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Uvod

Hruby domaci produkt, spolu s inflaciou, mierou nezamestnanosti a schodkom ob-
chodnej bilancie patria k najsledovanejSim a najprognézovanejSim makroekonomickym uka-
zovatelom krajiny. Je to agregovany ukazovatel vystihujici ekonomicky rast. Odhad
a predpoved’ jeho vyvoja mézu byt odvodené na zdklade roznych expertnych pristupov, alebo
mozu byt urené pomocou konstrukcie makroekonomického modelu. Ten obyc¢ajne obsahuje
vacSie mnozstvo rovnic, zachytavajucich vztahy medzi vysvetlovanymi a vysvetlujucimi
ekonomickymi premennymi.

Ciel'om prace bolo Specifikovat’ model agregatneho dopytu, odhadnat’ ho tromi met6-
dami ako simultdnny systém rovnic, porovnat vysledné modely a nésledne urcit’, ktory spo-
sob odhadu bol najvhodne;jsi.

Uvod préce, po oboznameni sa s pojmom agregatneho dopytu, patri pohl'adu do histé-
rie ekonometrie ako vedného odboru, stru¢ne sa zaoberd aj vyvinom ekonometrickych mode-
lov doma a vo svete. Ked’ze ekonometrické modely, popisujuce vyvoj hospodarstva ako cel-
ku, st simultdnnymi interdependentnymi systémami, v d’alSej Casti popisujeme metddy ich
odhadu. Okrem iného si v nej vysvetlime, v com spociva nevyhoda jednoduchej metody naj-
mensich Stvorcov, a aké su sposoby systémového odhadu. Budeme sa venovat’ aj aplikdcii
tedrie na nelinedrne modely.

Pri konsStrukeii rovnic a modelov je uzitocné poznat’ aj spravanie sa jednotlivych uka-
zovatel'ov v minulosti. O vyvoji hrubého domaceho produktu a jeho zloziek od roku 1993 po
sucasnost’ pojednava Cast’ 4.

Predtym, ako sme sa podujali na zostrojenie vlastného modelu agregatneho dopytu,
potrebovali sme sa oboznamit’ s prislusnou ekonomickou tedriou. Kapitola 5 obsahuje teore-
tické pristupy k odhadu tvarov rovnic pre zlozky HDP. Dalej st v nej zahrnuté prisluiné rov-
nice z modelov skonStruovanych institiciami, ktoré sa na Slovensku ekonometrickym mode-
lovanim v sti¢asnosti zaoberaju, alebo sa nim zaoberali v nedavnej minulosti.

V Casti 6 sme pristupili k samotnej tvorbe rovnic a odhadu systému pomocou jednodu-
chej, dvojstupiiovej a trojstupniovej (nelinearnej) metédy najmensich Stvorcov. Ziskané mode-
ly sme porovnali Statisticky, pomocou dynamickej simuldcie a v poslednej podkapitole aj

pomocou progndzy ex post.
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1. Agregatny dopyt

Makroekonomika vychddza z agregatu vSetkych domacnosti, agregatu podnikov, sku-
ma agregovanu ponuku a agregovany dopyt po statkoch. Hovorime o tzv. dvojnasobnej agre-
gécii, na jednej strane sa zoskupuju hospodarske subjekty a na strane druhej su to statky. Pod
agregatnym dopytom moézeme rozumiet sucet dopytu domécnosti, verejnej spravy po stat-
koch, investicného dopytu a dopytu zahranic¢ia. Tento sucet oznaCujeme pojmom agregatny
efektivny dopyt.

Y=C+G+I|+EX

Druhou moznostou je, Ze namiesto exportu budeme uvazovat’ vonkajsi prispevok, t.j.
rozdiel medzi exportom a importom.

Y=C+G+1+(EX -1M)

Ide vlastne o vypocet hrubého domaceho produktu vydavkovou metédou. C oznacuje
konec¢nu spotrebu domacnosti, G je verejna spotreba (sucet konecnej spotreby verejnej spra-
vy a spotreby neziskovych organizécii sliziacich domacnostiam), | oznacuje tvorbu fixné¢ho
kapitalu, IM dovoz tovarov a sluzieb, EX vyvoz tovarov a sluzieb. Alternativnym zépisom
rovnice je

Y=C+G+I|+(EX-IM)+Z
kde Z oznacuje zmenu stavu zasob. V tomto pripade | oznacuje tvorbu hrubého fixného ka-

pitalu.
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2. Ekonometria a vyvoj ekonometrického modelovania

2.1. Pojem ekonometrie

Ekonometria je vednou disciplinou, ktora v sebe spaja ekonomickt teoriu, matematiku
a Statistiku. Jej tillohou je popisovat’ vzt'ahy medzi jednotlivymi veli¢inami pomocou matema-
ticko-Statistickych metdd. Na zdklade poznatkov ekonomickej tedrie formuluje ekonomické
hypotézy, snazi sa vyjadrit’ vztahy medzi vybranymi premennymi a ich intenzitu. Nésledne

urcuje, ako sa budu premenné v budicnosti vyvijat’ (s istou pravdepodobnostou).
2.2. Strucny prehlad 7 historie ekonometrie

Historicky vyvoj ekonometrie bol podmieneny jednak vzrastajuicou dostupnost'ou dat,
ako aj zelanim generacii vedcov analyzovat dané data doslednym a logickym sposobom.
K prvym pracam, usilujicim sa interpretovat’ ekonomické udaje vedecky, zarad’'ujeme ,,poli-
ticka aritmetiku® Williama Pettyho zo 17. storocia a Engelove Stidie vydavkov domécnosti z
19. storocia, ktoré sa neskor stali zname ako Engelov zakon, ktory hovori, Ze miera celkovych
vydavkov urenych na potraviny klesa s rastucim prijmom.

Vyznacn Glohu v rozvoji ekonometrie zohraval rozvoj Statistiky. Moderna Statisticka
tedria zacina pracou Legendra a Gaussa na metdde najmensich Stvorcoch, ktora bola motivo-
vana usilim eliminovat’ chyby pozorovani v astrondmii a geometrii. Dalsi vyznamny podnet
prisiel z biologie, konkrétne z tedrie evolucie, z Galtonovej prace na regresii, Co je termin,
ktory neskdr vymyslel prave on. NeskorS$i rozvoj matematickej Statistiky, ktory vyrazne
ovplyvnil rozvoj ekonometrie, zahfiia Yuleovu pracu na multiregresii, Pearsonovu formuléciu
pojmov: pravdepodobnostnad chyba a testovanie hypotéz, Studentove a Fisherove teérie ma-
lych vzoriek, Fisherovu pracu na odovodneni Statistickej inferencie a Neyman-Pearsonovu
teoriu testovania hypotéz.

V prvej polovici 20. storocia sa zvySila dostupnost’ cenovych a mnozstevnych dat. Za-
ujem o cenov¢ indexy, doplneny o rozvoj prieskumov vydavkov domécnosti generoval za-
Ciatky teoretického modelovania dopytovych Struktir a ich empiricky odhad (dopytové Studie
Moora, Marschaka, Schultza, a Studie rodinnych vydavkov Allena a Bowleyho). V tomto ob-
determinacie cien v polnohospodarstve Workinga, Wrighta, Hanaua, Beana a Waugha,

a Statistické modely hospodarskych cyklov Slutskeho a Frischa. Makroekonometrické mode-
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lovanie ma svoje pociatky v 30. rokoch 20. storocia (Tinbergen), priCom medzi stimuly
ovplyviiujice jeho rozvoj patri vyvoj nadrodnych prijmovych uctov v USA a inych krajinadch
a Keynesova teoreticka praca.

Stale vacsi doraz sa kladol na kvalitnll analyzu dat, s ¢im suviselo aj zaloZenie Eko-
nomickej spolo¢nosti v roku 1930 a vyddvanie publikacie Econometrica v roku 1933 (prvym
editorom sa stal Ragnar Frisch).

V obdobi po druhej svetovej vojne zaznamenala ekonometricka teoria a jej aplikacie
najvacsi rozmach. Tu spomenieme rozvoj simultanneho modelu rovnic (Haavelmo, Hood,
Koopmans), odhad simultannych rovnic makroekonomickych modelov (Klein, Goldberger),
dopytové stadie (Stone, Wold, Jureen), Stadie spotrebnej funkcie (Friedman), ekonomické
predpovede a stratégie (Theil).

