ukazatelem HDP v béZznych cenach? a (3) ukazatelem inflace v do-
maci ekonomice, tedy deflatorem, o ktery je ukazatel HDP v béz-
nych cenach ocistovan.

Pokud jde o kurs, pro vysvétleni divergence obou ukazateli se
okamzité nabizi realné posilovani kursu, neboli stav, kdy kurs
neodrazi infla¢ni diferencialy. Graf 7 zachycuje realné posilovani
kursu pro jednotlivé ekonomiky v obdobi 1994-2004. Kfivka redl-
ného posilovani polského zlotého je pfitom zfeteln€ spjata s vyvo-
jem vypocitaného HDP pro Polsko v letech 2001-2004 (viz graf 5).
Problémem je, Ze realné zhodnoceni zpusobené napfiklad inves-
ticnimi toky muZe sice uspokojivé vysvétlit podobné odchylky
v kratkém obdobi, v dlouhém obdobi je jeho schopnost vysvétlit
divergenci ukazatelt redlného HDP mala. Jestlize ukazatel domaci
inflace skute¢né vérné€ zachycuje vyvoj cen ,realného“ domaciho

4) V praxi samoziejmé i méfeni HDP v béZnych cenich pfedstavuje velmi sloZi-

tou proceduru. Pfesto ji vSak povazujeme za fddové€ jednodussi, a proto ji az na
pfislusnou pasiaz v této kapitile nebudeme dile rozebirat.
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vystupu (a neni zkreslen napfiklad v dtsledku neschopnosti
zachytit rostouci kvalitu domaciho produktu), je obtiZzné€ si pred-
stavit divod, pro¢ by se mél kurs mény relativné oteviené ekono-
miky (dlouhodobé urcovany volnymi trhy) vyrazné a setrvale
odchylovat od vyvoje daného infla¢nimi diferencidly. Znamenalo
by to, Ze kursotvorny trh z né€jakého divodu dlouhodobé toleruje
napf. vy$si miru inflace v dané ekonomice. Jak jsme jiz uvedli, ten-
to vyvoj si lze predstavit v kratkém obdobi, nikoliv vSak dlouhodo-
bé. Pokud by totiz takovy jev bylo mozné pozorovat v delsim
obdobi, znamenalo by to, Ze existuje slozka hodnoty ekonomiky,
ktera neni dlouhodobé€ odrazena ani v inflaci ani v udajich o redl-
ném produktu. To by ale bylo v rozporu s vlastnim konceptem
realného HDP jakoZto ukazatele miry schopnosti ekonomiky vy-
tvaret o inflaci oc¢isténou pridanou hodnotu. Jinymi slovy, nechce-
me-li pfedpokladat soubéznou bublinu kursi mén stfedoevropské
trojky® existujici po velmi dlouhé obdobi, je nutné zvaZzit, zda mira
inflace, ktera je pfi vypoctu redlného zhodnocovani stfedoevrop-
skych mén pouzivana, nenadhodnocuje skutecny rist cen (nebo
nepodcenuje rust kvality produktu téchto ekonomik). Ani pozo-
rovan€ realn€ zhodnoceni mény, které (jak jsme jiz uvedli v delSim
obdobi mnoho nevysvétluje) neni obzvlasté v piipadé ceské eko-
nomiky schopné vysvétlit celou kvantitativni odchylku obou uka-
zateltt HDP. Tim se dostavame k diskusi inflace, jiz v§ak pfedchazi
diskuse méreni HDP v béZnych cenach v obdobi transformace.

Po roce 1989 ovsem dostal byvaly soudruh, soucasny pan feditel stat-
niho podniku Mic¢oprodukt, manaZersky ndpad a 10 zaméstnanct vyclenil
do oddéleni obchodu pro prodej doma i v zahranic¢i. Tim sice podnik vy-
robil o 10% mic¢h méng, tedy 9 000, ale tyto prodal za o polovinu vyS$si
cenu tedy 1,50 USD nebo 22,50 K¢. Celkem tedy podnik utrzil 202 500 K¢.
Jestlize se ovSem pan feditel jiZ pfipravoval na privatizaci odcerpal mini-
malné zisky nad predchozi trovni ve vysi 52 500 K¢ do fiktivni kyperské
spolec¢nosti, takze podnik vykdzal stejny zisk jako vykazoval za planované-
ho hospodafstvi s trzbami ve vysi 150 000 K¢.

Statisticky urad by vSak rozborem téchto dat misto zlepSeni schopnos-
ti podniku prodavat svou produkci zjistil, Ze jeho vystup a produktivita
méfena vystupem klesla o 10% na zaméstnance. Kromé toho by do inde-
xu inflace pfidal 50 procentnich bodl na cené mich (samoziejmé vize-
nych podilem na celkové spotiebé) bez ohledu na to, ze mi¢ prodatelny
o polovinu draze na konkuren¢nim trhu musi byt jinym produktem (ve
smyslu mice a komplexu sluZzeb schopnych zajistovat jeho prodej za jinou
cenu), nez fyzicky uplné stejny mi¢ za planovaného hospodafstvi.
Koneckonct stejny jev bylo mozné pozorovat u zdanlivé stejného vozu
Favorit po pfichodu VW do Skody auto.

Graf. 7: Realné posilovani stfedoevropskych mén

Logika statistického vykaznictvi na pocatku
transformace (priklad):

Fiktivni narodni podnik Micoprodukt mé€l v planovaném hospodarstvi
100 zaméstnanci, vSichni byli zaméstnani pouze ve vyrobé a kazdy (véetné
soudruha feditele) vyrobil za rok 100 mica. Podnik tedy vyrobil za rok
10 000 micu, kazdy z nich prodal za 15 korun nebo vyvezl za 1 USD v pro
néj ur¢eném kursu 15 K¢s za 1 USD. Jeho trzby tak ¢inily 150 000 K¢s.

5) Udaje o vyvoji dalsich transformacnich a post-transformacnich ekonomik na-
znacuji, Ze uvedena divergence dvou typl ukazateld redlného HDP ¢&i redlné
zhodnocovini mény vysoce je v piipadé€ tranzitivnich ekonomik obecnym je-
vem.
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Predtim, nez se budeme vénovat ukazateli inflace, soustiedi-
me se na ukazatel HDP v béZnych cenich. Casto se totiZ i v od-
bornych statich, nemluvé o popularnéjsich textech opomiji, Ze
v diisledku zmén ucetni a statistické metodiky je tento ukazatel
(od néhoz se odvozuje i ukazatel reilného HDP) v obdobi za-
sadnich institucionalnich zmén zatiZen zna¢nymi chybami. Jde
o ocenéni a precenovani (opravkovani) kapitilu na pocatku
transformace, které se muselo negativné odrazit v ziscich pod-
niki, ale i stimulovat danové uniky® vedouci k podhodnoceni
HDP. I samotny piechod od planovani k trhu vedl ve statistic-
kém vykaznictvi k podhodnoceni fady ukazatelt vystupu (viz
priklad v ramecku). Pfesto, Ze jevy spjaté s obdobim ,prvotni
koncentrace privatiza¢niho kapitdlu“ jsou pravdépodobné za-
vazné, je obtizné€ ziskat udaje (napf. v podobé importu sluzeb
z danovych raji v prvnim obdobi transformace), které by umoz-
nily odhadnout jejich podil na zkresleni udaji ,standardniho®
redlného HDP.

Poslednim zdrojem chyb pfi vypoctu ,standardniho® realného
HDP je deflator, neboli ukazatel inflace, jimZ se idaj o HDP v béz-
nych cenach ocistuje od cenového vyvoje. Je tfeba uvést, Ze udaj
o inflaci se i v pfipadé vyspélych ekonomik bézné povazuje za
nadhodnoceny v fadu pfiblizné 1 procentniho bodu v disledku
neschopnosti statistickych metod zachytit zlepSovani kvality pro-
duktt a sluZeb. Ke zkresleni také mutiZze dojit v diisledku zptisobu
jeho vypoctu (¢i odhadu), pfi némz se na stovkiach polozek ku-
muluji chyby.”

Pochopitelné vSechny tyto jevy vedouci k nadhodnocovani in-
flace vyznamné zvé€tSuji svij rozsah v transformacnich ekono-
mikach. Napfiklad J. Hanousek a R. Filer (2002) srovnali ocené-
ni produktt a sluzeb, jeZ jsou soucasti spotiebniho koSe, a dosli
k zavéru, Ze inflace v CR mohla byt v 90. letech nadhodnocena

6) Hlavnim nastrojem dafiovych tnik jsou fiktivni naklady, jeZ vedou k podhod-
noceni ziska (slozky HDP).

7) O tomto svédd¢i mj. to, Ze pfi predvidani zmény kursa se ¢asto vice osvédcuje
jednoduchy ukazatel ceny hamburgeru Big Mac, ktery je vcetné komplexu slu-
Zeb doprovazejiciho jeho prodej velice homogenni ve vech srovnivanych ze-
mich, nez slozité pomérovani vyse inflace pomoci zdanlivé sofistikovanych,
ale chybou zatiZzenych indexu cen Zivotnich nakladu.
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o vice nez polovinu. Takové nadhodnoceni by jiz mohlo byt jed-
nim z vysvétleni odchylek ,standardniho“ ukazatele redlného
HDP od vypoctenych udaji o ,porovnatelném® reilném HDP
pfinejmensim v pociatku transformace. Navic odvétvi, ve kte-
rych kvalita produktu po opusténi plinovaného systému
ekonomiky rostla nejvice, jsou odvétvi sluzeb nebo odvétvi
poskytovana vefejnym sektorem (8kolstvi, zdravotnictvi atp.), ve
kterych z hlediska statistického vykaznictvi lze kvalitu méfit jen
velmi obtizné. Lze nicméné intuitivné ocekavat, Ze v soucasnos-
ti by se jiz mél faktor nadhodnoceni inflace vyCerpavat, a diver-
gence obou udaji o realném HDP ustavat. Nic takového vsak
nelze, snad s vyjimkou Polska, na udajich pro stfedoevropskou
trojku pozorovat.

V kazdém pripadé 1ze konstatovat, Ze existuje fada teoretickych
diavodt i empirickych studii, které naznacuji, Ze ukazatel ,stan-
dardniho“ redlného HDP se muze odchylovat od svého teoretic-
kého konceptu objektivni miry pfidané hodnoty v ekonomice
ociSténé od rustu cen. Existuje fada diivodid, proc¢ by takova
odchylka méla byt kvantitativn€ vyznamnéjsi v pfipad¢ transfor-
macnich ekonomik nez v pripadé vyspélych ekonomik. Tato
interpretace je také v souladu s pozorovanymi udaji prezentova-
nymi v grafech v pfedchozi kapitole.

3. Ucebnicovy pristup a realita stfredoevropské trojky

V této ¢asti ukazeme, jak rozdilné jsou zavéry, ke kterym lze do-
jit pfi porovnavani temp rustu stredoevropské trojky a eurozony
pomoci ukazatele ,standardniho“ redlného HDP a ,porovnatelné-
ho“ realného HDP (vypocteného s pomoci béZného HDP, kursu
vuci euru a inflace v eurozoné).

Srovnavani statistik realného HDP a dalSich o inflaci oc¢isténych
udaji bylo mj. zakladem prace J. Svejnara (2002), kde dospiva
k nasledujicim zavéram (k HDP viz graf 8):

* Tempo vyrovnavani ekonomické urovné mezi sttedoevropskou
trojkou a eurozonou je velmi pomalé. Nejrychleji rostouci
Madarsko vzrostlo v prabéhu 12 let jen o necelych 30 procent-
nich bodt vice a tedy zhruba dvakrat rychleji nez eurozona.
Polsko vzrostlo o necelych 20 procentnich bodi vice a ¢eska
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ekonomika dokonce rostla o 3 procentni body pomaleji nez
eurozonas.

* Z hlediska vyrovnavani ekonomické arovné jsou na tom vyspé-
1€ sttedoevropské ekonomiky lépe neZ jiné transformacni eko-

NN

nomiky, které zahajili konvergencni proces z nizsich drovni.®

* Ceskd republika navzdory své geograficky vyhodné poloze
znacné€ zaostava v procesu dohanéni ekonomické urovné vy-
spélych stati za Madarskem i Polskem.

* Fatilni dopad na vyrovnavani ekonomické trovné CR a vyspé-
lych ekonomik mély pocatecni strategie transformace a krize
let 1997 a 1998 (mezera mezi kumulovanym ristem HDP v CR
a eurozoné byla nejsirsi v roce 1999, kdy dosihla vice nez 4 pro-
centnich bodt).

Graf 8: Rust ,,standardniho* realného HDP

Graf 9: Rust ,,porovnatelného* realného HDP
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8) Na grafu 8 vyuZivime udaje o EU-15, které se od udaji o eurozoné€ nepatrné
lisi. Tim lze i vysvétlit to, Ze kumulovany rist CR na ném pfedstihuje EU-15.
9) Udaje o ostatnich transformacnich a post-transformacnich ekonomikich ne-

jsou v grafu 8 obsaZeny, jsou vSak analyzovany v textu J. Svejnara (2002).
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Zdroj: Eurostat, viastni vypocty

Zacneme-li vSak analyzovat ukazatele rastu ,porovnatelného®
realného HDP ¢&i dokonce rist transformacnich a post-transfor-
macnich ekonomik vyjadieny v eurech (ktery je pro konvergenci
k ekonomické trovni vyspélych zemi podstatnéjsi),'© ziskame na-
prosto odliSny pohled na tuspésnost transformace byvalych pla-
novanych ekonomik. Graf 9 znazornuje vyvoj ,porovnatelného”
realného HDP EU-15 approximujici vyvoj eurozony a stiedoev-
ropské trojky. Prakticky vsechny zavéry J. Svejnara lze na zikladé
grafu 9 a ,porovnatelného“ redlného HDP zpochybnit:

* Konvergence neprobihd pomalu, ale rychle. Polskd a madarska
ekonomika rostou vice nez dvakrat rychleji nez ekonomika
EU-15 (v praméru o 2,5-3 procentni body za rok rychleji). Ces-
ka ekonomika roste dokonce ctyfikrat rychleji nez EU-15
(v praméru rychleji o 7 procentnich bodt za rok).

2

10) ,Porovnatelny“ HDP a HDP vyjadieny v béznych cendch a eurech se 1isi
u viech zemi jen o stejnou slozku - inflaci v eurozoné. Pro ucely srovnani
téchto ekonomik je tedy lze volné zaménovat. HDP v béznych cenich vyja-
dfeny ve eurech je pro kazdou zemi vy$si jen o stejnou kumulovanou inflaci
v eurozon€. Vzijemné rozdily ,porovnatelného“ HDP a HDP vyjadieného
v béZnych cenach a eurech jsou tedy stejné.
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* Rust ¢eské ekonomiky pfedbiha riist Polska a Madarska v pru-
méru o vice nez 4 procentni body za rok. Nejvyraznéji predsti-
hla Madarsko na pocatku transformace (pravdépodobné v du-
sledku zvolené transformacni strategie). Polsko zaostalo béhem
svého propadu v letech 2001-2003.

Stoji za zminku, Ze ackoliv udaje o ,porovnatelném® realném
HDP dalSich zemi nejsou obsaZeny v grafu 9 ani v tomto textu, je-
jich zbézné studium odhali, Ze chudsi transformacni ekonomiky
podle tohoto indikatoru rostly mnohem rychleji nez stiedoev-
ropska trojka.

Je tedy zfejmé, Ze vyuZiti ,porovnatelného” redlného HDP zpo-
chybnuje vysledky, k nimz Ize dojit analyzou ,standardniho“ real-
ného HDP a podobnych redlnych ukazateld. Tyto rozdily jsou
kvantitativn€ i kvalitativn€ vyznamné a v case pretrvavajici.
Pokusy vysvétlit je doCasnym kursovym vyvojem pfitom nevy-
hnutelné implikuji existenci fadu let trvajicich a soubéZznych bub-
lin kursti mén tranzitivnich ekonomik.

4. Jaké jsou priCiny obraceni poiadi stfredoevropské
trojky?

Zatimco pficiny, které zpusobuji, Ze tempa riistu ,porovnatel-
ného“ reialného HDP stredoevropské trojky podstatné prevysuji
tempa rustu ,standardniho® redlného HDP, jsme jiz rozebrali
v pfedchozich kapitolach, jind relativni pozice Ceské republiky ve
sttedoevropské trojce si zaslouZzi komentar.

Grafy 10 az 12 zachycuji vyvoj HDP v béZnych cenich v aktual-
nim kursu doméci mény vidi euru v Ceské republice, Madarsku
a Polsku. Z obrazki jsou zietelné mnohem vy$si hodnoty kumu-
lované inflace v Polsku a Madarsku v porovnani s Ceskou repub-
likou. Rovnéz je z nich zfejmé, Ze ¢eska koruna jako jedind z mén
sttedoevropskych zemi v pribéhu transformace nominalné posi-
lila. Z udaju Ize odvodit, Ze transformacni strategie Ceské republi-
ky se zfetelné€ odliSovala od strategii Madarska a Polska svym du-
razem na stabilitu nominalnich ukazateli uz od pocatku transfor-
mace. To sice vedlo k relativn€ pomalej$imu ristu ,standardniho®
realného HDP, ale zaroven k vyrazné rychlejSimu realnému zhod-
nocovani ¢eské mény, které tento rozdil vice neZ vyrovnalo.
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Graf 10: Komponenty HDP v béznych cenach v eurech: CR
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Graf 11: Komponenty HDP v béznych cenach v eurech: Madarsko
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Pficin takového zhodnoceni mutze byt vice. Ty pravé je vSak
tfeba hledat v odlisnostech transformace ceské ekonomiky od
transformace ekonomik Polska a Madarska, nikoliv ve spole¢nych
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Graf 12: Komponenty HDP v béZnych cenach v eurech: Madarsko
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rysech transformace popsanych ve tfeti ¢asti tohoto textu. Pfiliv
zahrani¢nich investic nadhodnocujici kurs je prvnim vysvétle-
nim, které se nabizi. Zpochybiniuje jej ale skutecnost, Ze Ceska
ména byla v porovnani s ménou madarskou a polskou relativné
stabilni i v obdobich, kdy Madarsko ziskdvalo mnohem vétsi ob-
jemy zahrani¢nich investic nez Ceska republika. Také v rastu HDP
ceské ekonomiky méfeného v béznych cenich v trznim kursu
v eurech (viz graf 10) je po celé obdobi 1993-2004 zietelny
trend. Neni tedy jevem, ktery by bylo mozné pozorovat pouze
v obdobich, kdy pfiliv zahrani¢nich investic akceleroval. Naopak
Madarsko ziskalo zna¢né objemy zahrani¢nich investic uz v polo-
viné€ 90. let, presto se pfiliv investic na realném zhodnoceni fo-
rintu nijak vyrazné neprojevil. Pfipsat odliSnost vyvoje ceské eko-
nomiky pfilivu pfimych zahrani¢nich investic tedy ziejmé nelze.

Dalsim ,podezielym“ muzZe byt pozdéjsi zahdjeni reforem v CR
a zejména jeji odliSna privatizacni strategie. Pfedev$im je tfeba
fici, Ze ,prvotni koncentrace kapitalu“ zminéna ve tfeti Casti to-
hoto textu zapocala v Ceské republice podstatné pozdéji nez
v Madarsku, ¢i Polsku. Pfitom, jak jsme jiZz ukazali, takovato kon-
centrace, zvlasté byla-li, coz je pravdépodobné, spojena s dafiovy-
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mi uniky prostfednictvim fiktivnich naklad®, mohla vést k vy-
znamnému podhodnoceni riistu HDP. Navic v CR vyzadovala
akvizice aktiv v post-privatiza¢nim obdobi vzhledem k vyznamu
kuponové privatizace paradoxné vyssi prostredky. Kuponova pri-
vatizace totiZ ve svém dutsledku motivovala manaZery a spravce
majetku k umélému nadhodnoceni privatizovanych aktiv,"! takze
jejich kone¢né odkupy manazery, ¢i zahrani¢nimi investory vyZa-
dovaly znacné€ objemy privatiza¢niho kapitalu. Proti tomu stoji si-
tuace v Polsku a Madarsku, kde preference pfimych prodeji ¢i
prodeji v ramci konkursniho fizeni vytvarela na strané manage-
mentd pobidky k podhodnocovani aktiv, coZ stlacovalo cenu pri-
vatizovanych aktiv doli. Metoda i ¢asovani jednotlivych reform-
nich a privatiza¢nich krokt tedy mohly zptisobit rozdilné zkres-
leni ,standardniho® realného HDP v téchto ekonomikach vici
jeho fundamentalnimu konceptu. Kvantifikace tohoto zkresleni
vsak vyzaduje udaje, kter€ zfejmé jiz nikdy nebudou k dispozici.!?

Nizkoinfla¢ni prostfedi charakteristické pouze pro ceskou
transformaci také mohlo zptisobit ¢ast kvantitativni odliSnosti
mezi ,standardnim® realnym HDP a ,porovnatelnym® realnym
HDP ve srovnani s rozdilem v pfipadé madarské a polské ekono-
miky. Dochazelo-li napf. k nadhodnoceni inflace o 5 procentnich
bodt vlivem nedostatecného prihlédnuti k rostouci kvalité pro-
duktt a sluzZeb, je zfejmé, Ze téchto 5 procentnich bodl ma jinou
vahu v inflaci ve vy$i 10 % a méné (jeZ byla typickou pro CR uz
v 90. letech), a v dvouciferné inflaci (typické pro Madarsko
a Polsko).

Jak dale ukazuje graf 13, ve stftedoevropske trojce se v pribéhu
transformace vyvijely ceny v zahrani¢nim obchodu velmi odliSné.
Zatimco v Madarsku se v prubéhu transformace sménné relace
zahrani¢niho obchodu zhorsily, v Polsku a CR se zlepsily (ceny vy-
vozch rostly rychleji nez ceny dovozcir), v CR pak o vice nez 10 %.

11) Manazefi privatiza¢nich fondu a podniktt méli po privatizaci dva divody
k nadhodnoceni aktiv: 1. Management fee se odvozovala z objemu majetku ve
spravé a 2. majetek slouZil jako zastavy k ptijckdm, které predstavovaly jejich
prvni moznost, jak ziskat likvidni prostfredky.