60-te a 70-te roky zaznamenali vyznamné zdokonalovanie ekonomickej tedrie
a aplikécii. Za zmienku stoji Bayesiansky pristup k ekonometrii a Stadium Specidlnych vlast-
nosti ekonometrickych modelov, ako napriklad zavislych premennych, skrytych premennych
a nelinearnych modelov. Taktiez treba spomentt’ rozvoj vypoctovej techniky.

Posledné desatrocia su charakteristické dobrou dostupnost'ou réznych typov dat, co
sa prejavilo v rozvoji tvorby ekonometrickych modelov vo vSetkych rozvinutych krajinéch.
Taktiez sa v modelovani zacali pouzivat nové pristupy, spomenme aspon neparametricku
regresiu, semiparametrické metddy, vektor-autoregresné modely, metodu korekcie chyb.

Ekonometria sa momentalne vyuziva v kazdej oblasti ekonomiky, vratane verejnych

financii, monetarnej ekonomiky, ekonomiky prace, medzinarodnej ekonomiky.
2.3. Historia vyvoja makroekonomickych modelov

Vznik makroekonomickych modelov sa spdja s pracou Tinbergena v 30. rokoch minu-
1ého storocia. Tieto modely vo vSeobecnosti vyuzivaju keynesiansky pristup na urcenie na-
rodného dochodku a jeho komponentov- spotreby, investicii, vladnych vydavkov a Cistych
zahrani¢nych investicii, pomocou inych makroekonomickych premennych, akymi st rozdele-
nie prijmov, ceny, mzdy, irokové miery, zamestnanost,, nezamestnanost, produkcia a aktiva.

Makroekonomické modely sluzia na tri ucely: Strukturdlnu analyzu, tvorbu predpovedi
a kontrolu systému. ViacSina z nich je postavena na definicii prijmu (HDP), d’alej na funkcii
spotreby a funkecii investicii.

Prvé povojnové modely obsahovali menej nez 10 stochastickych rovnic, ako priklad

moéze sluzit' Kleinov medzivojnovy model ekonomiky Spojenych Statov, ktory obsahoval 3
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stochastické a 3 nestochastické rovnice o 6 endogénnych premennych a 4 exogénnych pre-
mennych.

Dal§im vyznamnym modelom bol Klein-Goldbergerov model americkej ekonomiky
v rokoch 1929 — 1941 a 1946 — 1952, ktory obsahoval 15 stochastickych a 5 nestochastickych
rovnic s vyuzitim 20 endogénnych a 14 endogénnych premennych. Medzi modely ovplyvnené
tymto modelom patrili Brookingsov model a Whartonov model zo 60-tych a 70-tych rokov
minulého storocia.

V neskorSom obdobi sa vyvijali rozsiahlejSie modely, obsahujice stale viac vysvetl'u-
jucich a vysvetlovanych premennych (napr. 1968 FMP/MPS Model of the Federal Reserve
Board/MIT-Penn-SSRC so 171 endogénnymi, 119 exogénnymi premennymi, popisujuci pe-
nazny a finan¢ny sektor).

Posledné roky makromodelovania rozvinutych trhovych ekonomik st charakteristické
tendenciou k zvySovaniu frekvencie pouzivanych dat ako aj tvorbou ekonomickych prognoz
na zéklade skonstruovanych modelov. Do popredia sa dostavaju Stvrtroéné modely (prvym
bol uz spominany Brookingsov model). Okrem americkych modelov sa s urcitym oneskore-
nim zacali tvorit’ aj modely v ostatnych vyspelych krajinach (Kanada, Japonsko, Australia,
zapadna Eurdpa). Co sa tyka transformujucich krajin, najrozvinutejsie ekonometrické mode-

lovanie hospodarstva ma Pol'sko a Slovensko.
2.4. Ekonometria a modelovanie na Slovensku

Byvalé Cesko-Slovensko, ako aj ostatné socialistické krajiny zaznamenali v porovnani
s ostatnymi krajinami oneskorenie vyvoja systému progndzovania a teda aj ekonometrie ako
takej. To bolo zapri¢inené najmé tym, ze zakladom riadenia socialistickej ekonomiky je plan.
Prognostické pristupy sa zacali vyuzivat’ az potom, ¢o sa socialistickd ekonomika dostavala
do tazkosti, ked’ze skutocné tdaje sa znacne odlisSovali od planovanych. Preto sa na zlepSenie
systému planovania zacali vyuzivat’ rézne ekonometricko - prognostické pristupy.

Slovenské akadémia vied, vytvorena v roku 1953, je povazovana za institiciu, kde sa
postupne zacal rozvijat' Siroky ekonomicky vyskumny program, vratane prognostického.
Ekonomicky ustav SAV vypractival prognoézu ekonomického rozvoja Slovenska a sthrnnu
progndzu rozvoja Slovenska (80-te roky).

Zakladatel'om vyskumu prognostickych modelov INFOSTATu bol Anton Klas, ktory
pocas svojho pdsobenia na Ekonomickej univerzite, predtym, nez sa v roku 1967 stal riadite-

om INFOSTATu, zostavil prvy agregatny ekonometricky model slovenskej ekonomiky. Prvé
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modely tejto institacie boli jednoduché. Neskor, v roku 1973, bol zostaveny kratkodoby stvrt-
rocny model, ktory bol prvym modelom tohto typu v socialistickych krajindch. Obsahoval 54
rovnic. V roku 1977 bol zostaveny dynamicky nelinearny model, ktory mal 122 rovnic. Ne-
skor- prevazne v 80-tych rokoch vznikali, ¢o do poctu rovnic, eSte objemnejsSie modely.

Dal$ou institiciou, ktora sa zaoberala tvorbou ekonometrickych modelov, vyuZivajic
pritom rdézne matematicko-Statistické pristupy, bola Ekonomickd univerzita- najmi Katedra
operacného vyskumu a ekonometrie. Prvé modely zo 60-tych a 70-tych rokov boli zalozené
na produkénych funkciach. Po roku 1980 bol vypracovany investiény model rozvoja na roky
1980 — 2000. Tento model zahfnal 17 odvetvi ekonomiky.

Co sa tyka charakteru ekonometrickych a prognostickych modelov, tak s prechodom
na trhovo orientovanu ekonomiku zacali v ekonometrickom modelovani dominovat’ dopytovo
orientované modely, ktoré predpokladaji uspokojenie dostatocnou ponukou. Najskor sa jed-
nalo o redlne modely, neskor, po vzniku samostatnej Slovenskej republiky, sa do modelov
zacal implementovat’ aj pefiazny sektor.

Teraz sa zameriame na obdobie po roku 1989, pricom vyzdvihneme najvyznamnejsSie
modely pochddzajuce z tohto obdobia. Najskor spomenime realno-peiiazny experimentalny
model Ekonomického ustavu SAV z roku 1994, ktory obsahoval 22 rovnic a identit a pri jeho
konstrukcii sa pouzilo 46 premennych. Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky SAV je tvor-
com modelu ISWE97q3 (240 ¢asovych radov, 118 rovnic). Medzi modely vytvorené INFOS-
TATom patria: polro¢ny experimentalny ekonometricky model slovenskej ekonomiky tvore-
ny simultdnnou sustavou 49 rovnic z roku 1994, vyjadrujuci vztahy medzi 97 premennymi,
roény model s dezagregovanym zahraniénym obchodom byvalej CSFR a agregovany ro¢ny
model s dezagregovanym zahrani¢cnym obchodom SR (1994), ekonometricky model sloven-
skej ekonomiky pre tranzitivne obdobie EMSE 1.0 z roku 1996 a EMSE 2.0 z roku 1997 (113
premennych, 82 rovnic). Z vysledkov prace Ekonomickej univerzity spomenime model trans-
formacie slovenskej ekonomiky v podmienkach trhu. Narodna banka Slovenska zostrojila
model NBS 1.0 a jeho aktualizéciu.

Na zaver tejto kapitoly uvedieme tri Stvrtroéné ekonometrické modely z posledného
obdobia, ktorym sa budeme blizsie venovat’ v Casti 5. Jednd sa o Stvrtrocné, realne petiazné,
dopytovo orientované a interdependentné modely. Najmlad$im je ekonometricky model,
QEM-ECM-1.0. Bol publikovany v roku 2002 a jeho tvorcom je INFOSAT. Model je kon-
Struovany za pouzitia metody ECM, ktoru stru¢ne popiSeme v Casti 3.2.2. Tvori ho 80 rovnic,
z toho 26 regresnych, z ktorych len jedna ma klasicky tvar. Vyjadruje vztahy medzi 135 pre-

mennymi. Druhy model — ISWE00q4 bol vytvoreny v Ustave slovenskej a svetovej ekono-
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miky SAV v §tvrtom Stvrtroku 2000. Obsahuje 178 rovnic, z ktorych 43 je stochastickych.
Posledny model je v poradi tretim rozsirenim modelu NBS 1.0, ktory bol vytvoreny ako su-
Cast’ projektu Phare v roku 1998 Néarodnou bankou Slovenska. Obsahuje 56 rovnic (32 re-

gresnych) a popisuje vyvoj 88 premennych.
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3. Ekonometrické modely, simultanne systémy rovnic

3.1. Modely, ekonometrické modely

Modely zohravaju vyznamnu tlohu vo vSetkych ekonometrickych stidiach. Skimanie
urc¢itého ekonomického javu je zalozené na modeli - ekonometrickom modeli. Model je odha-
dovany na zdklade dostupnych dat vztahujtcich sa k danému javu pomocou ekonometrickych
metod. Vysledny model méze byt nasledne pouzity na rézne ucely: Strukturadlnu analyzu,
progndzu a urcenie nastrojov na dosiahnutie pozadovanej stratégie, planu.

Model je zjednoduSenou reprezentaciou skutocnosti - procesu. Jav je reprezentovany
modelom za G¢elom ho vysvetlit’, predpovedat’ a kontrolovat. Niekedy sa skutocny systém
nazyva real-world systém, aby sa odlisil od modelového systému, ktory ho zastupuje. Aby bol
model ¢o najlepSie pouziteI'ny, musi ndjst’ rovnovahu medzi dobrym popisom skuto¢nosti
a ovladatel'nost'ou. Pri tvorbe modelu zvyc¢ajne postupujeme tak, ze pociatocny model je kon-
Struovany ¢o najjednoduchsie, s dorazom na ovladatelnost. NeskorSie modely by mali byt
prepracovanejsie, tak aby zachytavali vSetky hlavné vztahy medzi vstupmi a vystupmi mode-
lu. Proces tvorby modelu by mal vyustit’ do modelu, ktory bude reagovat’ aj na zmeny doda-
to¢nych javov, ktoré¢ sa k modelu nejakym sposobom viazu.

Medzi najvyznamnejSie modely zarad’ujeme verbalne/logické, fyzikalne, geometrické
a algebraické modely.

Verbalne modely pouzivaju na opis javu slovné analogie - paradigmy. K tym najskor-
Sim sa radi paradigma Adama Smitha. Jeho ,,zdkon neviditeI'nej ruky* hovori, Ze cenovy me-
chanizmus v trhovom hospodarstve vedie jednotlivych agentov spravat’ sa tak, Ze sa dosahuje
ekonomické rovnovaha - Struktiura vyroby sa prisposobuje Strukture dopytu, o predstavuje
vSeobecny prinos pre spolo¢nost’.

Fyzikalne modely predstavuju real-world systém pomocou fyzikalneho objektu. Pri-
kladom je Studovanie ekonomického systému pomocou hydraulického systému, v ktorom
kvapalné toky predstavuji peniazné toky v ekonémii.

Geometrické modely vyuzivaju grafy a diagramy na zobrazenie vzt'ahov medzi pre-
mennymi. Prikladom je urCenie cenovej hladiny uzavretého trhu pomocou priesecnika dopy-
tovej a ponukovej krivky. Dal§im geometrickym modelom je IS-LM diagram, slaZiaci na de-
terminaciu narodnych prijmov. Nevyhoda geometrickych modelov spociva v tom, ze z dévo-

du dimenzného obmedzenia mézu zahtiiat’ a vysvetlovat’ len niekol'’ko premennych.
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Algebraické modely sa vyuzivaju na spracovanie vyvoja viacerych premennych. Su
tvorené systémom rovnic. Systém obsahuje endogénne premenné, ¢o su zavislé premenné,
determinované modelom. Systém okrem toho obsahuje d’alSie premenné - exogénne, ktoré su
ur¢ené zvonka, ovplyvituju vysledné hodnoty endogénnych premennych, no nie s spitne
ovplyvitované systémom. K exogénnym premennym zaradujeme aj tzv. legované (t.].
posunuté o urcit casova jednotku dozadu) endogénne premenné. Model taktieZ obsahuje
parametre, ktoré¢ st odhadované ekonometrickymi metédami na zaklade dostupnych dat.

Vseobecny algebraicky model vyzera nasledovne:

Y20 Vg XXX 8,8 ey ) = 0,

WYY g XX e Xy 8,8y ey ) = 0,
M

POV Y X% e X3 8 ) = 0.
kde YiiYaren Yy SU endogénne premenné, X, X,,..., X, sl exogénne premenné a ,,a,,...,8,, s

parametre.
Vektorovy zapis vSeobecného algebraického modelu je:

flyx,a) =0
Ak predpokladame, Ze funkcie f' st diferencovatelné pre vietky i =1,...,g a Jacobiho matica
prvych parcidlnych derivacii je regularna v ur€itom bode, tak z vety o implicitnej funkcii do-
stavame rieSenie systému rovnic v danom bode:

y =¢(x,0)

Ekonometrické modely su vo vSeobecnosti algebraické modely, avSak st stochastické

- obsahuju nahodné premenné (na rozdiel od deterministickych algebraickych modelov, ktoré
neobsahuji ndhodné premenné). Nahodné premenné vystupujuce v modeloch obycajne vy-
svetluji chybajicu relevantni premennt alebo nespravnu Specifikdciu modelu, ¢i chybu
vzniknuti meranim. VSeobecny ekonometricky model mézeme pisat’ ako systém g rovnic:

fiy,x,a) =a
kde a je vektor Sumu. Ak su splnené podmienky na pouzitie vety o implicitnej funkcii, dosta-
vame redukovany tvar systému g rovnic:

y=¢(x0)+u

kde u je vektor Sumu v redukovanej forme.

Ekonometrické modely delime na linedrne a nelinearne. Vyznamnu rolu zohravaju

najmid linedrne modely, pretoze vd’aka predpokladu linearity (v parametroch) bolo mozné
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dokazat’ rozne matematické a Statistické tvrdenia tykajice sa ekonometrie, rovnako je tento
predpoklad uzitocny pri odhadovani modelov a ich vyuziti.

Skorsie modely a vela stcasnych modelov je linearnych, uz len z toho dovodu, ze
mnozstvo ekonomickych vzt'ahov je prirodzene linearnych. Nelinedrne modely je mozné nie-
kedy previest’ na linedrne, napriklad logaritmickou transforméciou. Taktiez, akukol'vek hlad-
kt krivku vieme aproximovat’ na vhodnom intervale linearnou funkciou.

Nelinearne modely vo vSeobecnosti delime na tri typy: nelinedrne v parametroch, neli-

nearne v premennych a nelinearne aj v parametroch, aj v premennych.
3.2. Ekonometrické modely v tvare simultannych rovnic

Pri odhadovani parametrov ekonometrickych modelov je potrebné rozlisit,, ¢i sa jedna
o model s jednosmernymi kauzalnymi vztahmi, t.j., ¢i vSetky premenné na pravej strane
vztahu: y = @(x,0)+u vplyvajii na premenni Yy, avSak fiou nie su spitne ovplyviované,
alebo i1de o model so spdtnymi vizbami- model v tvare simultannych rovnic, simultdnny mo-
del. V prvom pripade nie je problém odhadovat’ kazdi rovnicu modelu zvlast, napriklad po-
mocou metédy najmenSich Stvorcov. V pripade druhom nie je splneny predpoklad
o nezavislosti medzi ndhodnymi poruchami a vysvetl'ujucou premennou. ESte pripomenime, Ze
vSetky modely narodného hospodarstva, ako aj model agregatneho dopytu, st simultanne
ekonometrické modely.

Zopakujme si klasifikaciu premennych podl'a toho, ako vystupuju v simultannom mo-
deli. Endogénnymi premennymi budeme nazyvat’ tie, ktoré su vzajomne determinované sus-
tavou rovnic modelu. Exogénne premenné budu tie, ktorych hodnoty st ur€ené mimo systé-
mu. Premenné s ¢asovym oneskorenim - legované premenné zarad'ujeme k exogénnym pre-
mennym a spolo¢ne ich nazyvame predeterminovanymi premennymi.