12) Ke kvantitativnimu zhodnoceni dafiovych tnikd by napfiklad bylo tieba zis-
kat alespoil udaje o teritoridlnim rozloZeni bilance sluZeb. Tyto udaje vSak
nebyly na pocatku transformace sbirany.
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Nejvyssi hodnoty pfitom v CR doséhly v roce 1998. Zd4 se tedy, Ze
rychlé a dalekosahlé otevieni zahrani¢néobchodni vymény na sa-
mém pocatku transformace donutilo exportéry k efektivnéjSimu
chovani nez ochrana prostrednictvim kursu,’? ¢i quasi-administ-
rativnich bariér v tomto obdobi typickych pro Madarsko i Polsko
v mnoha produktovych. Nejmékci reformni kurs v prvni poloviné
90. let sledovalo pravé Madarsko. Kvantitativni rozdil mezi CR
a Polskem sice neni tak velky, ale nasobné€ odlisSny vyznam zahra-
ni¢niho obchodu pro CR* a Polsko tento rozdil zesiluje. Navic je
tfeba si uvédomit, Ze rozdil ve sménnych relacich zahrani¢niho
obchodu se pfimo promitd do marzi exportéri a v hodnotach
cen aktiv se tedy odrazi vynasobeny standardnim finan¢nim
koeficientem v intervalu 4-7.

Graf 13: Podminky zahraniéniho obchodu
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Existuje tedy fada d@vodi, pro¢ by o dané tranzitivni ekono-
mice mohl ,standardni“ realny HDP pfinaSet uplné jinou
vypovéd nez jeho idedlni. To pak umozniuje vysvétlit, pro¢ pod-
le ukazatele ,standardniho“ reilného HDP transformace cCeské
ekonomiky vykazuje v ramci stfedoevropské trojky nejhorsi
vysledky a prakticky nulovou konvergenci k EU-15, zatimco vy-
stupy této transformace ocenéné trznimi kursy naznacuji, Zze CR
v ramci stfedoevropské trojky rostla nejrychleji. Kvantifikace
jednotlivych faktort, které toto zkresleni zptisobily, vSak vyzZa-
duje v nejlepsim pfipad€ dalsi vyzkum, v horSim pripadé pak
data, ktera nejsou k dispozici.

5. Dvé obdobi ceské transformace pomoci dvou
ukazatelu realného HDP

Zatimco v pfedchozi Casti jsme si ukdzali, Ze spoléhani na uka-
zatel rustu ,standardniho“ realného HDP muzZe vést ke snadno
zpochybnitelnym zavérim ohledné relativni vykonnosti jednotli-
vych tranzitivnich ekonomik a aspésnosti jednotlivych transfor-
macnich strategii, v této ¢asti si stru¢né porovname z hlediska
obou ukazateli dvé obdobi vyvoje ¢eské ekonomiky. Obdobi, pro
které mame k dispozici udaje rozdélime na dva zhruba stejné
intervaly: a) obdobi 1993-1998, jez mUZeme oznacit za trans-
formac¢ni a b) obdobi 1999-2004, jez spiSe odpovida post-
transformac¢nimu rozvoji.

Tabulka 1: obsahuje nékteré zakladni ekonomické udaje v podobé
roénich (aritmetickych) primérd za dana obdobi.

Zdroj: Cesky statisticky tiiad, Kozponti statistisztikai hivatal, Narodowy bank
polski, vlastni vypocty

13) Madarsko oslabovalo kurs v souladu s vyvojem naklada vyrobct po zna¢nou
cast 90. let.
14) Vyvozy CR se rovnaji zhruba 70 % HDP, vyvozy Polska zhruba 40 % HDP.
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Roéni priméry
1993-1998 | 1999-2004

Rust realného HDP v CR (v %) 2,0 2,8
Rust nominalniho HDP v CR v béznych cenach
v EUR (v %) 1,4 8,0
Konvergence: CR — EU (,standardni“ realny HDP)
(vp.b) -0,4 0,8
Konvergence: CR-EU (,porovnatelny” realny HDP
v EUR) (v p. b.) 6,6 3,9
Deficit BU/HDP (v %) -3,0 -5,0
Rozpoctovy deficittHDP (GFS 1996) (v %) -0,9 -3,3

Zdroj: Eurostat, CNB, vlastni vypocty
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V udajich jsou patrné dva mozné ekonomické pfibéhy: jeden
o méné€ uspésném rustu v prvni obdobi méfeném ,standardnim*
redlnym HDP, a divergenci CR od EU-15, druhy naopak o podstat-
né rychlejSim ruastu i konvergenci v transformac¢nim obdobi pfi
pouZiti ,porovnatelného” realného HDP zohlednujiciho namisto
udaji vypoctenych statistickymi autoritami skute¢né ocenéni vy-
stupu pomoci kurst ¢eské mény a tedy i jeho hodnoty na volnych
trzich.

Stoji za zminku, Ze i pfi skeptiCtéj$im pohledu na trzni kursy
mény byl ve druhém obdobi dosazen vyssi rist ,standardniho® re-
alného HDP (v priméru o 0,8 procentniho bodu, konvergence
k eurozon€ pak byla o 1,2 procentniho bodu rychlejsi). Stalo se
tak ale pfi horSi rovnovaze obchodni bilance, jez byla neutralizo-
vand ldkdnim zahrani¢nich investic na ukor dafovych pfijmu,
a pfi vy$sim deficitu vefejnych rozpocta (v pruméru o 2,4 %
HDP). To jisté nepfedstavuje zadny vyrazny uspéch, ktery by bylo
mozno s post-transformac¢nim obdobim spojovat.’®

Naopak z hlediska ,porovnatelného“ redlného HDP, jeZ pouziva
méngé statistickych vypoctl a cenové signaly ze skutecné€ existuji-
cich trht, bylo prvni obdobi zjevné uspésnéjsi nejen z hlediska
rustu a tempa konvergence k vyspélym ekonomikam, ale i z hle-
diska ukazatelt financni stability ¢eské ekonomiky (viz posledni
dva fadky tabulky). V kazdém pfipadé by tedy i uvedena analyza
dvou rtiznych obdobi vyvoje ¢eské ekonomiky pomoci ukazatele
sporovnatelného* realného HDP m¢la vést k opatrnosti pfi inter-
pretaci ,standardniho“ reialného HDP a jemu pfibuznych real-
nych ukazateld.

6. Zavér
V tomto textu jsme se pokusili ukazat, Ze reilny HDP transfor-
mujicich se a post-transformacnich ekonomik v podobé, jak jej

vykazuji statistické instituce, ma daleko k idedlnimu konceptu,
jemuz by mél odpovidat. Tento koncept v8ak v delsim obdobi

15) Takovy vyvoj je analogicky situaci, ve které si rodina pujcuje kazdy rok o 2,4 %
svych vydaju vice, aby spotfebovala (projedla, ¢i investovala) pouze o 0,8 %
vice, pfi¢emz zbylych 1,6 % se ztrati bez jakéhokoliv efektu.
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napliuje ukazatel ,standardniho“ realného HDP v pfipadé vyspé-
Iych ekonomik (USA a Japonska).

Divergence od ukazatele vypocitaného z HDP v béZnych ce-
nich a definovaného pomoci kursu mény k méné vyspé€lé ekono-
miky urceného trzné a spolehlivéjsiho ukazatele inflace vyspélé
ekonomiky (v naSem pfipadé€ kursu vici euru a inflace v eurozo-
né) je v pripadé udaji stiedoevropské trojky (Ceské republiky,
Madarska a Polska) systematickad a kvantitativn€ vyznamna. Rust
sporovnatelného“ reilného HDP vypocitaného na ziakladé HDP
v béZznych cenich, kursu vii¢i euru a inflace v eurozoné prevysu-
je rast realného HDP podle oficialnich tidajia (,,standardniho® re-
alného HDP) v priiméru o vice nez 3 procentni body za rok v ob-
dobi 1993-2004, v piipadé CR dokonce v priméru o vice nez
8 procentnich bodu. Takova divergence je v ocividném rozporu
s pojetim faktorti, které by podle ekonomické teorie mél realny
HDP a kurs mény stanoveny na priblizné efektivnich trzich (jaky-
mi jsou trhy stfedoevropskych mén) v delsim obdobi, jakym
obdobi 1993-2004 nepochybné je, splilovat.

V nasSem textu zminujeme faktory a né€které studie je popisuji-
ci, které mohou vést ke zkresleni oficidlnich tidajd o HDP vuci
jeho teoretickému konceptu. Toto zkresleni ma sviij puvod jak ve
faktorech vlastnich kazdé ekonomice, tak ve faktorech spolec-
nych pro transformaci obecné. V kazdém pfipadé nalézame teo-
retické davody, ze kterych plyne, Ze odchylka oficidlnich udaja
o realném HDP bude v pripadé€ transformacnich a post-transfor-
macnich ekonomik znac¢ni. Pravé v tom spocivda i vysvétleni
setrvalé divergence riistu ,standardniho“ reidlného HDP a ,porov-
natelného“ realného HDP vypocteného pomoci bézného HDP,
kursu k euru a inflace v eurozoné.

Na piikladé Ceské republiky, Madarska a Polska ukazujeme,
k jak zavadé&jicimu hodnoceni ekonomické transformace, rych-
losti konvergence k ekonomické urovni eurozony a relativni
uspésnosti jednotlivych transformacnich strategii Ize pomoci ofi-
cialnich tdaji o realném HDP dojit. Rozdilnost ,transformac¢nich
pribéhu“ podle oficidlnich udaji a udaji vychazejicich z trznich
kurst a spolehlivéjSich udaji o inflaci v eurozoné€ by mél vést
autory podobnych studii k opatrnosti. Dospivime k zavéru, Ze
skute¢nd konvergence pokracuje vyrazn€ vyS$im tempem a Ze
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ceska ekonomika konverguje k eurozoné podstatné rychleji, nez
ekonomika Madarska, ¢i Polska.

Takovy zavér vsak vyZaduje vysvétleni, pro¢ se miize kvantita-
tivni vyznam zkresleni oficidlnich udaji o realném HDP v jednot-
livych transformacnich ekonomikach lisit. O toto vysvétleni se
pokousime. PfindSime argumenty, jeZ sv€dci o tom, Ze strategie
transformace charakteristicka razantnim otevienim zahrani¢niho
obchodu, nizkou inflaci, kuponovou privatizaci a zpozdénim
prvnich reformnich krok (a tedy i ,prvotni akumulace privati-
za¢niho kapitalu“) mohla vést k tomu, ze kvantitativni podhodno-
ceni redlného vystupu muZe byt v Ceské republice vyssi nez
v Madarsku a Polsku.

Na pfikladu srovnani vysledku transformacniho a post-trans-
forma¢niho obdobi v Ceské republice ukazujeme, Ze oficidlni
udaje o realném HDP mohou zkreslit i vypovéd o uspéSnosti
jednotlivych obdobi jedné a téZe tranzitivni ekonomiky.
Hypotéza o relativné vyssi uspéSnosti post-transformacniho ob-
dobi odvozena z idaji typu ,standardniho“ realného HDP se po
jejich srovnani s ,porovnatelnym® redlnym HDP stava obtizné
udrzitelnou.

Zbyva posledni otazka: K jakému srovnavani vlastné€ lze pouZzit
oficialni udaje o realném HDP v transformacnich a post-transfor-
macnich ekonomikach? Odpovéd je velmi pragmaticka. Vzhle-
dem k mife variability kurst v kratkém obdobi (obdobi mésict,
Ctvrtleti, ¢i jednoho az dvou let) nemame k porovnavani vystupu
ekonomiky v téchto obdobich k dispozici lepsi ukazatel. Pokusili
jsme se vSak ukazat, Ze pro porovnavani ruznych ekonomik a je-
jich vykont za del$i obdobi jsou udaje o reilném HDP transfor-
macnich a post-transformacnich ekonomik kvili své odchylce od
konceptu miry pridané hodnoty ekonomiky ocisténé od cenové-
ho vyvoje velmi zavadéjici a ¢asto zcela nevhodné. Kazdy, kdo se
o podobné srovnavani pokousi, by je tedy mé€l vzdy interpretovat
s maximalni opatrnosti a porovnavat jejich vypovéd s vypovédi
ziskanou alternativnimi pfistupy. Bohuzel se to vSak dé¢je jen vel-
mi ziidka.
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Alternativni pohledy
na odhad vyvoje ekonomiky

Jan Kubicek a Vliadimir Tomsik

NEWTON Holding

Nizka tempa realného rustu Ceské ekonomiky vzbuzuji pode-
zieni, zdali neni standardni odhad rtstu systematicky podhodno-
covan napfiklad diky nedostatecnému zohlednéni kvality.
Podezfeni posiluje zejména to, Ze Cesky export, ktery je plné
vystaven mezinarodni konkurenci, rychle roste. Navic korunové
i eurové ceny ceského exportu se v pruméru také zvySuji.
Vyvstava tedy otazka, jestli cenovy rust exportu neni ve skutec-
nosti zptisoben zlepSenim kvality, které muZe statistice ¢astecné
unikat. Podhodnoceni realného rustu exportu by potom vedlo
k podhodnoceni realného ristu HDP. V naSem pfispévku zaroven
chceme zvazit nékteré vyhody a nevyhody alternativnich zpuso-
bt odhadu ekonomické aktivity.

1. Prepocet HDP na eura

Pomérné radikalni alternativni metodou odhadu redlného
rustu by byl pfepocet celého HDP na eura. Postup této metody je
nasledujici: HDP vyjadfeny v korunach je pfepocten béznym no-
minalnim ménovym kurzem do eurového vyjadreni, pficemz tem-
pa rastu HDP v nomindlnim eurovém vyjadfeni je nutné ocistit
o inflaci v eurozoné.

Matematicky vyjadfeno pracujeme s nasledujici identitou: mira
rustu realného HDP vyjadieného v eurech (y,, ) je rovna souctu
miry rastu realného HDP v domici méné (y,,) a rozdilu mezi mi-
rou inflace v CR (p_,) a mirou inflace v EMU (p_,), dale snizeno
0 miru apreciace nomindlniho ménového kurzu CZK/EUR (er(0).
Redlny rist ¢eské ekonomiky v euru lze tedy formalné vyjadrit
rovnici y EUR YCZK tPezi = Py — €1

Prvni obtiZz postupu, pfi kterém se HDP pfepocitivd na redlnd
eura, spocCiva v tom, Ze nominalni ménovy kurz je veli¢inou znac-
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né variabilni. Dokonce i vzijemné kurzy mén s nizkou stabilizo-
vanou inflaci jsou casto vystaveny meziro¢nim fluktuacim v fadu
desitek procent. To zptisobuje, Ze tempo ristu produktu vyjadre-
ného v realnych eurech v daném roce je fluktuacemi kurzu znac-
né zatizeno. Vliv fluktuaci ménového kurzu je vSak do znacné
miry eliminovan, pokud se podivime na primérné tempo ristu
za nékolik let. V delSim horizontu se docasné kurzové fluktuace
do urcité miry vzajemné vyrus$i a prevlada systematicka slozka
zmény kurzu. Tou je v konvergujicich ekonomikach systematicka
redlnd apreciace.

Kromé mozného statistického nadhodnocovani inflace lze
realnou apreciaci vysvétlit predevsim pusobenim tzv. Balassova-
Samuelsonova teorému a sviij vliv mély jisté i deregulace cen.
Uvedené faktory zvySuji domaci inflaci aniz by vytvarely tlak na
deficit béZného uctu a depreciaci kurzu domaci mény. Nicméné
existuji i faktory, které redlnou apreciaci podporuji pfimo. Zde
muZeme zminit napfiklad odbouravani psychologickych bariér
pro export z transformujicich se zemi a pfedevsim pfiliv pfimych
zahranicnich investic.

Vyjadfeni temp rustu v redlnych eurech vede k temptam sku-
te¢né fenomenalnim: mezi roky 1995-2004 vychazi pro Ceskou
republiku tempo v priméru pfiblizné€ 7 % ro¢né. Podobné i ostat-
ni stfredoevropské ekonomiky rostly v eurovém vyjadfeni velmi
rychle.

Predpokladem, na kterém tento postup stoji a se kterym i pada,
je, Ze vSechny statky vyrabéné v domaci ekonomice jsou vystave-
ny zahrani¢ni konkurenci. Z takového predpokladu potom plyne,
Ze ptripadny rychlejsi rast cen domacich statkll nez zahrani¢nich
je dan zcela ristem kvality, coZ je realna zména, kterd by méla byt
zachycena v redlném rustu HDP. Je v8ak evidentni, Ze uvedeny
predpoklad neni naplnén a takto sestaveny odhad ristu je proto
velmi nadhodnocen. To je zfejmé i z nasledujici tvahy. HDP Ces-
ké republiky na obyvatele v parité kupni sily v roce 1995 byl na
urovni zhruba 63 % praméru EU15. Pokud by ¢eskd ekonomika
skutec¢né realné€ rostla od tohoto roku o 7 % ro¢né, musel by dnes
byt v domaci ekonomice HDP na hlavu o néco vysS$i nez
v Némecku a srovnatelny s Francii. Je evidentni, Ze konvergence
ceské ekonomiky nebyla ani zdaleka tak rychla.

58

Mnozstvi statkt spadd do kategorie mezinarodné neobchodo-
vatelnych. U téchto statki neni mozné ocekavat, Ze v konverguji-
ci ekonomice se jejich skute¢na cena (tzn. cena po zohlednéni ri-
stu jejich kvality) bude vyvijet stejn€ jako v eurozoné. Podle tzv.
Balassova-Samuelsonova teorému totiz dochizi k vy$si inflaci
v neobchodovatelném sektoru diky tomu, Ze v tomto sektoru pro-
duktivita neroste tak rychle jako v sektoru obchodovatelném.
Z tohoto divodu je nutné postup, pri kterém je HDP pfepodita-
van do EUR, modifikovat rozliSenim na obchodovatelné a neob-
chodovatelné statky.

2. Obchodovatelné versus neobchodovatelné statky

Pokusme se tedy upravit prepocet HDP do realnych EUR tako-
vym zptusobem, abychom se vyhnuli zminéné namitce. Misto aby-
chom pfepocitali do eurového vyjadieni cely nomindlni HDP,
prepocitame pouze tu ¢ast, kterou lze prisoudit obchodovatelné-
mu sektoru. Z obchodovatelné produkce vyjadfené v eurech po-
tom ociSténim o inflaci dostaneme realny rist obchodovatelného
sektoru. Riist zbyvajici neobchodovatelné ¢asti HDP pfevezmeme
z puvodnich statistik.

Prvni obtiZ spojena s propoctem je stanoveni, jaka cast pro-
dukce spada do sektoru obchodovatelného a jaka do sektoru ne-
obchodovatelného. Hranice je samoziejmé€ neostrd, ale pro nase
ucely budeme povazovat za obchodovatelny veSkery primysl a ze-
médélstvi. Naopak neobchodovatelny bude zbytek pridané
hodnoty. Dalsi problém se tyka ocisténi obchodovatelné produk-
ce vyjadfené v eurech o inflaci. NemiiZeme totiZ pouZit spotiebi-
telskou inflaci eurozony, protoze ta v sobé obsahuje i udaje o ce-
novém rustu neobchodovatelného zboZi v eurozoné. A ceny
neobchodovatelného zbozi se podobné jako v CR ani v eurozoné
nevyvijeji stejn€ jako ceny zbozi obchodovatelného.

Pro ocisténi od inflace proto pouZijeme deflitory némecké ob-
chodovatelné produkce. Rozdil mezi risty odhadnutymi tradicni
metodikou a metodou pravé naznac¢enou bude tim vétsi, ¢im vét-
$1 podil na produkci maji obchodovatelné statky. To je charakte-
ristické pro CR, kde podil obchodovatelnych statkd na pfidané
hodnoté predstavoval zhruba 40% produkce, zatimco v ostatnich
tranzitivnich ekonomikach to je pouze cca jedna tfetina.
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Tabulka 1: Realny rist obchodovatelného sektoru (v %)

Tabulka 2: Realny rast HDP (v %)

Realny rast Realny rast Realny rast Reélny rast
HDP podle HDP podle HDP podle HDP podle
Zemé bézné prevodu bézné pfevodu
metodiky na realna eura metodiky na realna eura

(1995-2003) (1995-2003) (1998-2003) (1998-2003)
Ceska republika 25 39 22 36
Madarsko 35 3,9 4,1 47
Polsko 4,3 4,3 3,2 2,7
Slovensko 41 4,9 3,4 4,0

Realny rast Realny rast Realny rast Realny rast
obchodova- obchodova- obchodovatel- obchodova-
telného telného ného telného
Zemé sektoru podle sektoru sektoru podle sektoru
bézné podle pfevodu bézné podle prevodu
metodiky na reélna eura metodiky na reélna eura
(1995-2003) (1995-2003) (1998-2003) (1998-2003)
Ceska republika 37 6,8 29 55
Madarsko 4,6 6,2 3,9 6,5
Polsko 48 6,3 3,0 3,1
Slovensko 2,8 4,3 3,2 4,5

Pozndmbka: Priomér temp riistu za CR je za roRy 1995-2004, resp. 1998-2004.
Pramen: OECD a vlastni vypocty

Podle bézné metodiky rostla redalna pfidana hodnota v obcho-
dovatelném sektoru v ¢eské ekonomice v letech 1995-2004 tem-
pem v praméru 3,7% ro¢né€. Pokud pouzijeme metodu prfevodu
na realna eura, tak naopak zjiStujeme, Ze Cesky obchodovatelny
sektor rostl nejrychleji ze Ctvertice stftedoevropskych ekonomik.

Odhad rtistu HDP, do kterého vstupuje rust obchodovatelného
sektoru odhadnuty pomoci pfevodu do redlnych eur, je pro vétsi-
nu srovnavanych stfedoevropské ekonomiky vyssi, nez je stan-
dardni adaj. Pro ceskou ekonomiku je vSak rozdil nejvétsi.
Nevyhodou odhadu pomoci pfevodu obchodovatelného sektoru
na realna eura je mimo jin€ znac¢na citlivost na vykyvy v ménovém
kurzu narodni mény. Tyto vykyvy ovlivni objem produkce po pfe-
poctu na eura, a proto je vhodné tuto metodu pouZzivat spiSe v del-
$im ¢asovém horizontu, ve kterém se vykyvy ménového kurzu do
znacné miry eliminuji.

Také s jinymi faktory redalné apreciace domici mény, jakymi
jsou napfiklad odbouravani politickych a psychologickych ome-
zeni pro Cesky export a deregulace cen, si pfepocet do eur ne-
muze plné poradit. Nicméné i kdyZ odhad hospodarského riistu
pomoci pfepoctu na realnd eura nemuze plné€ nahradit standard-
ni statistiku, tak pfesto je urcité vhodny jako jeji doplnék pro me-
zinarodni srovnani.
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Graf 1: Rozdily primérného realného ristu HDP za obdobi
1994-2003 (v %)

CR Madarsko Polsko Slovensko

B RUst HDP podle pfepocétu na redina eura
ORGst HDP podle standardni statistiky

Pramen: OECD a vlastni vypocty

3. Vliv sménnych relaci

DalSim problém, ktery souvisi jak s cenami obchodovatelnych
statkq, tak i s problematikou méfeni HDP, je vyvoj sménnych re-
laci. Sménné relace jsou uréeny pomérem vyvoznich a dovoznich
cen. JestliZe rostou ceny vyvazenych statkt rychleji nez ceny stat-
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Graf 2: Srovnani vyvoje obchodovatelného sektoru v CR podle
prepoctu na realna eura a podle standardni metodiky
(rok 1994 = 100)

s

korun. O tuto ¢astku penéz, ktera je napriklad vyssi nez soucasny
dluh centrilni vlady, by byla Ceski republika fakticky ochuzena,
kdyby nedochazelo k jednoprocentnimu zlepSovani sménnych
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Tabulka 3: Vyvoj sménnych relaci mezi roky 1995-2003 (v %)

Zemé

Pramérny rast
vyvoznich cen
(1995-2003)

Pramérny rast
dovoznich cen
(1995-2003)

Primérna zména
sménnych relaci
(1995-2003)

Ceska republika 16 0,6 1,0
Madarsko 7,6 8,1 -0,5
Polsko 8,0 9,1 -1,0
Slovensko 3,8 42 -0,4

Pramen: OECD a vlastni vypocty

ki dovazenych, sménné relace se zlepSuji. Firmy a domacnosti si
pak mohou za stejné mnozstvi svého exportu nakoupit vétsi real-
né mnozstvi dovazenych statkd. A to je pripad Ceské republiky, ve
které ve srovnani s ostatnimi stfedoevropskymi zemémi dlouho-
dobé dochazi ke zlepSovani sménnych relaci (i kdyZ tento vyvoj
byl nékdy docasné pferuSen predevsim turbulentnimi zménami
v cendch ropy).

I kdyZ se zlepSovani sménnych relaci v pruméru o 1 % rocné
muZe jevit jako pomérné malo vyznamny jev, ve skutecnosti toto
zlepSeni vedlo k podstatnému zvySeni zdrojii pro ¢eskou ekono-
miku. UkaZme si to na fiktivnim pfiklad€. Pfedpokladejme, Ze by
ceny ceského exportu rostly od roku 1994 v kazdém roce stejnym
tempem jako ceny Ceského importu, takZe sménné relace by se
ani nezlepSovaly a ani nezhorSovaly. V takové situaci by objem ces-
kych exporti byl oproti skute¢nému vyvoji od roku 1994 do roku

NN s

2003 kumulativné niz$i v dnesnich cendch zhruba o 660 miliard
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Pramen: OECD a vlastni vypocty

Co maji sménné relace spole¢ného s reilnym HDP? Realny HDP
je souctem Ctyt slozek: realné soukromé spotfeby, realnych inves-
tic, realné€ spotieby vlady a Cistého exportu ve stalych cenach.
A pravé u Cistého exportu nastava problém. Cisty export je rozdi-
lem mezi exportem ve stalych cenach a importem ve stalych ce-
ndach. Pri zlepSovani sménnych relaci se ale ceny exportu zvySuji
rychleji neZ ceny importu. A tudiz, i kdyZ se Cisty export v béz-
nych cendch pfili§ neménti, ve stalych cendch zaostiva export za
importem a Cisty export ve stilych cenach se pak mtize stat
vyrazné€ zaporny. Zaporny Cisty export ve stilych ceniach potom
tlumi rast celkového HDP ve stalych ceniach. Mohlo by se proto
zdat, ze zlepSovani sménnych relaci paradoxné vede ke snizeni
odhadnutého riistu HDP.

Zalezi vSak na tom, jaky je divod naméfeného zlepSovani
sménnych relaci. Jednim z moZnych divodu je, Ze standardni
statistika nedostate¢né zachycuje zlepSeni kvality produkta. V ta-
kovém pripadé je ¢ast riistu cen exportu chybné povazovana za
inflaci exportnich cen. Ve skutecCnosti to totiZ je realny rtist
exportu. Ruist exportu je tak podhodnocen a podhodnocen je
tedy i rast celkového HDP. Nedostatecné zohlednovani kvality je
znamym problémem, ktery se vSak tyka nejen exportu.
Alternativni odhady rtastu HDP zaloZené na pfepoctu produkce
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obchodovatelného zbozi na redlna eura (viz vySe) naznacuji, Ze
v obdobi 1995-2004 mohl byt ¢esky hospodarsky rtst podhod-
nocen o vice nez jeden procentni bod.

Nicméné pokud by alesponi c¢ast zlepSeni sménnych relaci
byla zpusobena nejenom riistem kvality, ale skutecné€ i rychlej-
$im ristem cen exportu nez importu (ceny exportu tranzitiv-
nich zemi ,dohanély“ ceny na mezinirodnim trhu), tak potom
toto zlepSeni sménnych relaci redlny riist HDP pfili§ nezkreslu-
je, resp. pfimo nesniZuje. Zbylé€ tfi slozky realného HDP nejsou
totiZ na zménach sménnych relaci zcela nezavislé. Pokud
nezistaneme pouze u statick€ho pohledu na ekonomiku, ale po-
kusime se tento pohled alesponl trochu dynamizovat, tak nebyt
zlepSenych sménnych relaci zvySujici ,rozpoctové omezeni®
zemé, nedoSlo by k moZznosti navyseni ostatnich slozek poptav-
ky. Redlna spotfeba domacnosti by ziejmé byla niZsi a stejné tak
i zbylé dvé slozky.

Je tedy pravda, Ze zlepSovani sménnych relaci tak sice miize
zhor3ovat Cisty export ve stilych cenach, ale zaroven muze zlep-
Sovat zbylé redlné sloZzky vlivem ptisobeni diichodového efektu.
Vlastné praveé proto, ze dochizelo ke zlepsovani sménnych rela-
ci, mohla realna domaci poptavka rust dlouhodobé rychleji nez
realnd domaci produkce bez toho, aby dochazelo k systematic-
kému zhorSovani salda zahrani¢niho obchodu v béZnych cenach.
Je ale pravda, Ze pfi standardnim pojeti rast HDP v dutsledku
skutec¢ného zlepSovani sménnych relaci zaostava za ristem ma-
terialniho blahobytu. Bylo by sice mozné pfedefinovat HDP tak,
aby jeho spojeni s blahobytem bylo obnoveno, ale vedlo by to
spise ke zmateni pojmt. Navic HDP chipeme primarné skute¢né
jako ukazatel produkce a pro sledovani blahobytu je vhodngéjsi
pouzivat ukazatele jiné.
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Tabulka 4: Pramérny rist realné poptavky a HDP mezi roky
1995 az 2003 (v %)

Prameérny rast
Primérny rast realnq domac HDP podle
. realné domaci poptavky po standardni
Zemé poptavky zohlednéni zmény metodiky
(1995-2003) salda zabranicnino (1995-2003)
(1995-2003)
Ceska republika 35 35 22
Madarsko 34 3,5 3,6
Polsko 4,4 3,9 4,4
Slovensko 4,5 3,7 4,1

Pramen: OECD a vlastni vypocty

Graf 3: Vyvoj sménnych relaci (rok 1994 = 100)
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Pramen: OECD a vlastni vypocty

4. Poptavka a hruby domaci dichod jako lepsi ukazatel
blahobytu
Primérny rast redlné domaci poptavky by mohl byt jednim
z ukazateld blahobytu. Jeho slabinou vs$ak je, Ze rust realné po-
ptavky miiZe byt kryt prohlubovanim deficitu salda zahrani¢niho
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obchodu. Napfiklad na Slovensku, kde redlna domdci poptavka
mezi roky 1995-2003 rostla ze Ctvefice srovnavanych zemi nej-
rychleji, se saldo zahrani¢niho obchodu zhorsilo z prebytku 5,6 %
HDP na deficit 1,5 % HDP. Je proto vhodné upravit rist realné do-
maci poptavky tak, abychom obdrzeli tempo ,udrzitelné“ z hle-
diska zahrani¢niho obchodu.

Skutecné tempo riistu realné poptavky proto upravime o tako-
vy pocet procentnich bodti, aby vysledné tempo nevedlo ke zhor-
Sovani nebo zlepSovani salda zahrani¢niho obchodu v béZznych
cenich vyjadieného jako procentni podil na HDP. V Ceské
republice je toto ,udrZitelné“ tempo rustu realné poptavky vyssi
nez standardné méfeny rust HDP (viz tabulka 4). Naopak v ostat-
nich srovnavanych ekonomikach, ve kterych dochazelo ke zhor-
Sovani sménnych relaci, je niz8i. Zarovenl je to ukazatel, ktery je
lepSim ukazatelem rudstu blahobytu zemé neZz HDP, a proto
je vhodné ho vzit v potaz pfi meziniarodnich srovnavanich jakoz-
to doplnék ke standardnimu udaji o riistu HDP.

Graf 4: Vyvoj realné domaci poptavky a HDP za obdobi 1994-2003

Tabulka 5: Srovnani temp ristu redlného hrubého domaciho produktu
a realného hrubého domaciho dliichodu v Ceské republice

(v %)
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B Rust HDP podle standardni metodiky

Pramen: OECD a vlastni vypocty
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(v %)
1996 | 1997 | 1998 | 1999 |2000 | 2001 | 2002 | 2003 |Pramér
Hruby domaci 42 |07 |11 | 12 | 39 | 26 |15 | 37 | 19
produkt
Hruby doméci 58 |05 | 23 | 09 | 21 | 43 |37 | 40 | 28
ddchod
Pramen: CSU

Dalsim alternativnim ukazatelem, ktery ma k méritku blahoby-
tu blize nez ukazatel HDP, je tzv. hruby domici diuchod (HDD).
Tento analyticky ukazatel predstavuje hruby domaci produkt
upraveny o vynosy (resp. ztraty) zpusobené meziro¢ni zménou
sménnych relaci. Tyto vynosy (ztraty) ze zmény sménnych relaci
CSU poprvé oficidlné publikoval v prosinci 2004. Jejich pficte-
nim k HDP ve stalych cenach (presnéji feceno k tzv. zfetézenym
objemum) ziskime tempa riastu HDD. Jak je vidét z tabulky 5,
v Ceské republice byl riist HDD, ktery 1épe odraZi riist blahobytu
nez HDP, diky pozitivnimu vyvoji sménnych relaci vyrazné vyssi
neZ rist HDP.
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Poznamky k méreni HDP

Stanislava Hronovd, Richard Hindls"

Fakulta informatiky a statistiky VSE

Trochu zvlastni otazka. Méfime délku, vysku, teplotu a nebo
tfeba i vykonnost ekonomiky. Ale HDP? Ten asi neméfime, on je
totiz sam o sobé€ charakteristikou vykonnosti ekonomiky. Které
sloveso tedy nejlépe vyjadfuje skutecnost, jak hodnota HDP vzni-
ka? Hruby domaci produkt, resp. jeho hodnotu ,odhadujeme®,
Surcujeme*, ,vypocitavame*.

Nepfesnost vyjadfovani ohledné hodnot narodohospodift-
skych agregatt asi Zadné€ho statistika nepfekvapi. Je jenom odra-
zem toho, Ze verejnost (Casto i odborna) bere statni statistikou
publikované vysledky jako dané (nékdy dokonce i jako neménné),
a nezamysli se nad tim, jak takové hodnoty ukazateli vznikaji.
A nejde pouze o HDP. Stejné problémy provazeji miru inflace,
miru nezaméstnanosti, index pramyslové produkce, primérnou
mzdu. To abychom jmenovali jenom ty nejznamé;jsi.

Zjednodu$ené€ feceno - na zacatku je vzdy zjiStovani. To, Ze je
prevainé vybérové, uz je pro nékoho mozna prekvapenim - ¢i spi-
Se se nad tim asi nikdy nezamyslel. Pro¢ taky. Pak nasleduji do-
pocty, odhady, bilancovani atd. Vysledkem je vefejnosti netrpé-
livé o¢ekavana hodnota, kterou je nutné povazovat za odhad, ne
za skute¢nou miru velikosti sledovaného jevu. To totiZ vyplyva ne-
jenom z toho, jak se k vysledné hodnoté dostaneme, ale také
z toho, jaké konvence jsme pro definici urcitého ukazatele prijali.

Ukazme si to jednoduSe na pfikladu miry inflace. Vyvoj cenové
hladiny - inflaci vyjadfujeme pomoci informaci o vyvoji spotfe-
bitelskych cen. Inflace je vSak obecné mnohem vice neZ jenom
vyvoj cen spotieby. Ze zcela pragmatickych diavodi, tj. z nemoz-

*) Autofi jsou dékan a prodékanka na Fakulté informatiky a statistiky VSE v Praze.
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nosti zahrnout vsechny aspekty inflace do jednoho jediného uka-
zatele, se vSak vSichni (poskytovatelé i uzivatelé dat) a vsude (vy-
sp€ly svét) shodli na tom, Ze mira inflace bude odvozena pouze
od vyvoje spotiebitelskych cen. Statistika pak poskytuje tyto in-
formace kazdy mésic - kvalitn€ a velmi rychle. A to jen diky tomu,
Ze prosetfuje vyvoj cen jen vybranych vyrobki a sluzeb.

Analogicky kazdé ctvrtleti dostavame informace o vyvoji na-
rodniho hospodafrstvi, méfeném tempem rustu HDP, podepre-
ném na jedné strané€ vyvojem spotfeby domadcnosti, investic
a cistého vyvozu a na druhé strané vyvojem pfidané hodnoty
v jednotlivych odvétvich. K tomu je tfeba organizovat Setfeni,
vstupni informaci zpracovat, chybéjici informace dopocitavat
a odhadovat a vysledek bilancovat. Statni statistikou prezentovana
hodnota HDP neni souctem zjiSténych ¢i naméfenych cisel, ale
vysledkem sofistikovanych postupt, jakoZz i expertnich odhadu,
dopocti a v neposledni fadé i ,kompromisti“.

Proc¢ pravé kompromisti? Staci se zamyslet nad jedinym problé-
mem vyplyvajicim z toho, Ze odhadujeme-li dvéma raznymi
cestami totéZ, nemiZeme se ve statistice obecné nikdy dobrat
stejného vysledku. Vychodiskem pro odhad HDP na strané€ tvorby
je produkce a mezispotieba, resp. hruba pfidana hodnota v jed-
notlivych odvétvich narodniho hospodarstvi, na strané uziti pak
spotfeba domacnosti, vladnich a neziskovych instituci, investice
a Cisty vyvoz. Ze podklady k prvnim odhadim pfislusnych naro-
dohospodarskych hodnot jsou rizné, asi neni nutné pfilis§ zdi-
raznovat. Rtizné jsou v prvnim pfibliZeni tedy i hodnoty dvéma
riznymi cestami odhadovaného HDP. Ale ktera hodnota je ta
spravna? Odpovéd je mozna pfekvapiva, ale soucasné vymluvna:
asi ani jedna. Pravda totiZ nejspi$ leZi nékde mezi nimi. Ale doka-
zat to nemtizeme, vZdyt skute¢nost neznime a méfitko nemame.
HDP méfit opravdu nelze, nicméné€ jeho hodnotu muZeme
odhadnout.

Jak velky je rozdil mezi dv€éma cestami stanovenymi hodnota-
mi HDP? To nam nikdo neprozradi, ani u nas, ani kdekoliv jinde
ve svEté. A proc taky. K tomu, jak dojit k t€ ,pravé“ hodnoté HDP,
existuji v kazdé zemi (a tedy i u nds) presné stanovené postupy
bilancovani, které jsou tak trochu ,vyrobnim tajemstvim® kaz-
dého statistického uradu, ale které také kazdy statisticky trad
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cti a dodrzuje. Véfme tedy témto hodnotam, ale na druhé strané
je neberme jako dogma, jako néco, co by mélo byt jednou pro
vzdy dano.

Je-li hodnota urcitého ukazatele odhadovana, je jasné, Ze ten-
to odhad bude postupné zpiesiiovan (neboli revidovan). Revize
statistickych dat jsou béZnou a nutnou soucisti statistické pra-
ce, fenoménem, ktery doprovazi statistiku ve vSech vyspélych
zemich. Pfic¢ina revizi tkvi v protichidnych pozadavcich na vy-
stupy statistiky - uzivatelé pozaduji spolehlivé informace o vy-
voji narodniho hospodafstvi. AvSak hlavné a pfedevsim je chtéji
ziskat rychle. Ma-li tedy statistika uspokojit pozadavky na rych-
lost, musi vice odhadovat a modelovat a mén¢ zjiStovat. Prvni
Cisla, ktera statistika o sledovaném jevu (napf. o vyvoji HDP) na-
bidne, jsou tudiz vzdy vysledkem prace s neuplnym souborem
informaci. Tak, jak postupné statistika ziskava dals$i udaje, maze
ptvodné publikovana cisla zpfesnovat. Odhadovani a modelo-
vani na ukor ploSnych (a tudiz drahych a zdlouhavych) Setfeni
je tedy imperativem moderni statistiky. Jinak feceno, chce-li uzi-
vatel informace vcas, musi pocitat s tim, Ze statistika bude své
prvni odhady dale zpfesifiovat. Revize je to prirozena obét ve
prospéch vcasnosti a kvality dat. A kvalita je prvofadym cilem -
o tom snad ale nikdo nepochybuje.

Revize statistickych tdaja probihaji ve vSech zemich a jsou ne-
dilnou soucasti priace na kratkodobych (mési¢nich a ¢tvrtletnich)
informacich. S revizemi prvné publikovanych dat musi kazdy uzi-
vatel pocitat. BohuZel naSe zkuSenosti ukazuji, Ze ekonomové,
analytici a hlavné politikové soustfeduji svoji pozornost témeér vy-
lu¢né pravé jen na prvni odhady a publikovanym hodnotam pfi-
kladaji v€tsi vyznam, neZ jim skutecné pfislusi.

Kazdé cuvrtleti (vidy podle predem stanoveného kalendafe
zverejiiovani tzv. citlivych informaci) ocekava odborna vefejnost
a politicka reprezentace s napétim udaje o rustu ekonomiky mé-
feném tempem ruastu HDP. O vyznamu této informace jako signa-
Iu o stavu a vyvoji ekonomiky nelze pochybovat. Nicméné neza-
pominejme, Ze jde jenom o (prvni publikovany) odhad, ktery
bude urcité€ opraven - smérem nahoru ¢i smérem dold. KdyzZ o tfi
mésice pozdéji uverejni statisticky ufad stejné€ udaje za dalsi Ctvrt-
leti, rozvinou se opé€t diskuse a polemiky nad novymi Cisly, ale o ty
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star$i a revidované se uz v médiich téméf nikdo nezajima. Skoda.
Revizim totiz podlé€haji nejen data za predchozi Ctvrtleti, ale i data
star§i. A ta se v dané situaci mohou stit cennou srovnavaci
zakladnou pro pravé publikované udaje, a tudiZ pro samotné€ ak-
tualni hodnoceni vyvoje narodniho hospodafstvi. Podcenovat roli
revidovanych dat je ovSem pfinejmensim kratkozrakost.

Revidovana data ale urcité zajimaji analytiky, ktefi pracuji s ¢a-
sovymi fadami (zejména) kratkodobych ukazateli. Jejich pfiro-
zenym poZadavkem je, aby data byla vzajemné€ srovnatelna, ze
Ctvrtleti na Ctvrtleti, z roku na rok. K tomu je nutné, aby statis-
tické urady po kazdé€ revizi nabidly uzivateliim znovu prepocte-
né ¢tvrtletni udaje za nékolik let zpét. Tento dobry mrav, typicky
pro statistiku vyspélych evropskych zemi, se u nas po riznych
peripetiich také zacal usazovat. Spokojeni mozna vSichni nejsou,
ale to uz tak byva. Ceska statni statistika kazdopadné udélala ve
sméru zpruhlednéni revizi a vstficnosti viici (zejména klicovym)
uZivatelim v posledni dob€ nezanedbatelny kus prace. I zde pla-
ti: kdo nechce porozumét minulosti, skoro jisté nepochopi ani
budoucnost.

Najdou se nicméné i taci, ktefi zastavaji nazor, Ze prepocitavat
udaje v Casové rad€ zpét je zbytecCné€, Ze Zijeme pfitomnosti a mi-
nulost nds nezajima. Ze podstatny je postup, jakym jsme se ke
kyZené hodnoté€ dostali, ¢i (pravé jen) tato hodnota sama. OhliZet
se v ¢ase a v prostoru pry nema smysl. Véfte nebo nevéite, ale
i takové ndzory lze slySet. Jsou ,nebezpecné”, nebot ohlizeni se
v ¢asové fadé zpét a rozhliZeni se v prostoru, to je po hodnotich
souvisejicich ukazatelq, je zakladem konzistence informaci, které
statisticky ufad o vysledcich narodniho hospodafstvi publikuje.
Jen tak miize kazdy ekonom, analytik i politik ziskat odpovidajici
pfedstavu o tom, co se v ekonomice d€je. Ve sméru konzistence
vSech dat, vypovidajicich o vyvoji hospodarstvi, vSak ¢eska statni
statistika odbornym uZivateliim jeSté cosi dluzi. A my jako uZiva-
telé doufame, Ze tento dluh brzy ,splati“.
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Obraceni statistického paradoxu?