V sustave rovnic ekonometrického modelu v simultdnnom tvare rozliSujeme dva typy
rovnic: stochastické rovnice obsahujuce nezndme parametre modelu a Clen reprezentujuci
nahodné chyby - nazyvame ich aj behaviordlne rovnice, €iZe rovnice spravania; a identity
reprezentované bilanénymi rovnicami, podmienkami rovnovahy a definiénymi rovnicami,

tieto neobsahuju stochasticky ¢len.

Na tomto mieste uvedieme priklad, ktory bude sice zjednoduseny, avSak objasni pot-
rebu popisat’ tedriu tykajicu sa linedrnych aj nelinearnych simultannych modelov.

V praktickej Casti totiz odvodime model, ktory bude postaveny na rovnakych principoch.
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Priklad:
Majme tri rovnice, popisujuce vyvoj spotreby domdcnosti (C), spotreby vlady (G)
a investicii (| ). Nech maju nasledovny tvar:
C=a *HDD® +u,
G =b *KVSR” +u,
| =¢, *(C+G)*(KVSR)® +u,
kde HDD je exogénne dany hruby disponibilny déchodok a KVSR predstavuje kapitalové
vydavky Statneho rozpoctu, ktoré su tiez dané zvonka. Po zlogaritmovani dostavame:
InC =3 +a, *InHDD +u,
INnG =b, +b, *InKVSR+1,
Inl =¢, +c, *In(C+G) +c, *In(KVSR) + U,
Prvé dve rovnice by naznacovali, Ze model sa dé interpretovat’ linearne, pricom namiesto po-
vodnych premennych uvazujeme ich logaritmy. Avsak z tvaru tretej rovnice vidime, Ze na-
miesto logaritmov C a G potrebujeme logaritmus ich stctu. Z toho vyplyva nemoZznost’ za-

pisu pomocou matic. Ide o nelinearny model.

Ked'Ze Specifikacia a odhady nelinedrnych modelov maji vela spolo¢ného s linedrnymi mo-

delmi, budeme sa vZdy najskor venovat’ nim.

Zakladny ekonometricky model mé Strukturalnu formu, z ktorej moézeme dostat’ redu-
kovanu a findlnu formu. VSeobecny tvar Strukturdlnej formy linedrneho ekonometrického

modelu s g rovnicami, g endogénnymi premennymi Y,,Y,,...,Y, a K exogénnymi premen-

g

nymi X, X,,..., X, pre jedno pozorovanie, je nasledovny:

/1/
A=(&,) A=)
kde §, su koeficienty endogénnych premennych a 3 i koeficienty exogénnych premennych,
i=1..9; j=1...k; 1=1..09. é,éz,...,ég st stochastické premenné. Vi&§inou ma kazda
rovnica Strukturalnej formy urcity vyznam - bud’ ide o identitu odrézajucu fungovanie urcité-
ho vztahu (v tom pripade je & =0), alebo sa jedna o technologicku relaciu (napriklad pro-

duk¢na funkcia) alebo o inu Specificku relaciu. K predpokladom, ktoré umoznuju Statisticku
analyzu modelu, patria, okrem regularity matice A, plna hodnost matice X (ktord pozostiva

s pozorovani exogénnych premennych X), a nezavislé, rovnako rozdelené stochastické ¢leny
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£ (so strednou hodnotou 0 a symetrickou, kladne definitnou kovariancnou maticou 2, ktora
je rovnakd pre vsetky pozorovania). Vd’aka tymto predpokladom st vSetky informdacie ob-
siahnuté v Strukturdlnom tvare zachytené aj v explicitnej - redukovanej forme:

y=-xAA" +3A"
Zavedenim matice koeficientov redukovanej formy: B =-AA™ a stochastického vektora re-
dukovanej formy: u = 8A' moZeme nésledne pisat’ redukovant formu ako:

y=xb +u 12/
Matica B predstavuje zmeny endogénnych premennych v zavislosti od zmien exogénnych
premennych.

Vseobecny tvar nelinearneho ekonometrického modelu je:

flyx,0)=a /3/

O nahodnych chybach &, znova predpokladdme, Ze st nezavislé arovnako rozdelené, so

strednou hodnotou 0. Vo v§eobecnosti tiez mozeme pisat’ redukovany tvar:
y = h(z,a,u) /4/

Problémom ale je, Ze funkcia h obyc¢ajne nema pohodIny, uzavrety tvar.
3.2.1. Metody odhadu Strukturalnych parametrov simultinneho systému

Pokial’ vyuzivame na odhad S$trukturdlnej formy linedrneho simultdnneho systému
rovnic /1/ metdodu najmensich Stvorcov, dostavame v doésledku korelovanosti vysvetlujacich
premennych a ndhodnych premennych skresleny a nekonzistentny odhad. Ak odhadujeme
nelinearny systém /3/ nelinedrnou metédou najmensich Stvorcov, z rovnakych dévodov do-
stavame vychyleny a nekonzistentny odhad. V ¢om spociva nelinearna metdéda najmensich
Stvorcov? Princip je rovnaky ako pri klasickej metdde najmensich Stvorcov, minimalizujeme

sumu Stvorcov odchylok odhadnutych hodn6t od nameranych hodnét:
3(5) =% (7 (%.%8)f, (%) - min

Prakticky sa minimalizdcia uskuto¢iiuje numerickymi metdédami. Tie rozdel'ujeme do dvoch
skupin — vSeobecné optimalizacné metddy aplikované na problém nelinearnych najmensich
Stvorcov a Specificky na tento problém navrhnuté procedury. Do prvej skupiny patri Newton-
Raphson iteracnd metdda, do druhej Gauss-Newton iteracnd metdda. BlizSie sa im venovat’

nebudeme, ich popis je mozné najst’ napr. v [1].
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Ak prevedieme linearny model na redukovany tvar /2/, v ktorom je kazda endogénna
premenna funkciou len predeterminovanych premennych modelu, pouzitim MNS ziskame
konzistentny a v pripade nestochastickej matice vysvetl'ujucich premennych aj nevychyleny

odhad. V tomto pripade vSak nésledne stojime pred ulohou stanovit’ Strukturdlne parametre,

t.j. na zaklade odhadu matice B chceme stanovit matice A a A. V zavislosti od mnoZstva
informacii, ktoré mame o parametroch, méze byt model presne identifikovany, preidentifiko-
vany alebo podidentifikovany. Danému postupu (prevedenie na redukovany tvar, urcenie pa-
rametrov redukovanej formy a nasledna identifikacia parametrov Strukturalneho modelu) ho-

vorime nepriama metéda najmenSich Stvorcov. Je pouzitelnd len vtedy, ak sustava

D = -AA™" m4 jednoznac¢né rieSenie. V nelinearnom pripade tieZ mdZeme systém previest’ na
redukovany tvar /4/, no je jasné, Ze dostat’ spdtne pozadované parametre, by bolo vel'mi prob-

lematické.

Konzistentné odhady linearneho, resp. nelinedrneho systému rovnic moézeme ziskat
napriklad dvojstupiiovou, trojstupiiovou metdédou najmensich Stvorcov, resp. ich nelinearnymi
analogiami. Ked'ze plati, ze takmer vSetky konzistentné estimatory su bud’ estimatormi in-
Strumentalnych premennych, alebo ich asymptotickymi aproximaciami, popiSeme teraz meto-

du in§trumentdlnych premennych.

Strukturalnu formu linearneho modelu napi$me pre i-tu rovnicu systému v tvare:
Y =X B; +y, /51
kde i =1,...,g9, X; obsahuje predeterminované aj endogénne premenné (s vynimkou Y, ) vy-
stupujuce v i-tej rovnici. Matica X, je korelovand s vektorom ndhodnych portch u,. Predpo-
kladajme, ze existuje ind matica W,, rovnakého rozmeru ako matica X,, ktord je vysoko ko-
relovand s maticou vysvetlujucich premennych, avSak nekorelovand s ndhodnymi poruchami.
Vynasobme vztah /5/ maticou W' zl'ava a vydel'me poétom pozorovani n:

1

WY, = TWIX B+ W
n n n

Ak vezmeme limitu oboch stran podl'a pravdepodobnosti, tak na zéklade predpokladov o W,
mame:

2wy = 2w, B
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Tento vztah hovori, Ze ak pocet pozorovani ide do nekonecna, tak fB; =%, _IZWiyi . Ak pri-

PR . , . 1 1 o
sluiné matice nahradime vyberovymi momentami —W,' X; a =Wy, , tak dostaneme estimé-
n n

tor inStrumentéalnych premennych (IV estimator):
Biw = W' X)Wy, 76/

Stipce matice W, nazyvame instrumentdlnymi premennymi. V pripade, ak by matica X, vy-

hovovala podmienke nekorelovanosti s chybami u,, tak je metdda inStrumentalnych premen-
nych zhodna s metddou najmensich Stvorcov.