Eva Zamrazilovad

Komerc¢ni banka

Ekonomicky vyzkum se v 80. letech zabyval paradoxem mezi re-
lativné vysokymi oficidlnimi tempy ruiistu a soustavné se zhorsuji-
ci pozici Ceskoslovenské ekonomiky v meziniarodnim srovnani.
Oficialni tempa ristu byla vy$$i neZ tempa rustu vyspélych
zapadnich zemi, ale pfesto vSechny studie zabyvajici se mezina-
rodnim srovnanim zcela jednozna¢né ukazovaly na soustavné se
zhorSujici pozici Ceskoslovenské ekonomiky vici vyspélému
zapadnimu svétu.

S trochou zjednoduseni Ize fici, Ze tento paradox Ize do znacné
miry objasnit postupujicim zhorSovanim kvality a konkurence-
schopnosti domici produkce. Domici ocenovani bylo od reality
svétovych trht odtrzeno a domdici tempa riistu byla proto z mezi-
narodniho pohledu nadhodnocena. V poslednich letech se zda, ze
tento paradox se jakoby obraci, a tedy Ze domaci ocefiovaci krite-
ria redlny rust, resp. reidlnou vykonnost ¢eské ekonomiky spiSe
podhodnocuji.

1. Méreni kvalitativnich zmén

Spole¢nym jmenovatelem obou situaci jsou zmény kvality.
Kvalita je obecné jen obtizné kvantifikovatelna kategorie. Ceska
ekonomika v priibéhu poslednich let prochazi tak silnou struktu-
ralné€ kvalitativni zménou, Ze ji pravdépodobné klasicka ucetné -
statistickd optika HDP (resp. béznych makroekonomickych uka-
zateltl) miiZe zachytit jen netuplné.

Lze viibec vycislit kontrast mezi tim, Ze na zacatku transforma-
ce byla ¢eska ekonomika schopna jen velice omezené vyproduko-
vat komodity v takové kvalité a struktufe, jakou vyZadovaly trhy
vyspé€lych trznich ekonomik a tim, Ze dnes jsme do obchodu s vy-
spélymi zapadoevropskymi zemémi plné zaintegrovani a vytvari-
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me s nimi vyrazny obchodni prebytek? To je pohled pro malou
otevienou ekonomiku dosti zdsadni a obraci pozornost k oblasti
zahrani¢niho obchodu.

Z pohledu zachyceni kvalitativnich zmén v dynamice HDP je
nesporné krok spravnym smérem to, ze CSU presel od minulého
zafi pfi vypoctech temp rustu HDP na bazické obdobi pfedchozi-
ho roku. Pfevod z béznych cen do stilych cen minulého kroku
poskytuje podstatné nizsi prostor pro zkresleni z titulu nezachy-
cenych zmén kvality nez pfevod do stilych cen starSich let.
Nicméné i po této zméné ziistava nezodpovézen problém, tykaji-
ci se sménnych relaci.

2. Sménné relace a jejich dopad na vyvoj HDP

Zahrani¢ni obchod je oblasti, kde se logika narodnich uct
dostava do sporu s logikou ekonoma. Pfi zlepSoviani sménnych re-
laci (ceny vyvozu rostou rychleji nez ceny dovozu) se od relativné
mensich objemt vyvozu odecitaji relativné vétsi objemy dovozu
a prirustek té casti HDP, ktera predstavuje Cisty vyvoz, se sniZuje.
Dochazi k tomu, Ze ¢im vice se sménné€ relace zlepSuji, tim vice se
snizuje dynamika HDP ve stalych cenich.

Dlouhodobé zlepSovani sménnych relaci pfitom ukazuje na
rostouci konkurenceschopnost domaci ekonomiky a o kvalitativ-
nich zménach néco vypovidd. Do vyvoje sménnych relaci se pro-
mita pravé vySe zminény rozdil mezi domacim a zahrani¢nim
ocenénim. Paradoxné vsak zlepSoviani sménnych relaci redlny
rist HDP snizZuje, protoZe v logice narodnich uctd je zména smén-
nych relaci chdpana jako cenovy jev.

Ve vypoctu deflatort dovozu a vyvozu stoji CSU pied problé-
mem odlisit ¢istou zménu ceny od zmény kvality, coz je rozhodné
znacné nezavidénihodna uloha. I kdyZ na prvni pohled do agre-
gatu HDP vstupuje Cisty export, ktery saim o sobé velky objem
nemd, dovoz a vyvoz, z nichz je Cisty vyvoz odvozen, velké objemy
maji. Pravé vysoké objemy dovozu a vyvozu zptisobuji, Ze celkovy
HDP i tempo rustu je na specifikaci deflitoru dovozu a vyvozu
velmi citlivy
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3. Priklad roku 2003

Citlivost objemu i tempa rtistu HDP na pfevod do stialych cen
byla vidét velmi zfetelné na lofiské prosincové revizi HDP pro rok
2003. Tato revize nezménila objemy dovozu a vyvozu v béZznych
cenach, ale zménila deflatory, tedy cenové indexy, slouZici pro
prevod dovozu a vyvozu z béznych do stilych cen.

Revize sniZila deflator vyvozu zbozi o 1,7 procentniho bodu
(z 101,3 na 99,6 ) coz zvysilo objem vyvozu ve stilych cenich
0 24,1 mld. K¢ Opacné byl zménén cenovy index dovozu - smé-
rem nahoru (z 99,3 na 99,8) - tedy o 0,5 procentniho bodu, coz
snizilo dovoz ve stalych cenach o 7,3 mld. K¢. Touto precenovaci
operaci obchodu zboZzim se HDP zvysil ve stalych cenach pred-
choziho roku o 31,4 mld. K¢, coz predstavovalo vice nez 1 % HDP,
coz rozhodné neni nepodstatna zména.

Uvedeny ciselny exkurz ilustruje to, Ze ve vysoce oteviené€ eko-
nomice muze pravé - na prvni pohled nepftili§ podstatna - zmé-
na deflatort vyvozu nebo dovozu vést k dosti podstatné zméné
HDP ve stalych cendch a ovlivnit tak samozfejmé i tempo ruastu.
Specifikace deflatorti obecné (nejen pro dovoz a vyvoz) predsta-
vuje zavazny problém a zdsadni otdazkou zlistava, zda jsou zmény
v kvalité plné€ separovatelné od cistého cenového rustu. Tento
problém je nesporné faktem, ktery by mél odbornik, pracujici
s Cisly o hrubém domacim produktu vést v patrnosti,

4. Hruby domaci produkt a hruby domaci duchod

Problém sménnych relaci a jejich rozporny vliv na dynamiku
HDP se snazi né€ktefi autofi obejit riznymi - méné i vice zdafi-
lymi - navrhy pfepocti. Pravdépodobné nejlepsi moznost zachy-
ceni vlivu sménnych relaci ale nabizi sim systém narodnich acta.
Narodni uc¢ty od minulého roku publikuji ukazatele, které zo-
hlediiuji vztahy se zahrani¢im (hruby domaici dichod, hruby na-
rodni diichod, hruby disponibilni diichod).

Konkrétné pro kvantifikaci vlivu sménnych relaci slouzi ukaza-
tel hrubého domiciho diichodu (HDD), zachycujici diichodovou
ztratu ¢i pfinos ze zmény sménnych relaci. Tento ukazatel k HDP
ve stalych cenach pfricita zisky (resp. od HDP odecita ztraty) ze
sménnych relaci. To znamend, Ze rozdil mezi HDD a HDP vypovi-
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da o tom, zdali je v domaci ekonomice mozné uZit vice nebo
méné nez bylo vyprodukovano, v zavislosti na tom, jak se vyvijela
zahrani¢né€ obchodni vyména.

Pramérné tempo rastu HDD v letech 1996-2003 cinilo 3 %,
a bylo tedy o témér cely procentni bod vyssi nez praimérné tempo
rastu HDP (2,1 %). ZlepSovani sménnych relaci mélo v pfipadé
ceské ekonomiky pozitivni efekt na rast dichodi. Domici uziti
proto mohlo rust rychleji nez HDP, aniz by se zhorSovala vnéjsi
rovnovaha (resp. obchodni bilance). Neni bez zajimavosti, Ze
v ramci visegradskych zemi byla CR jedinou ekonomikou, kde

sménné relace domaci uziti dlouhodobé zvySovaly.

Tabulka 1: HDP a HDD (tempa riistu v %)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 | 2003

HDP 4,2 -0,7 -1,1 1,2 3,9 2,6 1,5 37
HDD 5,8 -0,5 2,3 0,9 2,1 4,3 3,7 4,0
Zdroj: CSU

Doplnujici ukazatele publikované v ramci narodnich ucta pro-
to nabizeji uZite¢né dodatecné informace k HDP. Bylo by dobré,
aby se dostaly do Sir$iho povédomi odborné verejnosti a byla jim
vénovana pozornost v ramci analytickych i védeckych aktivit.
Nicméné samoziejmé HDP bude mit stale - bez ohledu na limity
své vypovidaci schopnosti - klicové misto v systému narodnich
uctll, uz pro své pevné€ bilan¢ni vazby na procesy tvorby, uZiti
a rozdélovani.
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Mytus transformacniho poklesu

Karel Dyba

byvaly ministr hospodafstvi v letech 1992-96

Vyvoj agregatniho produktu (reilného HDP) v transformac-
nich ekonomikach byl analyzovan a komentovan mnoha autory.
Na toto téma existuji naprosto protichudné nazory. Napf. Barry
W. Ickes a Clifford G. Gaddy ve své€ instruktivni praci ,How to
think about the post-Soviet output fall“ (2001) cituji na jedné
stran€ minéni nositele Nobelovy ceny za ekonomii R. Mundella,
podle kterého tak ,hluboky kumulativni pokles outputu pozo-
rovany v pocate¢nich letech transformace nebyl v déjinach
kapitalistickych ekonomik nikdy zaznamenan®, a na stran¢ dru-
hé silné presvédceni Svédského ekonoma Anderse Aslunda
(2001), Ze konvencni statistikou publikovany pokles produktu
je pouhy mytus.

Muj vlastni nazor, ktery jsem si utvofil jiZ v rannych transfor-
macnich letech, je Ze oficidlni statisticka data (viz Statistické ro-
Cenky CR) skute¢né nadhodnocuji transformacni pokles HDP.
Pfedevsim jsem vzdy povaZoval za ,podezielé”, Ze statisticky
vykazovany zna¢ny kumulativni pokles HDP v letech 1990-1992
o cca 15,5% (pavodné statistikové umistili nejhlubsi bod transfor-
macniho poklesu do roku 1993 a kumulativni pokles v obdobi
1990 az 1993 odhadli ve vysi cca 21,5 %, coZ v daném kontextu je
rovnéz zména oficidlnich dat o¢ekdavanym smérem) nebyl dopro-
vazen odpovidajicim nardstem nezaméstnanosti. Ta se v danych
letech pohybovala stile jen kolem 3 az 4 %. Podobné neklesla v da-
ném obdobi rovnéz odpovidajicim zptisobem vyroba (spotfeba)
elektrické energie méfena ve fyzickych jednotkach. (O tom vice
viz Karel Dyba, Jan Svejnar /1994)).
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1. Proc statistikové nadhodnocuji transformacni
pokles HDP?

Z casti 1ze davod pro dané nadhodnoceni poklesu HDP hledat
v tom, Ze v obdobi prudkych organizacnich, vlastnickych, institu-
cionalnich zmén (vcetné metodickych zmén statistick€ho zjisto-
vani) v prvni poloviné 90tych let je z objektivnich davodi
obtizné ziskat data o produkci v nové vzniklych stovkach a tisi-
cich malych firem jak v pramyslu tak i v sektoru sluzeb. Dale pla-
ti, Zze ze systémovych divodu existuje v trzni ekonomice snaha
firem reportovat nizsi nez skute¢né vysledky jejich ¢innosti, aby

N s

tak platili niZs$i dané.

Naopak v centralné€ planované ekonomice maji statni podniky
zajem reportovat spiSe co nejvice nafouknuté vysledky nebot
odmény dé€lnik1, feditellt aZ ministrt jsou vazany na objemové
ukazatele typu hrubé vyroby a pod. To samoziejmé v podminkich
trzni ekonomiky odpada. Konec¢né 1ze oduvodnéné predpokladat,
Ze pocatek transformace byl spojen s nartistem produkce tzv.
Sedé ekonomiky, nikoliv krimindlniho charakteru, ktera z defini-
ce neni statisticky podchycena, ale spotfebovava energii a za-
méstnava pracovni silu.

Vyse jsme uvedli hlavni technické problémy se kterymi se
setkavaji statistikové, kdyZ se snaZi co nejpfesnéji odhadnout
veli¢inu hrubého domaciho produktu v pocatecnich velmi turbu-
lentnich transformacnich letech a které zpusobuji, Ze statisticky
vykazany odhad HDP je oproti jeho skutec¢né vysi systematicky
podhodnocovan. Avsak i pfipadné odstranéni téchto nedostatku
nefesi pln€ problém srovnatelnosti formalné stejnych agregatnich
ukazatelti typu HDP (pfipadné redlné mzdy, redlnych diichodu, ale
iinflace apod.), které pochazeji z reZimu se zasadné systémové od-
lisSnou mikroekonomikou, tj. z kapitalistické trzni ekonomiky na
rozdil od socialistické centralné plinované ekonomiky.

2. Proc¢ statistikové nadhodnocuji iroven HDP
v obdobi ,,tvrdého“ socialismu?

Pfipomenme, Ze narodni Gcty - a v tom ramci ukazatel hrubé-
ho domaciho produktu - byly ptivodné vyvinuty pro podminky
trzni ekonomiky s kapitalistickym uspofadianim, tj. ekonomiky
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v niz existuje soutézni prostredi, ceny se tvofi na zakladé nabidky
a poptavky a existuje liberalizovany zahrani¢ni obchod, kde ne-
existuje nedostatkovost (trvala pfevaha poptavky nad nabidkou),
nuceni substituce a mékké rozpoctové omezeni jako je tomu v re-
alné socialistické ekonomice. Tedy pro ekonomiky pro které pla-
ti, Ze suverénem je zakaznik resp kupujici, at jiZ je to domacnost
¢i firma.,. Jde o to, Ze ukazatel hrubého domaciho produktu je
ukazatel hodnotového typu a zptisob valuace zbozi a sluzeb do
ncho vchazejicich je pro jeho interpretaci klicovy.

Inspirativni mySlenky na dané téma lze nalézt ve studii B.
P. Peska, vypracované a publikované v USA, jejimZ obsahem je
vypocet nominalniho a reialného hrubého domiciho produktu
pro Ceskoslovensko za obdobi 1946 aZ 1958, srv. B. P. Pesek
(1964). V zavérecné kapitole své price Pesek explicitné upozor-
nuje na problém razné vypovidaci schopnosti statistickych
ukazateld typu HDP (a narodniho ucetnictvi vibec), které
pochazeji z ekonomik s riiznym mikroekonomickym reZimem.
(Peskovy uvahy jsem po prvé objevil v obdobi, kdy jsem pracoval
v Ekonomickém ustavu CSAV a pii psani tohoto textu jsem z nich
rovnéz Cerpal.)

Pesek pfipomind, Ze zboZi a sluzby jsou v narodnich uctech
agregovany pomoci cen, které méfi jejich uziteCnost. Cena je rov-
na hodnoté zdrojui pouzitych na vyrobu daného zboZi ¢i sluzby.
Pokud vsak nekompetentni vyrobce pouZije na vyrobu urcitého
zbozi ¢i sluzby vice zdroja nez je nutné, pak suverénni kupec neni
za dané zbozi ¢i sluzbu ochoten zaplatit cenu, kterd se rovna hod-
noté vynalozenych zdrojt na dany vyrobek ¢i sluzbu, ale jen cenu
nizsi. V takovém pripadé dané zboZi ¢i sluzba vstoupi do do pro-
duktové c¢asti narodniho ucetnictvi za cenu, ktera méri uzite¢nost
pro kupce (firmu, spotfebitele) a je niZs$i neZ mnoZzstvi zdroji na
vyrobu daného zbozi ¢i sluzby vynalozenych.

To samoziejmé predpoklada, Ze kupujici ma moznost koupit
stejné nebo podobné zbozi ¢i sluzbu od jiného vyrobce, Cili Ze
existuje moznost svobodné volby a tedy i soutézni prostfedi. V ta-
kovém prostfedi je ukazatel HDP zpravidla i ukazatelem méficim
celkovou uZzite¢nost produktu a tedy i celkovou mirou blahobytu.
(Jsem si dobfe védom relativnosti tohoto tvrzeni vzhledem k ide-
alu, o to v8ak v daném pripad€ nejde. Jde o srovnavani stejné na-
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zvaného agregatniho ukazatele, ktery vSak pochazi z redlné exis-
tujicich zasadné€ rozdilnych hospodaisko spolec¢enskych rezimit).

Pokud vSak kupujici jsou ochotni ¢i pfinuceni koupit zboZzi za
fixni cenu stanovenou centralni autoritou na zakladé nakladové
ceny (v podstaté na zakladé cost-plus principu), jak tomu je ve
zniarodnéné a centrdlné plinované ekonomice, pak nomindlni
HDP méfi naklady na zdroje spotfebované ve vyrobnim procesu
a prestava byt mirou uzitecného produktu a tedy i celkového
blahobytu. Jinymi slovy v takové ekonomice jsou rozhodujici pre-
ference plianovacti a konec koncti komunistickych autorit a jim
odpovida soustava relativnich nakladovych cen, které zabezpecu-
ji také priméfenou ziskovost. To umoziuje vypocitat HDP jako
soucet pfidanych hodnot (produktova metoda) v jednotlivych
oborech a odvétvich.

3. Vyroba pro vyrobu

Pfipomenme si na tomto misté kartelizovanou vyrobu do VH]J
¢i jinych podobné velkych organizacnich jednotek v socialistické
centralné planované ekonomice, v niz je takovym jednotkam pre-
depsan plan hrubé vyroby na kterém zaviseji platy manazeru
a ostatnich zaméstnanct. Napf. v pfipadé€ stavebnich firem to ved-
lo k tomu, Ze prostory a stény tovarnich a afednich budov, které
stav€ly byly vzhledem k dané funkci predimenzovany. Podobné
¢im vice cementu se spotiebovalo na stavbu mostu ¢i podobné
stavby aniZ to bylo nutné, tim I€pe pro splnéni planu.

Nebo ¢im vy$si transportni naklady tim snadnéji se plnil plan
hrubé vyroby. Jsou napft. znamy pfipady pfevozu tézkych ocelaf-
skych vyrobkt po Zeleznici z jednoho konce republiky na druhy
a zp€t v zajmu splnéni a preplnéni ro¢niho planu hrubé vyroby
tésné pred koncem roku. Dale exportni ceny, dosahované za vy-
vazené€ zboZzi na zapadni trhy, byly trvale podstatné€ nizsi neZ ceny
za identické zbozZi prodavané na domdicim trhu, pokud takové
zbozi viibec mél konzument normalné k dispozici. Podobné spo-
tfebitelé, firmy i domacnosti pfip. i stat (armada apod.), platili za
zbozi Spatné kvality cenu, kterou by nikdy nezaplatilili, kdyby
m¢li na vybér substituty. Rovnéz je znamo, Ze ¢ast produkce Sla ze
systémovych pficin do trvale nadmérnych zasob zboZi, materidlu,
nahradnich soucistek apod., které pak mizely odepsanim apod.
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Zdroje spotfebované v takovém produkénim procesu podstat-
né prevysovaly uroven uZitecnosti resp. hodnotu vyrobené
uzite¢né produkce. Dobovy tisk se hemzil podobnymi i dalSimi
priklady zbyte¢ného mrhani zdroji, tj. zdroji, ktery na produkt
s danou uziteCnosti byly zbytecné vynalozeny. Castecné tento
proces vystihuje v obdobi socialismu pouZivany vyraz ,vyroba
pro vyrobu“. Nicméné pfi dané socialistick€é organizaci vyroby,
pfi danych cenovych relacich a pfi existenci nakladové tvorby
cen (cost plus) i zbyte¢né€ vynalozené zdroje byly statistiky zapo-
cteny do agregiatniho ukazatele HDP pocitaného produktovou
metodou. (Fakticky oficidlni statistika ukazatel HDP nevykazova-
la. Publikoval se jenom ukazatel narodniho diichodu. Nicméné na
podstaté naSich tvah v tomto textu to nic neméni.)

Svym zptisobem tedy Slo pfi zpracovani Casto relativné kvalit-
nich vychozich surovin a meziproduktt do findlnich produkta
zpracovatelskych odvétvi o proces postupného umensovani pfi-
dané hodnoty a nikoliv o postupné pridavani hodnoty, které bylo
nespravné zahrnoviano do HDP. V novéjsi literatufe je tento pro-
ces popsan jako tzv. value detraction (nékdy téz value destructi-
on), srv. Aslund (2001), resp. v teoretiCt€jsi rovin€ Gaddy, Ickes
(2001).

4. Neni HDP jako HDP

B. P. Pesek upozoriiuje v zavéru své prace, Ze pro spravnou in-
terpretaci jeho vypoctli nominalniho a realného hrubého narod-
niho produktu je klicové pochopit, Ze.“v nasi empirické praci ten-
dujeme k tomu, abychom pouZzivali narodni ucty pro podstatné
rozdilné zemé jako kdyby tyto ucty byly vzijemné zaménitelné.
Jakmile vSak posuzujeme narodni ucetnictvi oCima standardni
ekonomické€ teorie, pak je ziejmé, Ze tyto zdanlive tak objektivni
narodni ucty, jsou ve skutecnosti té€sné spjaty s organizaci ekono-
mické ¢innosti ve staté, ke kterému se vztahuji. Argumentuji pro-
to, Ze je Zadouci divat se na narodni ucty zemé jako je Ceskoslo-
vensko, kterd neorganizuje vyrobni ¢innost prostfednictvim po-
voleni a posilovani soutéZnich sil, jako na miru zdroji, které zemé
je s to mobilizovat k vyrobé zbozi a sluzeb a nikoliv jako na miru
uzite¢né produkce.”