Vo vSeobecnosti plati, Ze ¢im viac inStrumentalnych premennych zahrniem do matice
W, , tym efektivnejsi bude IV estimator v zmysle zniZzovania asymptotického rozptylu. Zdro-
jom inStrumentalnych premennych st vSetky predeterminované premenné modelu. Na vytvo-

renie matice inStrumentalnych premennych mézeme zvolit’ aj linearne kombinacie pévodnych

inStrumentalnych premennych.

Ako sme uviedli vysSie, moznost'ou, ako konzistentne odhadovat’ parametre modelu,

je pouzit' dvojstupniovi metédu najmensich Stvorcov. Po prevedeni modelu na redukovany

tvar /2/ odhadneme maticu B . Potom vypocitame vyrovnané hodnoty Y = XD . Dosadime

ich do povodnej rovnice a znova aplikujeme metodu najmensich stvorcov. Dostaneme odhady

matic Aa A, pricom tieto odhady su konzistentné, 1 ked” vo vSeobecnosti skreslené. Konzis-
tentnost’ vyplyva z nekorelovanosti vysvetlujicich premennych s nahodnymi poruchami,
ked’ze vysvetl'ujice premenné v druhom stupni st jednak predeterminované premenné, jednak
vyrovnané hodnoty, t.j. linedrna kombinécia predeterminovanych hodnot.

Teraz si ukazeme, ako obdrzime dvojstupiovy estimator najmensich Stvorcov (2SLS)
pomocou IV anasledne popiSeme ako v nelinedrnom systéme funguje nelinearny 2SLS

(NL2SLS). Ak si za stipce matice in§trumentalnych premennych zvolime predeterminované

premenné modelu spolu s vyrovnanymi hodnotami Y ametédu IV aplikujeme podrla /6/, tak
sme dostali metodu 2SLS. V nelinedrnom modeli postupujeme nasledovne. V okoli pociatoc-
ného odhadu si rovnicu linearizujeme, aplikujeme IV metddu, ¢im ziskame novy odhad,
a pokracujeme d’alSou iteraciou. Vyvstadva otdzka, aki maticu inStrumentov v tomto pripade

zvolit. V linedrnom pripade nam vyplynula z redukovanej formy modelu, v nelinedrnom si-
multdnnom modeli je W zostavena z linearnych a nelinedrnych funkcii predeterminovanych

premennych. Odhad NL2SLS ziskame minimalizaciou:
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36) =5 17 (X SN () "V, 1, (%, 6) — min

Nevyhodou dvojstupiiovej metddy najmensich Stvorcov, linearnej aj nelinearnej, je, ze pri
postupnom odhade sa vyuziva iba informécia o prislusnej rovnici (plus informécia o vSetkych
predeterminovanych premennych modelu), nevyuziva sa ale informécia o matici endogénnych
premennych, ktoré v danej rovnici nevystupuju a informécia tykajuca sa kovariancie nahod-

nych poruch z jednotlivych rovnic. Vo vSeobecnosti teda nie je plne efektivna.

Metoda, ktord vyuziva vSetky uvedené informacie, je trojstupniova metdda najmensich

Stvorcov. Je systémovou metddou, pretoze odhaduje systém ako celok, t.j. vSetky parametre
systému sucasne. Patri do kategorie metod s uplnymi informaciami. Ked’Ze ju vyuzijeme, po-
d’'me sa jej teraz venovat’ trochu blizsie.

Nech mame model v Strukturdlnom tvare /5/. Vynasobme kazdu rovnicu systému
transponovanou maticou predeterminovanych premennych systému Z'. Vysledok mézeme
nasledne, s vyuzitim operacie Kroneckerovho suc¢inu (Kroneckerov sucin dvoch matic dosta-
neme, ak kazdy prvok matice stojacej v sti€ine vlavo je ndsobeny maticou stojacou v stcine
vpravo) napisat’:

(10ZN)y=(10Z2")X6+(10Z")u
kde X je matica, ktord ma na diagonale matice X, a vSade inde 0, y je vektor endogénnych

premennych a d je vektor vSetkych Strukturalnych parametrov modelu.

Varia¢no-kovaria¢na matica vektora ndhodnych portch ziskaného modelu je nasledovna:
var[(lOZ" ] =E[(10ZN)w'(10Z")]=20E@Z"2)=20(Z2"2)
pricom poslednd rovnost je splnenad za predpokladu, 7e matica (Z'Z/n) konverguje

k nestochastickej matici. V dosledku toho, Ze tato varia¢no-kovariaéna matica nie je vo vSe-
obecnosti skalarnym nasobkom jednotkovej matice, tak na odhad parametrov 0 pouzijeme
zovseobecneny estimator najmensich Stvorcov. Po tprave dostdvame:
S={X"[z'0(Z"2)"'z"1Z}"'Z7 [z 0Z"2)"' 2"y
Vidime, Ze problémom je neznama variacno-kovarian¢na matica %, ktort chceme konzistent-
ne odhadnut’. V tomto kroku sa vratime k dvojstupiiovej metdde najmensich Stvorcov. Prvky
pozadovanej matice 2 odhadneme pomocou rezidualov, ktoré ziskame aplikaciou dvojstup-
novej metddy najmensich Stvorcov:
g's

g. ==
1] n



3. Ekonometrické modely, simultanne systémy rovnic 17

kde n moze byt jednak pocet pozorovani, alebo aj priemerny pocet stupiiov vol'nosti na rov-
nicu. Dosadenim odhadnutej matice 5 dostavame estimator, ktory nazgvame trojstupiiovym
estimatorom najmensich Stvorcov (3SLS). D4 sa ukazat, Ze tento estimator je konzistentny.
Plati, ze metoda 3SLS je metodou IV, ak maticu W zvolime v tvare:

W =xX"(E"'02z(Z'2)"'z")

Odhad NL3SLS ziskame minimalizaciou vzt'ahu:

3(5) :% fT(yx8)E DHHHTET DHHYHT(E" 01T (y,x8)  min

kde H =diag(H,,....H;), H, =VT/i a stipce W st zostavené z linearnych a nelinearnych
kombinacii predeterminovanych premennych.

Vyhodou trojstupiiovej metddy najmensich Stvorcov je, Ze pri spravnej Specifikacii
ostatnych rovnic, odhady koeficientov vi-tej rovnici budi mat niz§i rozptyl. Avsak,
v predchadzajucom tvrdeni sa skryva aj hlavny nedostatok systémového odhadu, a to je ne-
konzistentny odhad vSetkych rovnic systému v pripade misSpecifikacie jedinej rovnice.

K systétmovym odhadom sa radi eSte aj metodda maximalnej vierohodnosti, tej sa ale
nebudeme venovat’.

Na zéaklade toho, ¢o bolo v tejto Casti napisané, prijmeme tvrdenie, ze Standartné Statis-

tické vysledky a testy su asymptoticky platné aj pri odhadovani nelinearnych modelov.

Porovnanie vlastnosti OLS, 2SLS, 3SLS:

Na zaver zhriime vyhody a nevyhody jednotlivych estimatorov, ziskané na zéklade
pocetnych Monte Carlo simulacii, ktoré napodobiiovali bezné¢ ekonomické procesy. To zna-
mena, ze sa volil jednoduchy model: niekol’ko rovnic s niekol’kymi premennymi. Pocet pozo-
rovani bol voleny radovo v desiatkach.