Je evidentni, Ze tento zavér plati i v pfipadé, kdy srovnavame uka-
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zatel HDP pro danou zemi v obdobi, neni homogenni z hlediska
organizace vyrobniho procesu. Tak je tomu v pfipadé€, kdy srovna-
vame uroven HDP z transformacnich let, tj. kapitalistické trzni
ekonomiky vici zakladu pochazejicimu z obdobi socialistické cent-
ralné planované ekonomiky. V takovém pfipadé se dopoustime
hrubé chyby, pokud se nepokusime o jisté Upravy pfislusného uka-
zatele hrubého domaciho produktu jak ve zvoleném zikladnim
obdobi (obvykle posledni rok socialistick€ ekonomiky, tj. r. 1989)
tak i ve zvoleném bézném roce z obdobi kapitalistické trzni ekono-
miky, abychom zlepsili vypovidaci schopnost a korektnost tohoto
srovnani. Tento problém je zejména akutni pro hodnoceni trans-
formacni recese, tedy zda $lo skute¢né o hluboky kumulativni po-
kles hrubého domaciho produktu (outputu), prekonavajici obdobi
velké krize tficatych let, ¢i zda jde jen o mytus a bylo to jinak.

Presnéji fe¢eno méli bychom rovnéz vzit v uiivahu, Ze zejména
v prvni poloviné devadesatych let je z vySe uvedenych objektiv-
nich problému statistického zjiStovani (nov€ vznikajici firmy,
narust Sedé ekonomiky apod.) HDP oproti skutec¢nosti podhod-
nocen a tedy méli bychom se pokusit o expertni ipravu smérem
nahoru a naopak v poslednim roce existence socialistické cent-
rilné plinované ekonomiky, tj. v pfipadé Ceské republiky rok
1989, je konvencné méfeny a oficidlni statistikou presentovany
hruby domaci produkt nadhodnocen. MuzZeme tedy napf. pro
Ceskou ekonomiku srovnavat vysi redlného hrubého produktu
v roce 2004 vuci roku 2000 zfejmé bez jakychkoliv iprav obou
ukazateld, jelikoZ pochizeji jiz z relativné homogenniho obdobi
kapitalistick€ trzni ekonomiky a maji tedy shodnou vypovidaci
schopnost o ristu produkce a blahobytu, ale nikoliv napf. porov-
navat r. 2000 resp. 2004 vici roku 1989 aniz bychom udaj o vysi
HDP z roku 1989 upravili.

vvvvvv

natelnosti vypovidaci schopnosti ukazatele hrubého domiciho
produktu za obdobi 1989 aZ do soucasnosti a dale, bychom méli
upravit nejen oficidlni ukazatel HDP pro rok 1989 smérem dold,
ale i ukazatele HDP z obdobi transformace, zejména z let trans-
formacniho poklesu (dtvody viz vyse) smérem nahoru. V konec-
ném dusledku je vysledkem takovych tuprav podstatné zvySena
uroven HDP v prubéhu vSech let po startu transformace az do
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soucasnosti. Podobné upravy uskutecnil ve svém ¢lanku pro fadu
tranzitivnich ekonomik, v¢etné zemi byvalého Sovétského svazu,
A. Aslund (2001) a ja se pokusim v dalSim textu stru¢né parafra-
zovat jeho vysledky pouze pro Ceskou republiku.

5. Empirické vypodcty srovnatelného HDP pro CR

Aslund porovnava index HDP v roce 1995 vuci roku 1989 vy-
pocteny na zakladé oficialnich dat - jeho vyse je 94,1 - s indexem
vypoctenym na zakladé upraveného HDP ve vySe uvedeném
smyslu pro rok 1992 vidi roku 1989 (dno transformacniho po-
klesu podle oficidlnich dat).

Nejprve pripocitiva vysi neregistrovaného HDP vyprodukova-
ného Sedé ekonomice. Opira se pfi tom o odhady pfevzaté z pra-
ce Johnson, Kaufman a Schleifer (1997), ktera udavaji vysi nere-
gistrovaného HDP jako podil celkového HDP v jednotlivych le-
tech 1989 az 1995. Tyto vypocty jsou zaloZeny na spotiebé elek-
trické energie o které autofi predpokladaji, Zze se vyviji zhruba
v konstantni relaci s vyvojem HDP. Po této upravé tak Aslund od-
haduje index HDP 1992 vtic¢i roku 1989 ve vysi 89,3 %.

Podle oficialnich dat ze Statistickych roc¢enek byl HDP v roce
1992 oproti roku 1989, tj. poslednimu roku existence centralné
planované socialistické ekonomiky, o cca 15,6 % nizsi, tj. index
HDP v roce 1992 vudi roku 1989 byl 85,3 %. (Pfipomefime, Ze
Statisticky ufad na svych webovych strankach ve Statistické ro-
¢ence 2004 nema pro roky 1989 az 1992 uvedend zZadna data
a upozornuje, Ze podl€haji revizi. Patrné se opét HDP nakonec
zvysi jak tomu bylo pfi nedavnych revizich, které zahrnuly i jisty
odhad produkce sedé ekonomiky do oficialnich vypocttt HDP.)

Dale Aslund odhaduje vyS$i zkresleni HDP pro rok 1989 smérem
nahoru v disledku existence procesu umensovani pfidané hod-
noty, kterd byla nespravné zahrnovana jako pfidana hodnota v na-
rodnich uctech v roce 1989, tj. v poslednim roce komunistického
Ceskoslovenska. Chceme-li korektné srovnavat urovefi uZitecné-
ho HDP z obdobi transformace vuci urovni uzitecného HDP
z roku 1989 pak se musime pokusit odhadnout o jakou vysi je ofi-
cialni ukazatel HDP v roce 1989 zkreslen smérem nahoru a ode-
Cist od oficialniho HDP toto zkresleni.
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Aslund vysi tohoto zkresleni odvozuje od poklesu podilu pru-
myslové produkce (véetné stavebnictvi i nadmérné produkce pro
vojenské ucely) na HDP v roce 1995 oproti roku 1989 o 19 pro-
centnich bodi. (Podle udaji Svétové banky z r. 2000 cinil tento
podil v r. 1995 39 %, zatimco v roce 1989 to bylo 58 %. To byl od-
raz ,preindustrializace“ Ceskoslovenské ekonomiky v obdobi so-
cialismu a rozdil 19 procentnich bodti odrazi redukci procesu
umensovani pridané hodnoty ve zpracovatelskych odvétvich

v prvnich letech transformace. Oficidlni HDP to mé€fi jako pokles
produkce.)

Po téchto upravach, ¢ini index HDP 1992/1989 podle Aslunda
108,9 %. Tento index tak srovnava relativné homogenni ukazatel
HDP jako miru uzZite¢né produkce v uvedenych letech vcéetné ji-
stého narustu neregistrované ekonomiky. To také vypovida o re-
lativné rychlém vzestupu prosperity uz v pocate¢nich letech
transformace, i kdyZ konvencné méreny hruby domaci produkt
vykazuje hluboky transformacni pokles a navrat na droven roku
1989 az kolem roku 2000. Pokud na Aslundiv index
HDP1992/1989 navazeme oficialni statisticka data o tempu ristu
realného HDP od roku 1993 do roku 2004 s predpokladem (snad
jen mirn€ nadnesenym), Ze jde o srovnatelna data z jednoho mik-
roekonomického rezimu, pak srovnatelny index HDP 2004/1989
se bude pohybovat pfi nejmensim okolo 140 % a nikoliv na arov-
ni cca 111 %, jak je vypocten z oficidlnich dat.

(Aslund jesté odecita od oficialniho HDP v roce 1989 pfizni-
vy efekt tzv. implicitnich obchodnich subvenci. Ty byly spojené
se zahrani¢nim obchodem mezi zemémi RVHP, v némzZ docha-
zelo jak znamo k vyméné substandartnich zpracovatelskych
produkti, jinak obtizné za danou cenu prodatelnych ¢i vibec
neprodatelnych na svétovych trzich, za standardni suroviny
jejichZ ceny byly niZ8i nez za které by byly prodatelné na svéto-
vych trzich. Ceska republika byla ¢istym pfijemcem subvenci
v dusledku struktury svého zahrani¢niho obchodu zejména pak
s tehdejSim Sovétskym svazem. Pfijmeme-li i tuto Gpravu, pak by
byl index HDP 1992/1989 jest€ o cca 3 procentni body vyssi, tj.
ccall2 %)

Podotykam, Ze Aslund svoje vypocty podporuje celou fadou do-
provodnych argumentt nepfimo svédcicich ve prospéch jeho vy-
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poctl pfislusného indexu a tedy i zavéru, Ze hluboky transfor-
macni pokles je mytus.

Je pozoruhodné, Ze k podobnym zavértim jako jsou Aslundovy
co se ty¢e podhodnoceni skute¢ného vyvoje HDP v obdobi trans-
formace oficidlné vykazovanym HDP, dochazeji J. Hanousek
a R. Filer (2000), kdyZ odhaduji do jaké miry jsou oficidlni mira in-
flace resp. cenové indexy z rtiznych diivodi v transformacnim ob-
dobi, a zejména v devadesitych letech nadhodnoceny a troven
a rust oficialniho HDP tak oproti skutecnosti podhodnocen.
Pokud by autofi vzali v tvahu i to, Ze v obdobi tvrdého socialismu
byl naopak index inflace systematicky podhodnocen (oficialni
vypocty nebraly v iivahu nedostatkovost zbozi pfi danych fixnich
cenach, zhorSovani kvality pfi danych cenich a pod) a tedy HDP
systematicky nadhodnocovano, pak z jejich vypocth lze rovnéz
odvodit, ze index HDP 2004/1989 by se rovnéz pohyboval nad
140 %.

6. Zavér

Neni mozné, abychom mechanicky srovnavali ukazatele HDP,
které pochazeji z ekonomiky z rliznymi makroekonomickymi
a zejména mikroekonomickymi reZimy a vyvozovali z nich silné
zaveéry, napf. o hloubce transformacniho poklesu, o tispésnosti ¢i
neuspésnosti transformace apod.. V pripadé Ze se o takové srov-
navani na zakladé dostupnych oficidlnich udajii pokousime, pak
je musime upravovat podobné jako Aslund, abychom dosahli je-
jich pfiblizné srovnatelnosti a tedy i smysluplné vypovidaci
schopnosti takovych srovnani.

Od statistickych ufadua v oficialnich publikacich typu ro¢enek
asi takové upravy HDP a narodnich uct v zajmu srovnatelnosti
lze stézi ocekavat, ale upozornéni na tento zavazny problém roz-
diln€ vypovidaci schopnosti a tedy srovnatelnosti agregatnich dat
typu HDP pro ekonomiku socialistickou na rozdil od kapitalistic-
ké, bychom zadat méli. Alespon néjakou zminkou v metodické
Casti prislusné kapitoly Statistické rocenky CR.
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Zkresleni HDP
v prostredi transformace

Viadimir Bendcek

Fakulta socialnich véd Univerzity Karlovy

Hruby domaci produkt (HDP) je ukazatel, pomoci néhoz se
hodnoti tfi empirické jevy: vysp€lost ekonomiky, intenzita jejiho
rozvoje a Zivotni iroven obyvatel. Bezpochyby je to ukazatel nut-
ny k takovym avahim, nicméné se zapomind, Ze to v Zidném pfi-
pad¢é neni ukazatel postacujici. Uvedené tfi problémy se sice
znacné prekryvaji, ale nejsou ekvivalentni. Nelze je proto hod-
notit stejnym Cislem. Navic méfeni HDP je nesmirné sloZitou
organizacni ¢innosti, ktera je jen caste¢né standardizovana jisty-
mi zvyklostmi.

1. Rast HDP jako nespolehliva veli¢ina

Jesté ve 30. 1étech 20. stoleti se povazovalo méfeni HDP za prak-
ticky neproveditelné. Zasadni prilom nastal az se zvySenim vahy
statnich financi na chodu ekonomik béhem vilky. Metodologie
odhadu HDP se neustale vyviji podle ménicich se institucional-
nich podminek, podle ménici se struktury vyroby, ale také podle
subjektivniho chapani co je vyroba, co je spotieba a co je volny
¢as. Vzpomenme si, jak nestandardné a zkreslené se méfil HDP
jesté v podminkach centralniho planovani.

Zdkladnim tvrzenim tohoto prispévku je, Ze HDP v prostiedi
intenzivni transformace je nespolehlivou velicinou jak z hledis-
ka kvantifikace, tak z hlediska obsahu. Neni jednoznacnou
deterministickou veli¢inou, ale velic¢inou zjistitelnou jediné€ sto-
chasticky. Mezeru mezi teoreticky idedlni veli¢inou a schopnosti
podle prostredi. Napfiklad vaha nahodného prvku v transformac-
nich ekonomikach stoupa, ¢imz HDP nelze pripisovat stejnou vy-
povidaci schopnost, jakou ma tento ukazatel ve stabilizovanych
ekonomikach.
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Podminkou kvalifikovaného méfeni ve statistice je opakovatel-
nost za stejnych podminek. Mira nesplnéni této podminky béhem
intenzivni transformace roste a Casova fada HDP nema ve vSech
udajich tutéz vypovidaci schopnost. Navic méfeni HDP je mono-
polem jediného ufadu, ktery z divodii mezinirodni zvyklosti
(prizptisobené laické a nikoli odborné vefejnosti) dodava vyluc-
n¢ bodovy odhad (tj. jediné€ ¢islo). To jsou z hlediska teorie statis-
tiky téZko obhajitelné metodologické zkratky.

Zakonitosti exponencidlnich funkci (a tudiz i modela riistu)
jsou neuprosné. Pokud nékdo je schopen zvySovat svou pro-
duktivitu pouze o 1,8 % rocné€, pak béhem Sedesati let svého
produktivniho Zivota zmnozi svou produkci vychoziho roku tfi-
krat. Pokud jini jsou schopni rast tempem 3 %, pak zmnoZeni je
Sestindsobné a u tempa 4,8 % je zmnozeni osmnactinasobné.
Z tohoto hlediska se zda byt absurdni, Ze by nékdo nebyl scho-
pen rozeznat rozdil v rychlosti, ktera je dvojnasobna, respektive
Sestinasobna. Problém je ale v odhadech rychlosti rastu z krat-
kych ¢asovych tseka - u HDP z kvartilnich nebo ro¢nich dat -
kde chyba odhadu muzZe byt tak velika, Ze intervalovy odhad
tempa rastu by mohl byt v rozmezi 1,8 az 4,8%. Jak budeme dile
argumentovat, to je v transformacnich ekonomikach dosti prav-
dépodobné.

Chiméra ,zazracného rustu“ komunistickych zemi se sice na-
konec odhalila ve své nahoté€, svou ideologickou roli vSak plnila
nejen v minulosti, ale mnozi takovym svédectvim o zazracich
véfi aZz dodnes. Bohuzel, statistika slouZi nejen technologtim eko-
nomické politiky, ale také ideologum, ktefi v bodovych odha-
dech HDP hledaji konecné ditkazy sprdvnosti nebo nespravnos-
ti celé globdlni politiky viddy. Je to typicky problém chybného
usudku (anglicky tzv. spurious inference), kde se hodnoceni slo-
Zit€ho problému z07i na jediny parametr, ktery navic muaZe byt
zkresleny.

K uvedenému zkratkovitému soudu lze mit néasledujicich jede-
nact vyhrad:

a) co mérime: HDP méfi sice vyrobu (respektive pfijmy nebo vy-
daje), neméfi vSak vSechnu vyrobu. Napfiklad podceiiuji se
vystupy z nezdanéné (Sedé a cerné) ekonomiky. Rust se zase
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nadsadi, pokud dochizi k pfesunim z neformalni ekonomiky
(napftiklad u domacich praci a samozivitelr) do formalni.

b) Zdroje uZitku: Samotna vyroba neni uplnym méfitkem lid-
ského uzitku. O alokaci sv€ho ¢asu rozhoduji jednotlivci a ne
stat. Ti si primarné urdi kolik svého c¢asu vénuji pracovni
dobé, intenzité své priace a odpocinku. Za nizkym, ¢i vysokym
tempem rustu pak neni vylu¢né aktivita vlady, ale zasadni pro-
cesy trzniho rozhodovani.

c) Sire cilit politiky: Politika vlidy nema za tikol vylu¢né rust.
Musi se také zabyvat zaméstnanosti, vnéj$i rovnovahou, infla-
ci a podporou verejnych statkt, jakymi jsou rovnost lidi, spra-
vedlnost nebo bezpecnost, které mohou byt s ristem v kon-
fliktu. Pokud v zemi funguje perfektni demokracie, pak vlada
plni vali svych voli¢t a bylo by nesmyslné takovou politiku
eliminovat z pozic ekonomického fundamentalismu.

d) Zdjem o prerozdélovdni: Vliv pfedchozich dvou bodt lze
dale rozsifit na hodnoceni role trhui a vlady pro rust.
Zminéné mechanismy rozhodovani v bodech b/ a ¢/ odrazeji
liberdlni pfistup k ekonomickému chovani. Aspirace lidi ne-
jsou jednorozmérné. Casto jejich cilem neni vylu¢né piani
vyrabét vice. Kromé uzivani vice volna to muZe byt jejich in-
terni snaha uspmérnit své aktivity vice do prerozdélovani na
ukor produkce. Pokud véfime, Ze trhy produktd, faktort
a demokracie! (jakozto trh vefejné volby), poskytuji prostor
pro racionalni spolec¢enska rozhodovani, pak role vlady v ri-
stu je okrajova. Z tohoto hlediska je zavadéjici porovnavat
ekonomiky evropskych demokracii s ekonomikou USA pou-
ze s poukazem na rozdily v riistu HDP. Zadna vlada pfece ne-
muze lidem diktovat, Ze by mé€li pracovat déle? a intenzivné-
ji, respektive, Ze by nemé€li mit vétsi pozadavky na verejné

1) Napftiklad teorie veiejné volby se zabyva moznostmi, jak 1ze na poskytovani ve-
fejnych statkll vyuZivat mechanismy trhi. Demokraticky princip soutéZeni po-
litickych stran, jakoz i pfimd demokracie, jsou tudiz ekvivalentem trhd v ob-
lastech, které lidé shleddvaji nevhodné pro alokovani soukromym sektorem.

2) Problémy komparace zemi EU a USA se zabyva Aiginger (2005). Zaostavani ra-
stu ekonomik velkych zemi eurozony za USA je vyrazné mensi, pokud prepo-
¢teme HDP na odpracované hodiny. Ztrita dynamiky mtZe mit proto i tento
aspekt.
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statky a to dokonce i kdyby se lidé mylili v tom co je ,pravy
vefejny statek a co ne.’

e) Deformace nomindlnich cen: Uroveii nominilniho HDP by-
tostné zavisi na cenach, které mohou byt pokfivené nedostat-
kem konkurence a prebytkem byrokracie, coZ zkresluje eko-
nomickou podstatu HDP jako kategorie uzitku v podminkich
svobodného rozhodovani subjektu.

) Odhad defldtorii: Jesté vétSich chyb se 1ze dopustit pfi pfevo-
du nominalniho na realny HDP. Urceni zmény cen (tj. defla-
tori) je jednak vysoce subjektivni, jednak podléha nedokona-
lostem vybérovych Setfeni, kde nékolik set vyrobku-represen-
tantll zastupuje cenovy vyvoj stotisicového sortimentu. Jak se
to pokusili kvantifikovat Filer a Hanousek (2000 a 2004), pfi
odhadech v tranzitivnich ekonomikich mtze dochizet k né-
kolika zavaznym zkreslenim.* Klicovou otazkou je volba ,re-
presentant” (tj. koSe zbozi pro deflitory) a nasledné subjek-
tivni posouzeni, jak na jejich cenu pusobi zména kvality.
V podstaté zidnid moderni komodita neni homogenni a stald
v Case. Prodava se nejen jeji ,hardware®, ale také jeji povést,
goodwill, status, design, moznost vybéru variant, servis, ga-
rance, dodavka ,v pravy ¢as“ na ,spravné“ misto, acast v lote-
rii, atd.> Diferenciace vyrobkl a neustala inovace jsou zakla-

3) Jinou otdzkou samozfejmé je, Ze byrokracie mtize zneuZzivat svého postaveni
a jednat proti pfanim lidi. Selhdni vlady je redlnym nebezpecim pro rust v po-
jeti maximalizace uzitku svobodnych ekonomickych subjekta. Pak by problé-
mem rustu byl spiSe stav demokracie a svobodného ekonomického prostredi
(jak je napfiklad méfen indexem hospodirské svobody), nez samotné vykazo-
vani ristu HDP. Fundamentalni argument riistu se tak vraci zp€t ke stavu in-
stituciondlniho prostfedi.

4) Podle uvedenych autort existuji ndsledujici problémy odhadu ¢eského HDP:
zkresleni vlivem pouziti Paascheho indexu, zkresleni vah vlivem spotiebitel-
skych substituci vyrobki, existence novych vyrobkt, nedokonalé postizeni
vihy zmén ve struktufe maloobchodnich prodejii a zejména nemoznost oce-
néni vlivu kvality na cenu, jakmile vyrobky nejsou perfektné homogenni.

5) To jsou zasadni véci moderniho marketingu, o nichz Zidny manaZer nepochybu-
je. Vyrobek bez reklamy ma jinou hodnotu (a tudiZ i cenu), neZ vyrobek s rekla-
mou. Ne kazdé zvySeni ceny je proto "inflaci". O tom co je inflace a co je pridany
uzitek rozhoduje spotfebitel a nikoli ufednik. Napfiklad pokud v exportu zvysi-
me nase ceny o 12% v zemi, kde je inflace 1% a zdkaznik tohoto zbozi koupi o 18 %
vic (coz je pfipad naSich vyvozii do Némecka), nelze mluvit o klasické inflaci,
ktera nas "redlny" vyvoz snizuje. TotéZ vSak plati i pro pfevazné mnozstvi vyrobki,
jejichz inovace neni nulova, a které za zvySenou cenu prodavame doma.
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dem rustu podnikud. V pfipadé dogmatického odhadu jejich
deflatoru se takovy rust dostava do konfliktu s riistem HDP.
Realokace podle komparativnich vyhod: Jednim z hlavnich
motortl ruastu je vyuzZivani komparativnich vyhod pomoci
pruzné specializace. To ale znamena realokovat zdroje, coz
neni bez naklada. Naopak, spole¢nost musi vynaloZit zna¢né
prostiedky (napf. ztratit tzv. utopené naklady z jiz nevyhovu-
jicich alokaci kapitdlu, pfesunout pracovniky, ziskat novy
lidsky kapital) na to, aby ve stfednédobém obdobi pfevedla
komparativni vyhody na akcelerovany rist. Cim jsou tyto
realokace intenzivnéj$i, tim je momentalni riist pomalejsi, ac-
koli ekonomicky rozvoj se vyrazné posiluje.

Sménné relace: Komparativni vyhody, kromé zlepSovani sou-
hrnné efektivnosti, vedou také ke zlepSoviani sménnych relaci
(Krugman, Obstfeld, 2003). ZvySeni cen exportu (jakoZ i cen
téchto vyrobki prodanych doma) se ale musi interpretovat
jako inflace, coz rist HDP srazi. Navic spotiebitel€ ziskavaji na
kupni sile snizenymi cenami dovozu, ktery se z tvorby HDP
musi vyjmout, navic v multiplikované podobé vlivem deflato-
ru (viz HoSek, 2004, a Kohli, 2004).

Ndklady externalit: Mnohé ekonomické externality (vnéjsi
vlivy) unikaji evidenci HDP. Jsou to napfiklad ekologické sko-
dy, riist kriminality, jakoZ i nerovnomérné rozdéleni HDP, kde
¢ast obyvatel bohatne rychleji nez roste HDP a c¢ast nutné
chudne.

Faktory udrzitelnosti riistu: Samotny rist HDP nelze sméSo-
vat s rozvojem, jako s Sir$im a v podstaté socidln€ zavazné€jSim
pojmem. Na to upozoriiuji Sen (1976) nebo Dasgupta (2005).
Problémem ristu je jeho dlouhodoba udrZitelnost a prinik
ekonomickych a socidlnich rovnovah. HDP na hlavu miize
sice kratkodobé€ rust, ale pouze za cenu, Ze bohatstvi na hlavu
prudce klesa. Dlouhodoby rist je totiZ funkci stavu produkc-
ni baze: (zasoby faktort) - strojli, budov, infrastruktury,
lidského kapitalu, zdravi, pfirodnich zdroja a instituci (stavu
trha, vefejné administrativy, zakonnosti). Kratkodobého rus-
tu Ize snadno docilit pravé zvySenym vycerpavanim produkc-
ni baze.
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k) Budovdni kulturni bdze: Problém udrzitelnosti riastu lze
chapat jesté obecnéji zahrnutim kultury. Kulturou rozumime
vSechny schopnosti Clovéka vztazené k jeho existenci jako
Clena spolecnosti. Pfedstavuji napriklad hodnoty jako etika,
davéra, spoluprace, tolerance, altruismus nebo spravedlnost.
Hospodarsky vykon, kultura spolec¢enské organizace a priori-
ty lidskych hodnot jsou tzce propojené veliciny, které se
neustile méni, ale nikoli linearné. Napfiklad vyvoj zakono-
darstvi a vymahani prava muze hluboce zaostavat za vyvojem
ekonomiky a stavat se jeho brzdou. DosaZeni jejich rovnovahy
je pak prioritou nemensiho vyznamu, jako rist. Spolecnost
se musi neustale pfizptisobovat pranim lidi byt StastnéjSimi
a ne pouze odvadét statistické vykony“. Budovani kultury je
samo o sobé fenomendlnim tviréim ukolem, ktery sice od-
cerpava spolecenské zdroje, ale HDP ho nedokaze adekvatné
postihnout.

Uz z definice jsou transformacni ekonomiky ekonomikami
s bouflivymi zménami ve struktufe vyroby, organizaci trhti, vlast-
nictvi a v institucich. Jako takové, nejsou v situaci rovnovahy.
Lidem navic chybi zkuSenosti jak tuto nerovnovahu rychle stabi-
lizovat. Spolecnosti pak trpi nedostatkem dobré ville a kooperace
v podminkich tzv. véziiova dilematu. Vahy a rizika vSech jedenac-
ti uvedenych vyhrad proto v obdobi transformace vyrazné€ rostou.
Vysledkem je vets$i neurcitost odhadu HDP, ktery muliZe byt jak
nadhodnocen, tak podhodnocen.® To by se m€lo projevit vétSimi
rozptyly odhadu a rozSifovanim pasma intervalového odhadu.
Navic spole¢nost muzZe uspésné budovat nékteré velice nakladné
instituce rozvoje, které se v kratkém casovém obdobi v HDP
vibec neobjevi (nebo rist HDP zpomali), ¢imZz HDP momentalni
intenzitu rozvoje podceni.

6) Vysledkem jsou mezinirodni srovnini ristu HDP, kterd nelze brit doslova. Na
jedné strané je napiiklad fenomenalni rist Ciny (9%), Litvy (9,7%) nebo
Lotysska (8%), jejichZ odhady se pohybuji na hornich pfickach intervalu spo-
lehlivosti, zatimco na druhé stran€ je rust Ceska s 1,5% v r. 2002. Soucasné Ces-
ko ve srovnani s Litvou vykazuje lepsi vysledky v exportu a rtstu kvality vy-
robkt a srovnatelny vykon v ristu primyslové vyroby.
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2. Problémy v méfeni a interpretaci ¢eského rustu

Mylné vnimani reality rozvoje zpusobené podcenénim odha-
du tak klicového ukazatele, jakym je rtst HDP, ma nékolik
zasadnich dopadi pro nas spolecensky vyvoj. Za prvé, jde o vy-
tvafeni faleSného obrazu této zemé ve svété. Ackoli si to mnoh-
dy neuvédomujeme, spolecnosti a staty mezi sebou tvrdé souté-
Zi v tom, kdo je lep$i. Svét dava prednost ispé€Snym a strani se
téch co selhali. Vysledkem lepS$iho ,umisténi® v takové souté€Zi je
snaz$i pronikani do své€ta a zisk rent, které se tykaji jednotlivca,
podniklt a celé naSi kultury. Je to zavazny ,marketing“, ktery
nam vSem dava jisty naskok nebo naopak jisty handicap, pokud
v ném selhavame.

Za druhé, udaje o realném rustu jsou zikladni veli¢inou ke sta-
noveni miry a sméru pouZiti témér vsech nastrojit hospodarské
politiky. Je to v prvni fad¢é rozhodovani o expanzivni nebo re-
striktivni fiskdlni a monetirni politice a o posouzeni vyvoje real-
ného kursu. Jak tyto politiky mohou optimalné fungovat, pokud
zaklad pro jejich rozhodovani by mohl byt chybny? Tyka se to ale
také i hodnoceni efektivnosti institucionalnich struktur a naléha-
vosti jejich zmén. Pokud se napfiklad nevi zcela jist€ to, Ze zasad-
nim faktorem pro Cesky rust je export, jeho externality a hluboké
zmény na nabidkové strané ekonomiky a rozhodovaci sféra Zije
v liché domnénce, Ze zahrani¢ni obchod je zpomalovacim fakto-
rem rustu’, pak i naSe strategie instituciondlniho rozvoje se do-
stavaji na scesti. Napfiklad misto urychleného odstrafiovani bari-
ér rastu na nabidkové strané ekonomiky se tyto bariéry upeviiuji
a feSeni se hleda v posileni idajné nedostatecné vnitfni agregatni
poptavky.

Za treti, investofi do fyzického kapitalu musi brit v ivahu sta-
vajici historii rastu jako podklad pro navratnost svych vydaju.
Pokud rust je vykazovan jako nizky, jejich opatrnost narasta. Tim
pfichazime jak o ¢ast domacich, tak i zahrani¢nich investic.

7) Export se klamné posuzuje jako faktor malého vyznamu, protoZe v makroe-
konomcké aritmetice riistu se bere v ivahu jen jeho saldo vii¢i dovozu, pfe-
poctené navic na redlné velic¢iny. ZlepSeni sménnych relaci (zvySeni cen vy-
vozu a sniZzeni cen dovozu) se tak paradoxné stivd zapornym faktorem real-
ného ristu.
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Z dlouhodobého hlediska je nejzavaznéjsi Ctvrta implikace:
faleSny signal o funkc¢nosti (¢i nefunkc¢nosti) celého trzniho systé-
mu a o uspésnosti restrukturalizace. Misto viry v trzni systém a se-
beduvéry v nase schopnosti poradit si se svétovou konkurenci, se
instinktivné stavime do defenzivni pozice a ocekivame spasu ve
vladnich intervencich, dlevach a pomoci podnikiim a odvétvim
bez komparativnich, ¢i kompetitivnich vyhod. Pokud ale by nas
rust byl vykazan jako zdravy, dokonce nejsiln€jsi tam, kde je kon-
kurence nejtvrdsi, plodilo by to vyssi davéru v podnikani, vlada
by si mohla vytycit odvazné;jsi cile a i politicky systém by fungoval
méné paranoidné. Signal pro spole¢nost by pak byl: vsadme na
prosperitu z riistu. Pokud je ale rast vykazovan jako dlouhodobé
nizky, signdl se méni na ,spoléhejme na prerozdélovani - vétsi ko-
1ac¢ uz nebude*”.

Cesko se stalo klasickou ukazkou toho, Ze intenzivni ucast
v délbé prace® a spoléhidni se na trzni mechanismy je sice niaroc-
nou, ale také mimoradné uspé€snou politikou, kterad vsak vyZadu-
je jiné funkce stiatu, nez kdyby tomu bylo naopak. MazZeme do-
konce dojit k paradoxnimu zavéru, Ze Ceskd utajend prosperita
poslednich sedmi let se dostavila i pfesto, Ze vladni politika vy-
sokych deficiti a dani ji spiSe branila neZ pomahala. Hrdinové
c¢eského riistu jsou tudiz jini, neZz ti, na néz sazely nékteré poli-
tické hierarchie. Pokud je rust funkci stavu Sirokého seznamu
faktora produk<ni baze, jak to napfiklad tvrdi teorie endogenni-
ho rastu nebo institucionalni ekonomie, pak cesky riist v r. 2000
mohl byt zaloZen diky budovani trhti a transformace podniku
dlouho pfed tim.

8) Vyvozy a zejména uspéchy z jejich realokace na teritoria EU-15 jsou uZ od
roku 1992 zikladem ceského rozvoje (viz Benacek V., Prokop L., Visek J. A,,
2003). Metodologie HDP vSak parametry kvalitativnich zmén v exportu tlu-
mi, respektive téméf zakryva, protoze zahrani¢ni obchod se méfi jako saldo.
Absurdnim pfikladem pocitini realného HDP je pfipad kladného salda za-
hrani¢niho obchodu v nomindlnich veli¢indch (coZ pomaha ruastu), které se
konvertuje na zdporné saldo (zpomalujici rist) proto, Ze exportni ceny se
zvysily a importni ceny sniZily. Je zfejmé, Ze v tomto pfipadé jsme na tom
s nasi Zivotni urovni lépe a nikoli, Ze by se HDP sniZzil. Paradoxy z méfeni ru-
stu HDP vSak dopadaji i na jiné veli¢iny. MiZzeme z vySe uvedené perspektivy
véfit napfiklad tomu, Ze v roce 2003 byly redlné penézni vydaje na Clena do-
macnosti jen 95 % hodnoty roku 19907 (Viz Statisticka rocenka CR, 2004,
str. 45, 1. radek).
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V ndsledujici cdasti se budeme zabyvat diivody, proc Ceskd eko-
nomika zrejmé rostla rychleji, nez jak to kvantifikovala statisti-
ka HDP a to v pritbéhu celé transformace. Jsou zde jisté indicie,
Ze prubéh transformace probihal usp€snéji, neZ jak bychom o ni
mohli soudit pouze z dat HDP.

Graf 1: Trajektorie ¢eského ristu HDP v obdobi transformace

140

— —EU-15
— —Finsko
= Visegrad 5

== Byvala NDR
—e— Baltské zemé
== Cesko

Rusko
e UKrajina

o

1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2003
2004

2000
2001
2002

Zdroj: Data OSN, EHK, Zeneva, 2005

1) Dle grafu 1 Cinil Cesky realny rast za obdobi 1989-2004 v prii-
méru 0,85% roc¢né, dle oficialnich statistik CSU. To je znacné
nizké tempo, vici némuz vsak lze mit n€kolik metodologic-
kych a vécnych vyhrad.

a/ Rok 1989, zvoleny jako zakladni obdobi pro porovnani no-
minalniho ristu, je statisticky nedivéryhodny. Vyroba v pfi-
kazové ekonomice byla virtuadlnim produktem, po némz
byla rovnéz virtualni poptavka. Byla to vyroba pro vyrobu,
jez se bortila uz pfi prvnim oslabeni direktiv dodavatelsko-
odbératelskych plant. Jeji kvantita neméla opodstatnéni
jako vyroba, po niZ byla skutecna poptavka a neméla by tu-
diz byt zapoctena do HDP v bazickém roce.

b/ Planem urc¢ené nikladové ceny bazického obdobi 1984
(tyto ceny reprezentantli se pouzivaly az do roku 1995)
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2)

3)
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v mnoha pfipadech urcité nemohly vyjadfovat uZzitek jejich
komodit. Nékde uZitek prevySovaly a jejich poptavka po
r. 1990 prudce poklesla, coz casto nebyla zadna ztrata
spolec¢enského blahobytu. Poptavka se pfesunula jinam,
(napfiklad do kdysi nedostatkovych komodit s vysokymi
naklady ¢ekani, nebo do inovovanych nebo zcela novych vy-
robk1), kde ale zvySeni ceny vyjadfovalo zvySeni spotfebi-
telského prebytku (napf. zlepSeni v kvalité nebo odstranéni
onéch nakladt ¢ekani). Ten ale nemusel byt v HDP realné
uznan, protoze jeho cenovy ,reprezentant” byl vyhodnocen
jako ,inflace“. Hloubka propadu J-kfivky na grafu 1 je proto
zkreslena z obou stran méfeni.

Uvedené metodologické problémy vSak nekondi nastartova-
nim rastu (napfiklad u nds rokem 1994). Existuji neustale tam,
kde se dramaticky obménuje kvalita, vznikaji nové vyrobky
a kde se vyrobky vyrazné€ substituuji. Paascheho index, pouZi-
vany pro odhad deflatort, neni nestrannym odhadem. Je pa-
radoxem, Ze na rozdil od stabilizovanych ekonomik, muze
v pfipadé tranzitivnich ekonomik inflaci nadsazovat (a tim
podhodnocovat redlny rust). Je to tam, kde vyrazné zvySeni
ceny vystihuje zvySeni uzitku, coz je soucasné impulsem pro
zvySeni nakupovaného mnoZzstvi. Soucasné se nizkd inflace
neprojevi dostate¢né u té komodity, ktera kvalitu nezvysila
a zacala tak ztracet na poptavce. Ackoli ve stabilizovanych trz-
nich ekonomikach je tato ,obracena substituce® atypickym
jevem, v pfipadé transformace je to zdkladem spotfebitelské
restrukturalizace a potvrzeni rastu HDP na strané poptavky.
Testy zahrani¢niho obchodu nebo zahrani¢nich investic v Ces-
ku a Polsku potvrzuji fakt, Ze poptavka v tranzitivnich ekono-
mikdch roste tam, kde soucasné rostou ceny. Jinak nez rastem
kvality nabidky tento tikaz neni mozné vysvétlit, viz Benacek,
Prokop, Visek, 2003.

Zasadni zvrat ve zvySovani kvality ¢eské vyroby se projevil vy-
raznéji aZ od r. 2005 a to v exportnich cenach na trzich vyspé-
lych ekonomik. Typickym pro to jsou jednotkové ceny expor-
tu na trhy EU-15 (viz graf 2).

Graf 2: Jednotkové (kilogramové) ceny ¢eského exportu
a importu s EU-15
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Zdroj: Databdze zahranicniho obchodu, CSU, 2004, viastni vypocet.
Pozn. Hodnoty jsou v eurech ve stdlych cendch. (Data r. 2004 jsou za prvni 4 mésice).

Z grafu je zfejmé, Ze zatimco realn€ jednotkové ceny v eurech
u dovozu z EU rostly v obdobi 1997-2003 priumérné o 1,4 % roc-
né, u vyvozu dochazelo k jejich riistu o 13 % ro¢né. Nelze proto
tvrdit, Ze by Cesky ruist exportd byl taZzen jen vySs$imi vstupy do-
vozu pfi jen minimalné rostouci domaci prfidané hodnoté.
Vysokou dynamiku ridstu kvality ceského exportu potvrdily
i dalsi studie (Landesmann, Stehrer, 2002, a Dulleck et al., 2003).
Z dat muZeme dile odhadnout, jak rist celkové hodnoty ex-
porti byl podminén slozkou nartstu fyzickych objemt a narus-
tu jednotkovych cen. Zatimco ceny od r. 1995 prudce rostly,
objemy mély prevaziné klesajici tendenci. Pfehled o tom dava
graf 3.

Jak je zfejmé€, od roku 1995 urcovalo dynamiku vyvozi do EU
z 92 % zlepSovani v kvalit€ vyrobkt a jen z 8 % zvySovani objemul.
Tato tendence se jesté posilila po r. 1999, kdy vlivy objemu byly
celkové dokonce negativni. Pokud bychom zjistili obdobné ten-
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Graf 3: Vliv kvality (jednotkovych cen) a objemd na hodnotu
vyvozu do EU-15
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Zdroj: Databdze zahrani¢niho obchodu, CSU, 2004, viastni vypocet
Pozn.: Udaje jsou ve stdlych eurech (jako piispévek k procentiim rocniho riistu ex-

portu).

dence (tfeba i ne tak vyrazné) u Ceskych exporttl do jinych regi-

onu a u dodavek téchto obchodovanych komodit na domaici trh,

pak odhady reilného HDP by mély odrazet tento zdsadni zlom

v kvalité ¢eského rustu.’

4) Zatimco cenovy narust ¢eskych vyvozi na nejnaro¢néjsi trhy
pokryvajici 75 % obchodu byl fenomenalni, podobnou
expanzi na zbyvajicich 25 % mén€ dokonalych trhu statistika
nevykazuje. Na malo transformovanych trzich byvalého
Sovétského svazu vyvozni ceny dokonce poklesly, jak ukazuje
tabulka 1. To je zahadny paradox v chovani Ceskych vyrobcu,
ktery vyrazné€ ovlivnil sménné relace za celou ekonomiku. Jak
je moZné, Ze naSe transformované podniky, které prokazovaly
na nejnarocnéjsich trzich téméf bezprecedentni konkurenc-

9) Podobnymi problémy se zabyvaly studie Filera a Hanouska (2000, 2004), kte-
i dosli k zavéru, Ze rust v tranzitivnich ekonomikach mohl byt systematicky
podhodnocovan o 2-5% roc¢né, pficemz u ceské ekonomiky by to mohlo byt
v 1. 1996 az 0 3,5%.
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ni schopnost'’, nebyly schopny podobné expanze na trzich,
kde nedosahovaly ani polovi¢nich kilogramovych cen?
Ciaste¢né vysvétleni nabizi hypotéza, Ze trzni a institucionalni ne-
dokonalosti (napfiklad vyzadovani platby v hotovosti) obou part-
nert by mohly vést z diivodu danovych uniki k podfakturacim. Pak
by to ale implikovalo, Ze sménné relace celého ceského mezinarod-
niho obchodu by mohly byt lepsi, nez jak byly odhadnuté stan-
dardni metodikou.!! Napfiiklad podle J. Hoska z CNB by byl cesky
realny rust za obdobi 1996-2003 pii zapoctu zisku ze sménnych re-
laci 3,6% ro¢né, misto ruastu 1,9%, odhadnutého béznym zptisobem.
Z1stava otevienou otazkou, kam se v ¢eskych sménnych relacich
ztratila vyrazna zlepSeni jednotkovych cen mérenych kilogramovy-

ey s

mi cenami, dosaZzena na nejdualezitéjsich teritoriich.

Tabulka 1: Vyvoj kilogramovych cen a sménnych relaci
Data za obdobi leden 1999—duben 2004

< « Podil zahr.
Rust kg cen f:rae ;azznggré obchodu
Hodnoty ve stalych eurech % rocné obdobi na celku

v 1. 2003 (%)

Vyvoz | Dovoz | (%) vlastni odhad | Vyvoz |Dovoz
Zahraniéni obchod celkem 9,2 7,3 7,8 (3,2 CSU) 100,0 | 100,0
Vyspélé trzni ekonomiky 13,5 44 46,3 75,7 68,5
- z toho EU-15 14,0 35 49,2 69,8 59,3
Evropské tranzitivni ekon. 4.4 2,0 -5,1 18,5 12,7
Sdruzeni nezavislych statd -2,3 8,8 -30,7 2,1 6,0

5) Dalsi argument o moZnostech alternativnich odhad rastu
ceské ekonomiky, které by 1épe charakterizovaly jeji rozvoj nez
standardni HDP, se tyka okolnosti Balassova-Samuelsonova
efektu. Ceska koruna vykdzala za obdobi 1993-2003 nejvyssi
stupen realného zhodnoceni (o 40,4 % podle spotiebitelskych

10) V poslednich 10 létech vykazovalo v Evropé vyssi rlist exportu jediné Madar-
sko a pak v 1étech 1994-2000 Irsko.

11) To by mélo zasadni dopad na nékteré alternativni odhady HDP pomoci me-
todik upravenych o sménné relace, jak to uvadéji uz citovani autofi HoSek
(2004), a Kohli (2004), pfipadné Spévicek V. (2005).

* Autor je drZzitelem pozice Corporate Chair Ceské spofitelny, a. s.
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cen) ze vSech stifedoevropskych zemi. Bylo by to jesté vic, po-
kud by CNB nekumulovala vysoké devizové rezervy. Soucasné
ale Zadny z mnoha standardnich testt inflace v sektoru mezi-
narodné neobchodovatelnych komodit (tj. Balasstiv-Samuel-
sonuv efekt) nedokazal v Ceském pfipadé toto mimofiadné
zhodnocovani uspokojivé vysvétlit.