Vysledkom vel'kého mnozstva pokusov bolo, ze jednoduchy estimator najmensich
Stvorcov je najviac skresleny, s najvacSou strednou Stvorcovou chybou, avSak ma ta vyhodu,
7e ma nizky rozptyl a samozrejme, nezabuidajme na jeho jednoduchost’. Dvojstupiiova metdda
najmensich Stvorcov poskytuje najmensie skreslenie aj strednu Stvorcovi chybu, nie je prili§
citlivd na chyby Specifikacie modelu, avsak je do velkej miery ovplyvnena multikolinearitou
(vzédjomnou korelaciou vysvetlujacich premennych). Systémova metoda odhadu parametrov
— trojstupiiovad metdda najmensich Stvorcov poskytuje pri dobrej Specifikacii modelu odhad s

v

rania, v dosledku sucasného odhadu vsetkych rovnic sa chyby rozsiruju do celého systému.
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3.2.2. Modely s ¢lenom korigujicim chyby

Metodu opiSeme len vel'mi strucne, ked’Ze na odhadovanie rovnic ju pouzivat’ nebu-
deme. Vel'mi dobrym objasnenim disponuje napriklad [5]. My sa sustredime len na Casti, kto-
ré budeme v kapitole 5 pouzivat’ na popis rovnic NBS a INFOSTATu.

Za tvorcov ECM metody (Error Correction Method) sa povazuji R. Engle a
C.Granger. Metoda je zalozena na kombindcii Statistickych a ekonometrickych metod. Vyho-
dou oproti klasickému modelovaniu je, Ze regresné rovnice zalozené na uvedenom principe,
umoznuju vyjadrit’ vplyv urcitého typu casového oneskorenia, o ktorom sa predpoklada, ze
uréuje vyvoj modelovaného vzt'ahu a rozlisit” dlhodoby trend vo vyvoji od kratkodobych od-
chylok od trendu.

Vychodiskom konstrukcie modelov s korekénym c¢lenom je analyza dynamickych
vztahov medzi ekonomickymi premennymi, zalozend na modeloch ADL (Autoregressive
Distributed Lags)- modeloch s autoregresne rozdelenymi oneskoreniami. Model s jednou vy-
svetl'ujicou premennou, s jednym stupiiom oneskorenia zavislej premennej a jednym stup-
nom oneskorenia vysvetl'ujicej premennej ADL (1,1), s korekénym ¢lenom vyjadrenym ex-
plicitne, vyzera nasledovne:

AY, =a, +b,AX, +(a, —1)(Y_, — X, )+ X, +U,
Za predpokladu existencie dlhodobo statického rieSenia dostaneme:
Y =4 +4X

kde &, =%, 4 =22

Parameter & nazyvame dlhodobym multiplikatorom, ktory vyjadruje dlhodobu elasti-
citu zavislej premennej vzhl'adom na nezavislu premennt v modeloch, kde st premenné vy-
jadrené pomocou logaritmov. Pristavme sa eSte pri parametri a,, ktory vyjadruje intenzitu
zotrvacnosti. Plati, Ze ¢im vécSia zotrvacnost’ existuje vo vyvoji zavislej premennej, tym men-
§i vplyv mé na fiu vplyv nerovnovahy (teda parameter (1—a,) ide k nule sprava). Na to aby
bola zabezpecena dlhodoba stabilita modelov, je potrebné aby |a|<1. V pripade, ze a, >1,
mechanizmus na korekciu chyb je naruSeny.

Modely ECM st kratkodobé¢, parameter b, sa nazyva kratkodobym multiplikatorom,
ktory indikuje vplyv kratkodobej zéavislosti medzi zavislou a nezavislou premennou. O tomto

kratkodobobom vzt'ahu sa predpoklada, Ze jeho existencia je Casovo obmedzena a po relativne

kratkom Case zanika. M6zeme ho interpretovat’ ako vplyv urc¢itého — vonkajSieho Soku.
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Pomocou vztahov pre parametre &, a & je mozné vzt'ah vyjadrujici korekény clen

explicitne upravit’ do podoby, ktord sa pouziva pri vyjadrovani modelov ECM:
AY, =a, +bAX, +(a — (Y =9, X)) + U,
ESte spomenime nutnt a postacujucu podmienku na to, aby metéda ECM vobec fungo-
vala. Je potrebné, aby ¢asové rady premennych boli stacionarne, pripadne kointegrované.
Na zaver eSte pripomenime, Ze v rovniciach zaloZzenych na Stvrtro¢nych tidajoch ma

okrem oneskorenia o jeden Stvrtrok zmysel uvazovat’ aj s oneskorenim o jeden rok.

AY = a, +bAX +(@ —1)(Y, —& X))+,
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4. Charakteristika vyvoja zloziek agregatneho dopytu SR od r. 1993

Rok 1993 bol poznaceny doznievajucou transformacnou recesiou, pre ktora bol cha-
rakteristicky pokles realneho HDP. Rok 1994 priniesol obrat, nastalo ozivenie hospodarskeho
rastu, najvyraznejsie sa na nom podielalo az 12,2% zvysenie vyvozu, ktoré spolu s poklesom
dovozu o 5,4% sposobilo, ze podiel ¢istého vyvozu na HDP dosiahol doteraz najvacsiu klad-
na hodnotu 5,1%. ZlepSenie bolo dosledkom priaznivej situdcie na svetovych trhoch, deval-
vacie slovenskej koruny a zavedenia dovoznej prirazky. V roku 1995 zaznamenali pozitivny
rast uz vSetky zlozky domaceho dopytu (spotreba domécnosti, verejna spotreba a investicny
dopyt), Cisty export si udrzal kladny, aj ked’ uz len 1,7% podiel na hrubom domacom produk-
te. Vd’aka pozitivnemu vyvoju zaznamenala slovenska ekonomika doteraz najvacsi rast HDP
vo vyske 6,5%. Roky 1994 a 1995 mozno z pohl'adu makroekonomickych vysledkov hodno-
tit' ako najuispesnejSie. V nasledujucom roku sposobil pokles vyvozu so sucasnym markant-
nym narastom dovozu vyrazne zapornu hodnotu Cistého vyvozu, avSak vysoka dynamika ras-
tu HDP bola zachovana, vd’aka 18% narastu domaceho dopytu. Za zmienku stoji najmi vy-
razny ndrast verejnej spotreby (16,6%) a investicii (31%), na ktorych mal vysoky podiel $tat.
ISlo o investicie do vystavby dial'nic, vodného diela a atomovych elektrarni. Rok 1997 bol
charakteristicky poklesom dynamiky domaceho dopytu, a ozivenim exportu, aj ked’ zaporné
saldo zahraniéného obchodu bolo stile vysoké (7,6% HDP). V roku 1998 bol hospodarsky
rast tahany domacim dopytom, najmad investicnou a verejnou zlozkou, Co suviselo
s volebnym obdobim (urychlovanie vystavby dial'nic, zvySovanie miezd $tatnym zamestnan-
com). Zahrani¢ny obchod zaznamenal rekordné saldo vo vyske 70,6 mld. Sk (s.c. 95). Zmena
vlady a hospodarskej politiky priniesli obmedzovanie doméaceho dopytu (-6,2%) a obmedzili
rast HDP na 1,3% oproti predchaddzajicemu roku, ked’ rast HDP eSte vykazoval hodnotu 4%.
Na obmedzenie importu bola znovu zavedena dovozna prirdzka. V duchu restrikénych opat-
reni sa niesol aj rok 2000, ked’ sa podarilo skresat’ schodok zahrani¢ného obchodu na 0,2%
HDP. Roky 2001 a 2002 su rokmi postupného ozivenia, domaci dopyt po dvoch rokoch za-
znamenal rast. V roku 2001 vyrazne rastla tvorba hrubého kapitalu (16%). V roku 2002 naras-
tol HDP o 4,4%, ¢o je najviac od roku 1997. Tento vysledok bol dosiahnuty najmd vd’aka
zvySenému dopytu domacnosti a znizenému tempu rastu importu. Nezanedbatelnym je aj rast
zahrani¢ného dopytu, ktory v poslednom Stvrtroku zaznamenal az 12,4% rast. Z novym ro-
kom 2003 do platnosti vstupil balic¢ek ekonomickych opatreni vlady, ktory spolu s vplyvmi
deregulacie cien energie pravdepodobne spdsobi mierny pokles domaceho dopytu. Predpo-

kladand miera rastu HDP sa pohybuje od 3,7 — 4,8%. Tato urovent by mala byt dosiahnuta
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vd’aka exportu a predpokladanému rastu investicii. VSetko bude samozrejme ovplyvnené aj
vyvojom globalnej ekonomiky.

Podrobnejsie udaje o vyvoji jednotlivych zloziek domaceho a zahrani¢ného dopytu su
v tabul’ke 4.1. Porovnanie percentudlneho rastu jednotlivych zloziek je na obrazku 4.1.
Z obrazku je zrejmé, ze najvacsiu nestabilitu vykazuju verejna spotreba (konecnd spotreba
verejnej spravy + konecné spotreba neziskovych institucii sluziacich doméacnostiam) a tvorba

hrubého fixného kapitalu.