A% nedivno Egert a Lommatzschova (2004) a Lommatzschovi,
Toberova (2004) dosli k zavéru, Ze hlavnim mechanismem ceské-
ho zhodnocovani mény je zvySovani cen nejen na zahrani¢nim,
ale i na domacim trhu, které neni podlozeno jen zvySenim fyzické
produktivity prace, ale také zvySenim kvality vyrobku a rostoucim
podilem téchto vyrobkti na HDP. Navic také ,inflace v sektoru
neobchodovatelnych komodit nemusi byt zptisobena jen zvySe-
nymi mzdovymi naklady, ale také zvySenim jejich kvality. Zdrojem
zkresleni tempa riistu nemusi byt ani tolik podhodnoceny odhad
nomindlnich veli¢in (napfiklad Sedd ekonomika nebo ,tranfer
pricing®), jako jejich pfevod na redlné veliciny.

Z tohoto divodu je opravnéné doporuceni opustit poditani
HDP v domaci méné a prejit rovnou na eura, ktera problém s uve-
denou pseudo-inflaci nemaji. Jeden z pfistupt navrhuji Kubicek
a Tomsik (2005) a dochazeji k zavéru, Ze pfi prevodu HDP na re-
alna eura by rust za obdobi 1995-2003 byl 3,9 %, oproti 2,5 %
podle béZné metodiky. Vyhoda tohoto pfistupu je v tom, Ze po-
mérné spolehlivé deflitory v tak vysoce oteviené ekonomice,
jako je Ceska, Ize castecné€ ziskat z odhada v zahranidi.

Autor tohoto pfispévku proto navrhuje, aby se v navaznosti
na odhady nominalniho HDP podle standardni metodiky Y = C +
I+ G + (X-M) postupovalo i alternativnim zptisobem a separovala
se vyroba na obchodovatelné a neobchodovatelné statky.
Kli¢ovou roli zde hraje analyza obsahu dovoznich naroc¢nosti vy-
vozu (MX) v nomindlnich hodnotach. Pokud budeme znait tuto
hodnotu, mtiZzeme odhadnout hodnotu domaci cisté vyroby pro
domaci uziti (D) jako D =Y - X + MX. Jde o tu ¢ast HDP, ktera je
ocisténa od pfidané hodnoty obsaZené ve vyvozech. Hodnoty D
muzeme dile rozdé€lit na ¢ast obchodovatelnych a neobchodova-
telnych statka (DT a DN). HDP je pak dan jako: Y =D, + D + X -
M,. PouZiti domacich deflatorti pro transformaci nominalniho
HDP na realn€é se omezi jen na skupinu DN, ostatni lze pfevzit ze
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zahraniCnich statistik. Takto zpétné odhadnuty rist HDP za ob-

dobi 1997-2003 je v priméru zhruba dvojnasobny oproti stan-

dardnim odhadtim, tj. 3,6 misto 1,8%.

6) Zdanliva nekonzistence mezi ,pfili§ prudkym“ vyvojem real-
nych mezd, ktery u nas dlouhodobé predbihal riist HDP, je za-
chycena na grafu 4. Tento vyvoj by se sice za jistych okolnosti
mohl interpretovat, Ze to je pravé mzdova nedisciplinovanost,
co brzdi rust, vztah mezi pficinou a nasledkem je zde ale zfej-
m¢é opacny. Vyssi skutecny nez vykazany rast HDP je tim du-
vodem, ktery tuto mzdovou politiku opraviiuje. To je také
v souladu s optimistickymi ocekavanimi spotfebiteld a jejich
ochotou se zadluzovat. Rust plati v podnicich je zfejmé pova-
Zovan za opravnény a dlouhodobé udrZitelny.

Graf 4: Pfedstih vyvoje mezd pred ristem HDP
(ro€ni priméry v daném obdobi)
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0O Rast 1995-99

Rast realiného HDP
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Pramen: Statistickd rocenka CR 2004: CSU, Praha a Eurostat, Brusel, 2005

7) Ceskou ekonomiku a vyrobu nejméné poloviny HDP ovladaji
zahraniCni investofi, ktefi sem pfisli dobrovolné, i kdyZ mohli
jit jinam. Produktivita prace je v zahrani¢nich podnicich sice
dvojnasobna oproti domacim podniktim, mezera mezi nimi se
ale uz v poslednich 7 letech dale nerozevird. Ruist pramyslové
vyroby, jejich investic a stavebni vyroby je od r. 2000 vyrazné
vys$i nez rast HDP. Logicky z toho vyplyva, Ze celkovy realny
rust by mé€l byt brzdén sektorem sluzeb.
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To by naznacovalo, Ze problém s deflatory je zejména v ocerno-
vani produktivity sluZeb. Samozifejmé, ocenit zménu kvality
v oborech bez fyzickych nositeld ,komodit“ a které nemaji jasné
definovany etalon kvality, je obtiZn€. Ma ale smysl rozliSovat dog-
maticky mezi inflaci a zlepSenim kvality v oborech, kde uZ nyni
Casto dosahujeme zapadoevropské urovné, prestoZze nase ceny
jsou jen zlomkem jejich ceny? Jisty pragmaticky pfistup k témto
otazkam by nebyl na Skodu.

3. Zavér

Ukazatel realného riistu HDP obecné ztraci na svém ekonomic-
kém vyznamu uz jen tim, jak se vyroba stile vice presouva do vir-
tualnich sfér sluZeb. Prostfedi transformace jeSté€ hloubéji zvySuje
nichylnost tohoto ukazatele k neurcitosti a k nartistu stochastic-
ké (ndhodné) slozky jeho odhadu. Ekonomicky vyznam HDP jako
nestranného ukazatele vykonnosti ekonomiky tak slabne.

O to vétsi prostor se dostiva soudiim ideologického charakte-
ru. Hodnoceni efektivnosti hospodafstvi, ekonomické politiky
vlady a ekonomického rozvoje, chapanych jako naplinovani tuzeb
ekonomickych subjektt, proto vyZzaduje mnohem komplexné;jsi
rozbor neZ pouhé sledovani casové fady HDP. Alternativni odha-
dy této zakladni ekonomické makroveli¢iny jsou jen prvnim vy-
krocCenim na této cest¢.
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Pomaly ¢esky rast muiize byt
statistickou iluzi

Kirsten Lommatzschovd

Némecky institut pro ekonomicky vyzkum (DIW Berlin)

Ve srovnani s ostatnimi novymi ¢lenskymi zemémi EU cCeska
ekonomika roste jiZ nékolik let pomérné pomalu. Za celé dese-
tileté obdobi mezi lety 1993 a 2003 cinil rast HDP v realnych
jednotkach (stilé ceny roku 1995) jen 24 % a byl tedy polovi¢ni
ve srovnani s méné vyspélym Madarskem (41 %) a ostatnimi no-
vymi ¢lenskymi zemémi (primeér je 50 %). To bychom c¢ekali na
priblizeni Ceské ekonomiky urovni Evropské unie opravdu vel-
mi dlouho.

1. HDP v korunach a eurech

Jina data vSak ukazuji odliSny obraz. Pokud méfime c¢esky HDP
v béZznych eurech (HDP v béZznych korunovych cenach, ktery je
pfepocten na eura kurzem daného roku), pak se ve stejném
obdobi zvysil o 153 %. Bylo to tedy vic nez v Madarsku, kde takto
méfeny rast dosahuje 122 %, a nasobné vic nez v eurozoné, kde to
bylo pouhych 50 %. Argument, Ze ¢eskd ména ma prost€ vyssi po-
tencidl pro redlné zhodnocovini, 1ze na zaklad€ oficidlnich dat
stéZi obhdjit: vZdyt hlavnim zdrojem rovnovazného zhodnocovani
koruny je pravé rust produktivity a realného HDP.

Do logiky pomalého hospodafského rustu nezapada také fakt,
Ze rust Ceskych realnych mezd s vyjimkou dvou let vidy prevySo-
val rast produktivity prace (viz tabulku 1). V poloviné€ 90. let ten-
to vyvoj prisp€l ke zvySovani vnéjsi nerovnovihy, ale obzvlasté
v poslednich letech je pomérné vysoky riist mezd prekvapivé spo-
jen s nizkou inflaci a stabilnim deficitem zahrani¢niho obchodu.
A aby téch nesrovnalosti nebylo dost - na pomalém riistu redlné-
ho HDP moc nezménil ani pfiznivy vyvoj pramyslové vyroby a za-
hrani¢niho obchodu v minulych letech.
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Tabulka 1: HDP, produktivita a mzdy (zmény indexu v procentech)

1994|1995 | 1996 (1997 |1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002| 2003

Rast HDP (ceny 2000) 2,6 15 | 3,1

Rust HDP (ceny 1995) 22|59 |43 08 [(-10 | 05 | 33 |31 20 | 29

Produktivita (NDP 95na | 45 | 55 | 41 |00 |04 | 26 | 40 |32 |12 |35
pracovnika, Eurostat, vv)

Mzdy nominalni (CSU) (18,6 18,6 (183 |99 |92 | 84 |64 |87 |73 |68

Mzdy reainé (CSU) 78| 87|87 |13 |-13 |62 |24 |38 |54 |67

Mira inflace, CPI (CSU) [100 | 91 | 88 |85 (10,7 | 21 |39 |47 |18 | 01

Mira inflace, PPI (CSU) | 53| 76 | 48 |49 |49 | 10 |49 |29 |05 |-03

Zdroj: CSU, Eurostat, vlastni vypocty autora.

Byl tedy rtist produktivity i redlného HDP v poslednich letech
opravdu tak nizky, jak naznacuji data CSU? Nejsilnéjsi podezieni,
Ze tu néco nehraje, pfitom vznika pfi pohledu na narodni ucty,
a to predevsim pfi srovnavani nominalnich a realnych udaju.

HDP je souctem nestejnorodého zbozi a sluzeb. Aby to bylo
mozné, kalkuluje se na zakladé cen. Vypocet probiha tak, Ze se
secte (pfidand) hodnota zbozi vyrobeného v daném roce na zakla-
dé prevladajicich cen, kter€ jsou pfevazn€ trzni. Pokud neexistuje
trzni cena, jako napft. u vefejneho sektoru, pak se pridana hodno-
ta odhaduje pfes naklady.

Chceme-li vSak sledovat riist HDP a pouzivat ho jako indikator
zvySeni blahobytu, nemiizeme ho ocenlovat na zakladé béznych
cen. Pouhd zména ceny, kterd znadi jen ztratu kupni sily (tedy in-
flaci), blahobyt neméni. Pro vypocet rastu HDP se proto sestavu-
je jest€ HDP na zakladé cen bazického roku. Zména blahobytu se
pak da ohodnotit srovnanim takto sestavenych hodnot. V praxi se
stanovi tzv. deflatory, tedy cenové indexy odrazejici ztratu kupni
sily, kterymi se vydéli nominalni HDP a vypocte realny HDP.

2. Zména kvality

Potiz je v tom, Ze ne kazda zména cen je inflace. Zmény cen mo-
hou mit i jiné pficiny. MuiZe jit o zmény relativnich cen (napf. pfi
zméné poptavky nebo nabidky, jinymi slovy - pfi zméné prefe-
renci a nakladi) nebo o zmény v kvalité (zvySend cena miiZe
odrazet vyssi uzitnou hodnotu zlepseného vyrobku). Cenova hla-
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dina se také muZe zvysit tim, Ze se zméni struktura HDP: nékteré
vyrobky se pfestavaji vyrabét a soucasné€ se zavadéji nové vyrob-

v s

ky, které Casto maji vy$si kvalitu a vys$si pfidanou hodnotu.

ZvySovani kvality a vyroba nového zbozi nim tedy kalkulaci re-
alného HDP (hospodafského rustu) znacéné€ komplikuyje.
Nesmime si splést s inflaci takovou zménu ceny, kterd odrazi zmé-
nu hodnoty, a tedy i redlné zvySeni blahobytu. Jesté sloZité€jsi je to
pfivyrobé€ uplné nového zbozi, tam nemame predchozi cenu, ne-
doslo k Zadné zméné, a jsme odkazani na odhad toho, co nastavi-
me pro potfeby srovnini jako cenu v bazickém roce.

s sy

Kdyz se tedy statisticky urad pousti do vypoctu realného riistu,
musi nejprve odhadnout, jaka ¢ast zmény cen je inflace a jaka ¢ast
je dana zménou kvality a reprezentuje pfimo realny rust, zvySeni
blahobytu.

Problémy s vypoctem HDP maji vSechny zemé€, nicméné
v transformacnich ekonomikach jsou obzvlast€ vyrazné.
Privatizace a restrukturalizace podnikt, investice domacich i za-
hrani¢nich investord, to vSechno pfispiva ke zlepSovani kvality
vyrobeného zbozi a sluzeb a méni celkovou nabidku ¢eského hos-
podarstvi. Méni se tedy i struktura HDP. Neni divu, Ze nelze vidy
zcela jednoznacné rozli$it, co posuny cen znamenaji.

Navic, n€které zmény jsou trvalé, a jin€ zase prechodné. Trvalé
zmény cen je nutno hodnotit jako zmény redalnych hodnot, proto-
7e kazdy rok je teoreticky stejné vhodny jako zaklad pro vypocet
redlného riastu. Zidné rozdéleni relativnich cen nelze oznacit
jako to definitivné spravné a platné po dobu nékolika let.
Nicméné ani rozliSeni mezi trvalou a pfechodnou zménou ceny
neni jednoduché, jak velice nazorné€ ukazuje vyvoj ceny ropy.

Deflatory je mozno stanovit bud na zakladé€ cen urcitého roku
(jako napf. roku 1995 nebo 2000), nebo vZdy predchoziho roku.
Pfi spravném stanoveni deflatoru by mély vést oba pfistupy ke
stejnému vysledku, ale v praxi se mohou mirné lisit. Kalkulace na
zakladé stilych cen pevného roku ma tu vyhodu, Ze prfechodné
zmény cen se nepromitaji do realného HDP a nedochazi tak ke
zkresleni ristu. Na druhé strané, pfistoupime-li na srovnini jen
s minulym obdobim, odpadne potfeba odhadu vyvoje ceny od
roku 1995 nebo 2000, kdy mozna dany vyrobek ani neexistoval.
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Z predchoziho vykladu je zfejmé, Ze pokud by se posuzovaly
zmény cen v dusledku zvySeni kvality spiSe jako inflace nez jako
realny rust, vySel by ndm pfili$ nizky riist HDP. A jsme u podstaty
véci - narodni ucty pro Ceskou republiku opravdu vykazuji né-
které napadnosti, ze kterych se da vyvodit, Ze rast realného HDP
je systematicky podhodnocovan. Plati to jak pro ptivodni data na
zakladé cen roku 1995, tak i pro nové sestavené ucty na zakladé
cen roku 2000 nebo pfedchoziho roku, které CSU poprvé zverej-
nil na pocatku cervna tohoto roku (viz tabulka 2).

3. Silné exporty

Nejzietelné€jsi je rozpor mezi vyvojem Cistych vyvozi v béz-
nych a stalych cenach. Graf 1 znazornuje vyvoj ¢eské obchodni
bilance (bilance zboZi a sluzeb) v béZnych cenach (z narodnich
acthh a z podfizené platebni bilance) a ve stalych cenich roku
1995.

Dokud pocitame v béZnych cendch, deficit po ménové krizi
v roce 1997 se v zasadé neménil a dosahuje pfiblizné€ 2 % HDP,
a to navzdory redlnému (a ¢aste¢né i nomindlnimu) zhodnocova-
ni koruny, tedy rastu cen Ceskych vyrobku vyjadfenych v zahra-
ni¢ni méné.

Kdyz se vSak na stejné€ obdobi podivime ve stalych cenach roku
1995, pozorovatel nabude dojmu, Ze vnéjsi nerovnovaha je jesté
vyrazné€jsi nez pred ménovou krizi! V roce 2003 deficit zahranic-
niho obchodu stoupl na 12 % HDP, méfime-li jej Cistymi vyvozy ve
stilych cenich, a ke v§emu kazdym rokem nartsta. Ackoli ceSti
vyvozci neustale zvySuji své prodeje do zahranidi, Cisté vyvozy pri-
spivaji k realnému HDP zaporné. Rozpor zacal po roce 1997 a dale
eskaloval, jak to znazorfiuje zminény graf.

Pfi spraivném stanoveni deflitoru by se vSak nemély poméro-
vé ukazatele (jako napf. relace vyvozu nebo dovozu k HDP)
systematicky liSit, at byly ziskdny na zdkladé stilych, nebo béz-
nych cen. Rozdil pfece spociva jen v tom, Ze v druhém pripadé
je oboji vynasobeno cenami, pri¢emz trvalé posuny cen znaci
redlné zmény.
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Tabulka 2: Porovnani HDP a jeho slozek v béznych a ve stalych

cenach
Bézné ceny Stalé ceny
Pfispévek k ristu Prispévek k rastu
Podil | 2 Podil
Mira . .| Saldo salda . . | Saldo salda
Rok rdstu 20?;37(; obchodni| obch. v'le': ?’o?;?,i'a obchodni| obch.
Hop |POP bilance | bilance | 82 PP bilance | bilance
na HDP 1995 na HDP
Staré rady Ceny 1995
1995 16,8 19,6 -2,9 -4,8 59 8,6 2,7 -4,8
1996 13,5 16,0 2,5 -6,4 43 7,7 -3,4 -7,8
1997 7,2 7.2 0,0 -6,0 -0,8 -0,7 0,0 -7,9
1998 9,5 4,8 4,6 -1,2 -1,0 2,6 1,6 -6,4
1999 3,4 3,6 -0,1 -1,3 0,5 0,4 0,1 —-6,2
2000 43 6,5 -2,2 -3,3 3,3 43 -1,0 -7,0
2001 9,6 9,2 0,4 -2,7 3,1 54 -2,3 -9,1
2002 4.6 43 0,3 -2,3 2,0 3,7 -1,7 -10,6
2003 5,9 6,1 -0,2 -2,3 2,9 45 -1,6 -11,9
Nové
fady Ceny 2000
2002 -2,0 -6,4
2003 49 52 -0,3 -2,2 3,1 5,1 -2,0 -8,2
Ceny predchoziho roku
2003 | | | | 31 | 46 | 15 | -34

Nové zvefejnéna data, pocitana jak na zakladé cen roku 2000,
tak cen vzdy pfedchoziho roku, vSak potvrzuji, Ze se patrné jedna
o systematické podhodnocovani realného ristu. Na levé strané ta-
bulky 2 jsou uvedeny udaje o HDP v béZnych cenich, na pravé
strané ve stalych cenich. Nutno pfipomenout, Ze i pro HDP v béz-
nych cenach existuji dvé fady, coZz souvisi s tim, Ze v minulém
roce se prehodnotil a zvysil odhad nominalniho HDP v ramci
harmonizace s EU. V horni ¢asti tabulky jsou uvedeny staré fady,
se kterymi se srovnava vyvoj ve stialych cenach roku 1995. V dolni
¢asti jsou nové udaje HDP v béZnych cenach, se kterymi se srov-
navaji fady ve stalych cenach roku 2000 a v cenach predchoziho
roku.
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Systematicky charakter podhodnocovani realného rtstu zjisti-
me, kdyz porovniavame pfispévek cistych vyvoza k ristu HDP
(v béznych i stalych cenich), a také z toho, jak se vyvijel podil
Cistych vyvozi na HDP. V pfipadé cen roku 1995 a 2000 se srov-
navaji ukazatele stejného roku. Ve sloupci, ve kterém je pouzita
metodika cen predchoziho roku, se srovnavaji data daného roku
s béZnymi tidaji pfedchoziho roku.

Graf 1: Podil salda bilance zbozi a sluzeb (nx) na HDP. Nominalné
a ve stalych cenach roku 1995

O nxidp
B nxhdpos

Obzvlasté v poslednich tfech letech lze pozorovat, Ze pfispévek
Cistého vyvozu k riistu HDP byl v realném vyjadieni znacné€ zaporny,
ackoli v nominalnim vyjadfeni se pohyboval kolem nuly. TotéZ uka-
zuje vyvoj podilt cistych vyvozii na HDP (jak muizeme sledovat i na
grafu): Cisté vyvozy v poméru k HDP ve stalych cenich roku 1995 se
neustale sniZuji a dovozy rostou mnohem rychleji nez vyvozy.

Udaje na zikladé cen roku 2000 jsou na strankich CSU dostup-
né jen od roku 2002, nicméné€ naznacuji, Ze se opravdu jedna
o systematicky jev. NejenZe je zde (negativni) pomér cistych vy-
vozi k HDP vyrazné vyssi nez v béZnych cenich, ale nadto je ten-
to podil v roce 2003 témérf o dva procentni body niZsi neZ v roce
2002, prestoze v nominalnim vyjadfeni se v podstaté nezménil.
I ve stalych cenach pfedchoziho roku je tento podil vys$si nez
v predeslém roce.
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4. Zavér
Systematické zvySovani deficitu zahrani¢niho obchodu ve sta-
Iych cenach naznacuje, Ze se nejedna jen o pfechodné zmény cen,
ale pravdépodobné o nedostatec¢né ociSténi deflatoru o zmény
kvality vyrobku. Nezavisle méfené ceny priimyslovych vyrobcu se
ostatn€ zvysily mezi rokem 1997 a 2003 jen o 13 %, tedy zfetelné
méné nez deflator pfidané hodnoty v priimyslu, ktery ve stejném
obdobi vzrostl o 31 %. Pokud by se podezreni nedostatecného zfe-
tele na zmény v kvalité potvrdilo, znamenalo by to, Ze v minulych
letech byl ruast reilného HDP v Ceské republice rocné o 1 az
1,5 procentniho bodu vyssi.
Ekonom 2004, ¢. 31, s. 30-32.
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Ke ctvrtletnim odhadiam vyvoje HDP

Jakub Fischer

Fakulta informatiky a statistiky VSE v Praze*

Hruby domaci produkt (HDP) je makroagregatem vyjadrujicim
hodnotu vytvofenou v narodnim hospodarstvi za urcité obdobi.
MuzZeme jej interpretovat jako hodnotu zboZi a sluzeb domiciho
pivodu urcenych ke konec¢nému uziti. Cesky statisticky ufad
(CSU) publikuje informace o HDP za ro¢ni obdobi (v rdmci ro¢-
nich narodnich ucti) a o HDP za ctvrtleti (v ramci Ctvrtletnich
narodnich uctd).