Obrazok 4.1
Tempa rastu HDP a zloziek jeho tvorby
%

40

30

20

10+

0 -

-10-

-20

94 95 96 97 98 99 00 0l 02
B 1 uby domaci produkt B Tvorba hrubého fixného kapitalu
Kone¢na spotreba domacnosti e Export

[ ] Verejna spotreba [ JImport




4. Charakteristika vyvoja zloZiek agregatneho dopytu SR od r. 1993 22
Tabul'ka 4.1
Vyvoj jednotlivych zloziek tvorby hrubého domaceho produktu
mld. Sk, s.c. 95

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
HDP 508 534,4 568,9 6022 636,1 661,3 670 684,8 707,3 738,5
% zmena - 52% 6,5% 59% 5,6% 4,0% 13% 22% 33% 4,4%
C 273,2 277,1 287,1 313,1 331,8 350,99 361,2 354,7 368,9 388.,7
% zmena - 14% 3,6% 9,1% 6,0% 58% 2,9% -1,8% 4,0% 5,4%
C/HDP 53,8% 51,9% 50,5% 52,0% 52,2% 53,1% 53,9% 51,8% 52,2% 52,6%
G 130,6 117,8 121,3 141,4 134,6 151,7 142,1 143,7 150,5 156,2
% zmena - -9.8% 3,0% 16,6% -4.8% 12,7% -6,3% 1,1% 4,7%  3,8%
G /HDP 25,7% 22,0% 21,3% 23,5% 21,2% 22,9% 21,2%21,0% 21,3% 21,2%
I 1442 140,6 143 187,3 214,1 237,5 193,77 196 2149 2129
% zmena - 25% 1,7% 31,0% 14,3% 10,9% -18,4% 1,2% 9,6% -0,9%
| / HDP 28,4% 26,3% 25,1% 31,1% 33,7% 35,9% 28,9% 28,6% 30,4% 28,8%
Z -174 -28,7 78 178 4 82 -10,7 -143 -3,3 7,3
THK 126,8 111,9 150,8 205,1 218,1 229,3 183,0 181,7 211,6 220,2
% zmena --11,8% 34,8% 36,0% 6,3% 5,1% -20,2% -0,7% 16,5%  4,1%
THK /HDP| 25,0% 20,9% 26,5% 34,1% 34,3% 34,7% 27,3% 26,5% 29,9% 29,8%
DD 530,6 506,8 559,2 659,6 684,5 731,9 686,3 680,1 731,0 765,1
% zmena - 4,5%10,3% 18,0% 3.8% 6,9% -6,2% -09% 7,5% 4,7%
DD /HDP |104,4% 94,8% 98,3% 109,5% 107,6% 110,7% 102,4% 99,3% 103,4% 103,6%
C/DD 51,5% 54,7% 51,3% 47,5% 48,5% 47,9% 52,6% 52,2% 50,5% 50,8%
EX 277,5 3114 3264 321,9 383,2 433,8 4563 519,2 552,8 585,5
% zmena - 122% 4.8% -1,4% 19,0% 13,2% 5,2% 13,8% 6,5%  5,9%
EX /HDP 54,6% 58,3% 57,4% 53,5% 60,2% 65,6% 68,1% 75,8% 78,2% 79,3%
IM 300,1 283,9 316,7 379,4 431,6 504,44 472,5 520,8 581,5 6124
% zmena - -54%11,6% 19,8% 13,8% 16,9% -6,3% 10,2% 11,7%  5,3%
IM /HDP 59,1% 53,1% 55,7% 63,0% 67,9% 76,3% 70,5% 76,1% 82,2% 82,9%
NE -22,6 275 97 -57,5 -484 -70,6 -16,2 -1,6 -28,7 -269
NE /HDP -44% 51% 1,7% -9,5% -7,6% -10,7% -2,4% -0,2% -4,1% -3,6%)

konec¢na spotreba domacnosti
verejna spotreba

tvorba hrubého fixného kapitalu
zmena stavu zasob

THK  tvorba hrubého kapitalu

N— QO

DD
EX
M
NE

domaci dopyt
celkovy vyvoz
celkovy dovoz
Cisty vyvoz
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5. Analyza zloZiek agregatneho dopytu v modeloch slovenskych instithcii

Hlavné inStitucie, ktoré sa na Slovensku v sucasnosti zaoberaju tvorbou ekonometric-
kych modelov siu: INFOSTAT, Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky Slovenskej akadémie
vied a Narodna banka Slovenska. V tejto Casti sa budeme zaoberat’ rovnicami, ktoré boli Spe-
cifikované jednotlivymi institGciami, konkrétne sa zameriame na rovnice zloziek agregatneho
dopytu: rovnicu konec¢nej spotreby domécnosti, rovnicu spotreby vlady, investi¢ni funkciu
a funkcie modelujuce zahrani¢ny obchod. Na uvod kazdej Casti stru¢ne uvedieme relevantnu
teoriu, ktord by mala objasnit’ opodstatnenost’ premennych vstupujicich do danych rovnic,
rovnako aj ofakavanu reakciu vysvetlovanej premennej na zmenu vysvetlujicich premen-
nych. Dalej uvedieme partikularne rovnice znasledujicich modelov: QEM-ECM-1.0

(INFOSTAT), ISWE00g4 (USSE SAV), Econometricky model NBS (NBS).

5.1. Konecna spotreba domdcnosti

5.1.1. Teoria

Najskor sa na modelovanie spotreby pozrieme z hl'adiska neoklasickej tedrie. Analy-
tickym néstrojom je kardinalny koncept Uzitku, ktorého centralnym pojmom je hrani¢ny uzi-
tok, t.j. uzitok sprostredkovany spotrebou poslednej jednotky statku. Tento je vzdy kladny,
aviak jeho prirastok klesa (prvy Gossenov zakon). Dal$im podstatnym faktom je, ze podla
neoklasikov sa domadacnost’ rozhoduje o svojej ponuke prace a o pouziti dochodku (Cize
o spotrebe a usporach) sucasne. K tvorbe tspor sa domacnost’ podnecuje len na zaklade uro-
ku. A ked’Ze domécnost’ deli svoj dochodok medzi spotrebu a uspory, dostdvame neoklasicku
funkciu spotreby:

C =C()
pricom zavislost’ je negativna, pretoze vyssi urok podnecuje domacnosti sporit’ viac a tym
padom spotrebuvat’ mene;.

Hlavna hypotéza keynesovskej  tedrie pojedndva otom, Ze spotreba zavisi
v rozhodujucej miere od bezného realneho dochodku:

C=C(Y)
Tento pohlad je z hl'adiska neoklasickej teorie nemozny, ked’Ze tam sa rozhodnutia o spotrebe
a dochodku robili simultanne. Keynes pripusta, ze urok taktiez ovplyviiuje uroven spotreby,
avSak nie vel'mi signifikantne. Spomenme este fundamentalne psychologicky zakon, ktory

hovori, Ze spotreba narastd s kazdym zvySenim dochodku, avSak jej prirastok je mensi ako
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povodné zvySenie dochodku. Na jeho formulaciu sa pouziva pojem hrani¢ného sklonu
k spotrebe C'. Na zaver uvedieme rovnicu linearnej funkcie spotreby:

c=C, +C.Y
. ,_dC . , .. ST
pricom C' = v a C_, je autondmna spotreba, ktora je vlastne predpokladom linearne;j for-

mulacie.

5.1.2. Rovnica spotreby v modeloch slovenskych institucii

I. QEM-ECM-1.0

A, In C95=05066+0.5665 A, In YRD-0.7725 [ In C95,, —08307In YRD,, ]
—0.0885 SD4 +0.0587 UC95

C95 kone¢na spotreba domdacnosti, mld. Sk, s.c. 95

YRD hruby disponibilny déchodok domacnosti, mld. Sk, s.c. 95
D4 sezonny filter pre 4. Stvrtrok

uCos umeld premennd vysvetl'ujica spotrebu domacnosti

II. ISWE00q4
CP =713 +0834*HDD +(-112)* T4 +0.0236* DL

CP konec¢na spotreba domécnosti, b.c.