Z duivodu naroc¢nosti statistického zpracovani jsou tyto udaje
publikovany s urcitym odstupem a navic podléhaji pozdéj$im re-
vizim. V Ceské statistické praxi je v souc¢asné dobé prvni odhad
¢evrtletniho HDP publikovan 70. kalendafni den po skonceni re-
feren¢niho obdobi; drobné€ revidovan nékdy byva pfi zvefejnéni
udaji za nasledujici ¢tvrtleti. Dalsi revize jsou pak provadény po-
stupné v navaznosti na proces sestavovani ro¢nich narodnich
acth; ty jsou publikovany s jeSté delSim odstupem.

Cilem pfispévku je poukazat na vyvoj Ctvrtletnich udaji o HDP
i o jednotlivych slozkach jeho uziti od 1. odhadu az po udaj
konecny. Pozornost je pfitom vénovana absolutnim hodnotim ve
stalych cendch, adajim o meziro¢nim vyvoji jednotlivych slozek
HDP a o jejich pfispévku k riastu HDP.

1. Vychodiska

Ctvrtletni odhady HDP vznikaji s cilem co nejrychleji podat
spolehlivy odhad vyvoje hodnot HDP a dalSich agregath na zakla-
dé makroekonomického modelu, opirajiciho se o rtizné metody
a techniky zjiStovani a zpracovani. Na rozdil od procesu sestavo-

* Autor je drZitelem pozice Corporate Chair Ceské spoftitelny, a.s.

113



vani ro¢nich uctd, zalozeného do zna¢né miry na vycerpavajicich
Setfenich, techniky pouzité pfi sestavovani Ctvrtletnich odhadd
s ohledem na potfebu vcasné informace jsou zaloZené€ na Setfe-
nich vybérovych.

Pfi sestavovani Ctvrtletnich odhadt se vyuziva dvou metod, me-
toda vyrobni (odvétvovi) a spotfebni (vydajova). Je zfejmé, Ze po-
kud vyuzivime dvou rtznych metod, opirajicich se o vybérovd
zjistovani a navazné tedy o odhady a dopocty, nemtizeme dojit ke
stejnému vysledku. Data proto prochazeji procesem bilancovani
mezi stranou zdroju (sestavenou vyrobni metodou) a stranou uZzi-
ti (sestavenou vydajovou metodou).

Soucasna ceska statistickd praxe ctvrtletni odhady poskytuje
70.den po skonceni kalendafniho ctvrtleti. Z jednotlivych Ctvrt-
letn€ vydavanych publikaci o HDP je k dispozici historie informa-
ci o HDP v kazdém ctvrtleti, a to od prvniho odhadu' (publikova-
ného 70 dni po skonceni ¢tvrtleti?) aZ po udaj naposledy znamy?3.
Pfitom jsou v uvahu vzaty pouze udaje za 1. ¢tvrtleti roku 1998
a pozdéjsi, nebot Ctvrtletni ¢asové fady za rok 1997 a léta pred-
chazejici nebyly pfi revizi zvefejnéné v Cervnu 2002 opraveny.

Z toho dtivodu dochazi k ,pretrzeni“ fady, kdy neni mozné zis-
kat srovnatelnou fadu udaji a navic ani relevantni informace
o meziro¢nim vyvoji ukazatel v jednotlivych ctvrtletich roku
1998. Dile nejsou uvazovina data za jednotliva cCtvrtleti roku
2002, v némz dosud neprob¢€hla Zadna revize navazujici na ro¢ni
narodni ucty*. Po ziskdani predmétnych dat se predpoklada rozsi-
feni datové baze pro predstavenou analyzu a prezentované zave-
ry je tedy tfeba chapat jako dil¢i; aktudlnim cilem je prozkoumat

1) Prvnim odhadem se v celém textu rozumi odhad publikovany 70 dni po skon-
Ceni Ctvrtleti; pfispévek se nezabyva prognézami ani bleskovymi (flash) odhady.

2) Udaj o ¢tvrtletnim vyvoji HDP je povaZovan za tzv. citlivou informaci; termin
zvefejnéni je znam dlouho dopfedu, publikované udaje jsou k dispozici vZdy
v 9,00 hodin pfislusného dne.

3) Neni mozné hovorit o udaji ,definitivnim®, nebot ctvrtletni fady jsou zpétné
revidovany i s velkym casovym odstupem a nelze tedy Zidny publikovany udaj
povazovat za posledni; bylo by pfitom Zadouci, aby Gfad v ndvaznosti na ro¢ni
ndrodni ucty v souladu se zahrani¢ni praxi publikoval definitivni data nejpo-
zdéji do tfi let po skonceni roku, za jehoz Ctvrtleti se odhady sestavuji.

4) To nebrani zahrnout do vypoctu udaje publikované v jednotlivych Ctvrtletich
roku 2002 (idaje za star$i obdobi).
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vztahy a relevanci pouZzitych metod alespofl na omezeném rozsa-
hu dat. Je tfeba pripomenout, Ze procedura revidovani hodnot
ukazatele HDP patfi mezi béZnou soudast statistické praxe a je
plné v souladu se zvyklostmi vyspélé statistiky. Revize by pfitom
m¢ély byt v souladu s urcitymi zakladnimi principy; jejich mozné
vymezeni pfehledné shrnuje napriklad (Carson et al., 2003).

2. Zkoumané ukazatele

Zkoumany jsou fady jednotlivych sloZzek HDP, které€ vstupuji do
vypoctu HDP tzv. vydajovou metodou:

HDP = KSD + KCVI + KSNI + HTFK + ZSZ + CPC + VZ +
+VS - DZ - DS, @€Y

kde KSD je konecna spotifeba domacnosti, KSVI je konecna
spotfeba vladnich instituci, KSNI je konec¢na spotfeba nezisko-
vych instituci, HTFK je hruba tvorba fixniho kapitalu, ZSZ je zmé-
na stavu zasob, CPC je Cisté pofizeni cennosti, VZ je vyvoz zboZi,
VS je vyvoz sluzeb, DZ je dovoz zboZzi a DS je dovoz sluzeb.

Pro ucely analyzy a z divodu zanedbatelné velikosti® poloZek
KSNI a CPC byla rovnice (1) transformovana do podoby

DPB = KSD + KSVN + HFTK + ZSZC + VZ + VS - DZ - DS, (2)

kde KSVN = KSVI + KSNI a ZSZC = ZSZ + CPC.

Tyto rady jsou k dispozici v béZnych cenach i ve stalych cenach
roku 1995 (udaje za rok 1998, publikované do konce prvniho
cevrtleti 1999, jsou k dispozici v cendach roku 1994). Z fad béz-
nych a stalych cen pak byla pro kazdy z vyse zminénych ukaza-
telii a pro kazdé cCturtleti, za n€z byl ukazatel publikovian, dile pro-
poctena:

6) Konecna spotieba neziskovych instituci se pohybuje pfiblizné na drovni 1 %
HDP; cisté pofizeni cennosti se pohybuje pfiblizné na drovni 0,03 % HDP
a do roku 2000 nebylo samostatné publikovdno (bylo zafazeno do zmény sta-
vu zasob)
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> fada implicitnich deflatorti (podil ukazatele v béZznych a ve
stalych cenich),

> fada meziro¢nich indexti v béZnych cenach,
> fada meziro¢nich indexti ve stalych cenach,

> fada meziro¢niho vyvoje cenové hladiny méfeného deflato-

rem HDP,

> fada prispévku jednotlivych slozek ke zméné HDP ve stilych

cenach.

Celkem tedy mame pro kazdy z deviti ukazateld (HDP a jeho
slozky) k dispozici sedm druhu fad; jelikoZ uvazujeme 16 Ctvrtle-
ti, za n€Z jsou k dispozici udaje, mizeme ziskat az 1008 jednotli-
vych fad.”

Délka kazdé tady je pritom ovlivnéna poctem Ctvrtleti, ve kte-
rych byl udaj za dané obdobi publikovan. Takto napfiklad fada
meziro¢nich indexi HDP ve stalych cenach za 1. ¢tvrtleti 1999 ma
délku 15, nebot do analyzy byl vzat udaj publikovany poprvé
v ¢ervnu 1999 a naposledy v prosinci 2002.

3. Charakteristika jednotlivych fad

Kazdou radu charakterizujeme
a) variacnim rozpétim, tedy rozdilem mezi nejvyssi a nejnizsi

A

publikovanou hodnotou pro totéz ¢tvrtleti,
b) smérodatnou odchylkou,
¢) variac¢nim koeficientem,

d) odchylkou 1. odhadu, tedy rozdilem mezi hodnotou 1. odhadu,
publikovanym 70 dni po skonceni ctvrtleti, a hodnotou po-
sledniho znamého udaje.

Zatimco hodnoty ad a) aZ ¢) vyjadrfuji volatilitu odhadu ukaza-

tele (tedy jak ,pevny“ je odhad hodnoty za totéz Ctvrtleti v rizné

7) Pro fady meziroCnich indext a fady pfispévki k ristu mame k dispozici
pouze 12 pozorovini. Stejn€ tak, z divodu jiné baze pro prepocet do stilych
cen v roce 1998 a v letech nasledujicich, miiZeme pro srovnani redlné vyuZit
deflitory a udaje ve stalych cendch az od roku 1999; proto je celkovy pocet fad
Lpouze“ 756.
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dobé), hodnoty ad d) naznacuji vychyleni prvniho odhadu ve
srovnani s odhadem naposledy znamym.

Tyto charakteristiky pak pro kazdy ukazatel agregujeme pres
jednotliva ctvrtleti, za n€Z se hodnota ukazatele publikuje. Tim
ziskame
a) prumérné variacni rozpéti,

b) primérnou smérodatnou odchylku,
¢) prumérny variacni koeficient,
d) pramérnou odchylku 1. odhadu (O1),

Dile vypocteme:

e) pocet kladnych a zapornych vychyleni prvniho odhadu od od-
hadu naposledy publikovaného,
f) pramérny podil odchylky 1. odhadu na primérné velikosti od-
hadu dané slozky,
g) prumérny podil odchylky 1. odhadu na primérné vysi HDP.
Pro nékteré rady pak vypocteme dalsi charakteristiky, které bu-
dou uvedeny zvlast.
Zamérme se na vysledky ve stalych cenach. Nasledujici tabulka
vyjadfuje charakteristiky jednotlivych sloZzek v absolutnich hod-
notach.

Tabulka 1: Odhady HDP ve stalych cenach roku 1995 za obdobi
1998/l az 2002/11I

Variacni | Smérod. | Variaéni 0, Klad- Zépor- | O,v% (O, v%

rozpéti | Odchylka| koef. (%)| mld K¢ | nych nych | slozky | HDP
HDP 11,72 4,63 1,28 -6,29 4 8 -1,83 -1,83
KSD 7,89 3,02 1,59 -5,71 1 11 -3,17 -1,63
KSVN 4,33 1,86 2,67 2,82 9 3 3,82 0,82
HTFK 12,17 5,29 4,84 -7,35 2 10 -8,67 -2,09
Z8ZC 18,08 7,26 29,61 5,75 8 4 23,66 1,58
A4 3,06 1,24 0,56 2,44 7 5 1,11 0,71
VS 3,67 1,42 2,54 -0,40 3 9 -1,29 -0,11
DZ 4,07 1,66 0,67 4,05 12 0 1,58 1,17
DS 2,58 0,96 1,96 -0,20 4 8 -1,01 -0,07
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V pruméru je odhad vyse HDP podhodnocen o 6,29 mld K¢
(stalych cen roku 1995), coz ¢ini zhruba 1,83 % ptuvodniho odha-
du; k podhodnoceni ptfitom dochazi ve dvou tfetindch pripadua
(viz sloupce Kladnych resp. Zapornych). Na tomto podhodnoce-
ni se nejvice podili hrubd tvorba fixniho kapitilu a kone¢na spo-
tfeba domacnosti, naopak nadhodnocen je prvni odhad zmény
stavu zasob. Tento empiricky poznatek je pfitom pomérné dobfe
vysvétlitelny: pfi prvnim Setfeni (prvnim odhadu) muze s ohle-
dem na charakter pfisluSného Setfeni dochiazet k neuplnému
podchyceni kone¢né spotieby domdicnosti, resp. hrubé tvorby
fixniho kapitalu.

S ohledem na konstrukci bilan¢ni rovnovahy mezi tvorbou
a uzitim je pak pfi nedostate¢ném zachyceni strany uZziti zjiStén
~previs“ odhadu tvorby, ktery je Caste¢né alokovan do polozky
zmény stavu zasob (ktera dle vyjadieni CSU ¢aste¢né zahrnuje sta-
tistickou diskrepanci), zc¢asti pak vede k podhodnoceni celého
HDP. Ur¢ité ,Sachy“ s bilan¢ni poloZkou ZSZ lze pozorovat i na za-
kladé€ sledovani variability polozky (absolutné i relativn€ vzhle-
dem k jeji vysi).

Pozoruhodné je, Ze prvni odhad o dovozu zbozi byl nadhodno-
cen ve vSech sledovanych ctvrtletich (to samoziejmé ptlisobi téz
na podhodnoceni HDP s ohledem na negativni charakter dovozu
ve vypoctu HDP vydajovou metodou) a bez zajimavosti neni ani
vyznamné nadhodnoceni konecné spotfeby vladnich a nezisko-
vych instituci (pfitom s ohledem na povahu podklada vychazeji-
cich z vladni financni statistiky by tyto tidaje mohly byt pfesné;jsi).
Vsimnéme si téZ nadhodnocovani obratu zboZzi ve srovnani s pod-
hodnocovanim obratu sluzeb.

ProtoZe vSak prvofadym cilem (konjunkturalnich) ¢tvrtletnich
udajti o HDP neni odhad velikosti produkce, ale jejiho vywvoje, po-
divejme se v nasledujici tabulce na charakteristiky ctvrtletnich
mezirocnich indext celého HDP i jeho jednotlivych slozek (opét
ve stalych ceniach roku 1995).
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Tabulka 2: Odhady vyvoje HDP ve stalych cenach 1995 (SOPR = 100)
za obdobi 1999/1-2002/111

Variani| Smer. | Variacni o Kladnych| Zapor-
rozpéti | odchylka koefici- ! y nych
ent (%)

Hruby domaci produkt 0,96 0,36 0,36 0,31 6 6
Koneéna spotfeba domacnosti | 1,21 0,43 0,42 -0,59 2 10
Koneéna spoteba vlady 2,19 0,89 0,89 -0,57 3 9
Hruba tvorba fixniho kapitalu 3,30 1,30 1,30 -0,73 6 6
Zména stavu zasob a cennosti X X X 32,83 7 5
Vyvoz zbozi 1,26 0,44 0,39 0,27 6 6
Vyvoz sluzeb 7,68 3,06 2,94 1,01 6 6
Dovoz zbozi 1,30 0,44 0,41 0,70 11 1
Dovoz sluzeb 6,54 2,66 2,53 -0,62 5 7

Pozn.: 1. SOPR = stejné obdobi predchoziho roku
2. Konecnd spotieba viddy zahrnuje i konecnou spotiebu neziskovych instituci

Z tabulky je patrné, Ze prvni odhad meziro¢niho indexu HDP je
v pruméru podhodnocen o 0,3 procentniho bodu (pfi stejném
poctu kladnych a zapornych odchylek). Podhodnocovany jsou
pfitom obé slozky konecné spotieby i hruba tvorba fixniho
kapitalu, nadhodnocen je naopak rlist zmény stavu zasob.
Podhodnocovani meziro¢ni zmény dovozu zbozi (témér ve vSech
pfipadech) jakoz i meziro¢ni zmény konec¢né spotieby domdic-
nosti a hrubé tvorby fixniho kapitalu vede k hypotéze, zZe ufad pfi
odhadovini téchto slozek (véetné dopocditavani na aplnost s ohle-
dem na vybérovy charakter Setfeni) nepouZziva zadny ,korekcni
Cinitel“ zahrnujici ,pouceni z chyb“ v pfedchozich ctvrtletich.
JelikoZ ufad publikuje hrubou tvorbu fixniho kapitalu i ve Ctvrt-
letich v podrobnéjSim clenéni (jak z hlediska odvétvi, tak z hle-
diska sektoril), je podrobnéjsi analyza této sloZzky namétem pro
dalsi zkoumani.

Abychom zjistili, nakolik jednotlivé slozky HDP ptispély k jeho
podhodnoceni, podivejme se na analyzu pfispévku jednotlivych
faktort k rastu HDP; pfisp€vky jednotlivych sloZek k rtistu HDP
jsou pfitom propocitany podle vztahu

I_S()

P

0

Prispévek slozky ke zméné HDP . 100, 3)
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kde S, je hodnota slozky v béZném obdobi,
§, je hodnota slozky v zakladnim obdobi a
P, je hodnota HDP v zakladnim obdobi.

Vzhledem k tomu, Ze zvySeni dovozu za jinak stejnych podmi-
nek sniZzuje hruby domaci produkt (coZ je mimo jin€ vidé€t ze vzta-
hti (1) a (2)), je pfi meziro¢nim rastu dovozu hodnota prispévku
dovozu ke zméné HDP uvazovana se zipornym znaménkem a na-
opak. Pak plati, Ze soucet prispévku vsech sloZek je roven tempu
ristu HDP v %.

Tabulka 3: Odhady pfispévki slozek uziti k riistu HDP ve stalych
cenach roku 1995 za obdobi 1999/1-2002/1i1

ro‘;;%ﬂ, och‘;I’i(a 0, | Kiadnych |zapomych
Hruby domaci produkt 0,96 0,36 -0,31 6 6
Kone¢na spotfeba domacnosti 0,66 0,23 -0,32 2 10
Koneéna spotfeba viady 0,42 0,17 -0,11 3 9
Hrubé tvorba fixniho kapitalu 0,82 0,34 0,42 4 8
Zména stavu zasob a cennosti 1,68 0,65 0,68 9 3
Vyvoz zbozi 0,93 0,33 0,39 7 5
Vyvoz sluzeb 1,16 0,46 0,16 6 6
Dovoz zbozi 1,10 0,37 -0,72 1 1
Dovoz sluzeb 0,84 0,34 0,04 7 5

Pozn.: 1. Dovoz zbozi a sluzeb jsou zde uvddény s obrdcenym znaménkem (nad-
hodnoceni dovozu prispivd k podhodnoceni HDP).
2. Konecnd spotreba viddy zahrnuje i Ronecnou spotiebu neziskovych instituci.

Na podhodnoceni HDP o 0,3 procentniho bodu se podili ze-
jména podhodnoceni konecné spotieby domacnosti, hrubé€ tvor-
by kapitilu a nejvice nadhodnoceni dovozu zboZzi (ptispévek nad-
hodnoceni dovozu k podhodnoceni celkového HDP je 0,7 bodu).
Naopak, o 0,68 bodu v priméru nadhodnocuje vyvoj HDP zména
stavu zasob (pfi pramérném riistu HDP v daném obdobi o 2 %).

Tabulka 3 je vyznamna z hlediska posuzovani relevance analyzy
prispévku jednotlivych faktord ke zméné HDP, provadéna na prv-
nich odhadech. Velikost varia¢niho rozpéti naznacuje, Ze pfispév-
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ky jednotlivych faktort ke zméné HDP se pfi procesu revizi méni
i o cely jeden bod. Dalsi tabulky a analyzy jsou ¢tenaitim k dispo-
zici napfiklad ve stati (Fischer Jakub, 2004) a ve studii Jakuba
Fischera a S. Kocianové (2003).

4. Zavér

Pokusil jsem se nahlédnout do vztahti mezi prvnimi odhady
¢tvrtletniho hrubého HDP, produkovanymi CSU se zhruba deseti-
tydennim odstupem po referencnim obdobi, a dalSimi zpfesnéni-
mi téchto odhadt az k odhadim naposledy znimym. Na omeze-
ném rozsahu dat byly vystopovany urcité souvislosti, z nichZ byly
vyvozeny dil¢i zavéry - podhodnocovani kone¢né spotieby do-
macnosti a hrubé€ tvorby fixniho kapitalu i jejich meziro¢niho vy-
voje, nadhodnocovani dovozu zboZzi i jeho meziro¢niho vyvoje
a nadhodnocovani polozky zmény stavu zasob, v niZ se z nezane-
dbatelné casti zfejmé skryva diskrepance mezi tvorbou a uzitim
HDP.

Z toho plyne dil¢i zavér, Ze polozka zmény stavu zasob je
(s ohledem na kumulaci s ménicimi se bilan¢nimi rozdily) ve vzta-
hu ke svému poslani v analyze konjunkturniho cyklu ponékud
diskvalifikovana. Na kolisani polozky zmény stavu zasob ma po-
chopitelné vliv i samotnd vyse (stav) zasob, pohybujici se v fadu
bilionu korun. Sledovana byla i problematika deflovani, tj. pfepo-
¢tu béZnych cen do stalych.

Z provedené€ analyzy vyplynuly i naméty na dalsi ¢innost, at uz
jde o podrobnéjsi zkoumani struktury hrubé tvorby fixniho kapi-
talu a zdroje vychylovani jejich prvnich odhadu, nebo o zobecné-
ni spolehlivosti a vérohodnosti prvotnich odhada HDP.
Komplikovanou ulohou je provedeni rozkladu revizi z hlediska je-
jich jednotlivych typtli. Neni pfitom mozné pominout ani stranu
tvorby HDP, ktera tvofi nedilnou soucast Ctvrtletnich odhadd,
a jiz zatim nebyla vénovana pfislusna pozornost.

Z hlediska pfistupu k revizim nelze neZ uvitat iniciativu CSU,
vedouci k pfijeti zakladnich a dlouhodobéji platnych principti
revizni politiky; v dil¢i podobé jsou tyto principy prezentovany ve
studii J. Pekarkové a J. Vopravila (2003).
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