PC deflator konecnej spotreby domacnosti, 1995=1

HDD hruby disponibilny dochodok

DL zmena priemernej zamestnanosti (evidovanej) v narodnom hospodarstve, tis.
0s0b

T4 sezonny filter pre 4. Stvrtrok

1I1. Ekonometricky model NBS
AINCC95, =24983-0.0045 A(RIDN_S- (CPI/CPI,,)), +11929 A InNE,-0.4749 |
INCC95,, —0.5300 In((YD-YVP-&P)/CPI),, —04700 In(WEALTH/CPI),,
+0.0086 (RIDN_S-(CPI/CPI,, ),,] —0.0305 SEAS +0.0170 SEAS

+0.0093 SEAS3
CC95 sukromna spotreba, mld. Sk, s.c.95
RIDN_S nomindlna Grokova miera kratkodobych vkladov, %
CPI spotrebitel'sky cenovy index
NE pocet zamestnanych, mil. 0sob
YD disponibilné prijmy domacnosti, mld. Sk, b.c.
YVP kapitalové prijmy, mld. Sk, b.c.
YSP hruby prevadzkovy prebytok podnikatel'ov, mld. Sk, b.c.

WEALTH bohatstvo, mld. Sk, b.c.
SEAS sezonny index pre i-ty Stvrtrok
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Uvedené rovnice maju spolocnu signifikantni zavislost' od hrubého disponibilného
dochodku. Urokovéa miera vystupuje len v rovnici NBS, aj to s koeficientom, ktory je vel'mi
maly v kratkodobom aj dlhodobom vztahu. Preto sa priklaname k ndzoru, ze z teoretického
hl'adiska je v slovenskych podmienkach spravnejSia keynesovska tedria, a teda hlavnym de-
terminantom spotreby domadcnosti je hruby disponibilny déchodok domacnosti. Ten je
vypocitany ako rozdiel beznych prijmov a beznych vydavkov obyvatel'stva. Najjednoduchsou
sa javi rovnica USSE SAV, kde vystupuje aj zmena v zamestnanosti, ktora podl'a kladného
koeficientu pozitivne vplyva na vySku spotreby. Zaujimavym je zaporné znamienko
parametra pri sezoénnom filtri pre 4. Stvrtrok. Je to vplyvom koncoro¢nych odmien, t.j.
spotreba nenarastie proporciondlne k ndrastu prijmov. Rovnica INFOSTATu je klasickou
reprezentaciou ECM modelu s oneskoreniami o $tyri Stvrtroky. VSimnime si parameter pri
korekcnom clene, ktory poukazuje na to, ze vplyv nerovnovahy na vyvoj spotreby je velky, aj
ked’ by sme v jej vyvoji skor ¢akali zotrvacnost’. V rovnici je pritomny aj kvazi sezonny index
4. Stvrtroku, ktory ma ten isty vyznam, ako sme pisali vysSie. NBS vytvorila najzlozitejsi
predpis determinacie spotreby. Prijmy domécnosti vystupujii len ako dlhodoby faktor.
Vsimnime si ale iny vysvetl'ujuci dlhodoby ¢len - premennt oznacujucu bohatstvo, ktorad
predstavuje realne Gspory obyvatel'stva. Zo znamienkovej analyzy vyplyva, Ze tato premenna

vplyva dlhodobo pozitivne na vyvoj spotreby domacnosti.

5.2. Funkcia verejnej spotreby

Konec¢na spotreba verejnej spravy moze v ekonometrickych modeloch vystupovat’ ako
exogénna premennd, ked’Ze vlada je z vicsej Casti limitovana Staitnym rozpoctom. Objem od-
vodov do Statneho rozpoctu zavisi nielen od danovych sadzieb, ale aj od hospodarskej kon-
junktary, od celkovej cenovej a mzdovej hladiny. Predvidat’ sa daju vydavky na mzdy Stat-
nych zamestnancov, avSak ostatné Statne vydavky na nakupy tovarov, Statnu vystavbu, uz nie
je mozné dopredu jednoznac¢ne urcit. Uz v Kapitole 4 sme poukézali na nestabilnost” objemu
verejnej spotreby.

Ak sa rozhodneme spotrebu verejnej spravy modelovat’, tak ako hlavnu vysvetl'ujucu
premenni volime bezné alebo celkové vydavky Statneho rozpoctu, Co je vidiet aj

v nasledujucich rovniciach.
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1. OEM-ECM-1.0

Aln G95=28211+05332 Aln (F/PG), +19656 Aln LD_G, -0.7256 [ In G95,,
-0.7348In (F/PG),_, —2.7089 InLD_G,,] —0.0537 SD1 + 01646 UG95

G95 konecna spotreba Statnej spravy, mld. Sk, s.c. 95

F celkové vydavky Statneho rozpoctu, mld. Sk, s.c. 95
PG deflator konecnej spotreby Statnej spravy, 1995=1
LD G zamestnanost’ vo verejnom sektore, mil. os6b

D1 sezonny index pre 1. Stvrtrok

UG9S umela premenna vysvetl'ujuca verejnu spotrebu

1. ISWE00q4

GP =8.25+0.693FE+4.44T4+618U982L

GP verejna spotreba, mld. Sk, b.c.

F bezné vydavky Statneho rozpoctu, mld. Sk, b.c.
T4 sezonna premenna pre 4. Stvrtrok

U982 umela premennd, v 1998 2Q 1, inak

111. Ekonometricky model NBS

Aln G95 = -0.2064 +02623 Aln (F/PG),Y —0.2519 Aln G95,_,-05685 [ In G95,,

=In (F/PG),]
G995 verejna spotreba, mld. Sk, s.c. 95
F celkové vydavky Statneho rozpoctu, mld. Sk, s.c. 95
PG deflator vladnej spotreby, 1995=1

5.3. Investic¢nd funkcia

5.3.1. Teoria

Investiciou nazyvame zmenu fyzického stavu kapitalu. Opat’ zacneme neoklasickou
teoriou. Podla nej podnik financuje svoje investicie vydanim dlzobnych tpisov. Teda objem
investicii je dany ako podiel nominalnej zmeny stavu dlZzoby a hodnoty investicie:

_ AB®
P

Ked’ze investicie m6zeme chapat’ jednak ako dopyt po kapitale, jednak ako dopyt po statkoch
a kazdy vzostup troku spdsobi pokles dopytu po investiciach a narast dopytu po statkoch, tak
piSeme:

| =1()
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Domacnosti vytvaraji uspory, ktoré st potencialnym kapitalom pre podniky. Uspory tvoria
realnu ponuku kapitalu a su kladne zavislé od troku. Na kapitalovom trhu sa ponuka a dopyt
stretdvaju a mechanizmom, ktory ich zostladi, je urok.

V keynesovskej teorii zavisia uspory domacnosti od dochodku, rovnako ako spotreba,
¢o nam vyplyva z rozpo¢tového ohrani¢enia domacnosti, kde kazdy dodatocny dochodok pu-
tuje bud’ na spotrebu, alebo uspory, ktoré su opit’ potencialnou investiciou. Investi¢ny dopyt
podl'a Keynesa zéavisi negativne od uroku, avsSak, na rozdiel od neoklasikov, len nepriamo.
Totiz hlavnym hybatel'om je o¢akdvana hrani¢na efektivita kapitalu, ktora je psychologickou
veli¢inou a je danéd ocakavanym zhodnotenim investicie- o¢akavanym trokom. Preto sa méze

stat’, ze dopyt po investiciach kolise pri konstantnom troku na trhu v zavislosti od ocakévani.

5.3.2. Investi¢na rovnica v modeloch slovenskych inStitucii

1. OEM-ECM-1.0

A, In195, =-93465+29082 A, InY95, +13039 A, In(CRF/PPI), —08668 [ In195,_,
-InY95,_, —1.6401 In(CRF/PPI),_,] +03508 SD4 +0.1444 UI 95

195 tvorba hrubého fixného kapitalu, mld. Sk, s.c. 95
Y95 hruby domaci produkt, mld. Sk, s.c. 95

CRF objem bankovych tiverov pre podniky, mld. Sk
PPI index cien priemyselnych vyrobcov, 1995=1
D4 sezOnny filter pre 4. Stvrtrok

U195 umela premenna vysvetl'ujuca investicie

1. ISWE00q4
DFKP =-372+0.275 ACEHB - 0.676 YZ1+ 0980 CE+0171 CFP -629 T1

DFKP tvorba hrubého fixného kapitalu, mld. Sk, b.c.

ACEHB uvery podnikom a obyvatel'stvu, mld. Sk

YZ1 vytvoreny zisk nefinanénych organizécii spolu, mld. Sk
CE kapitalové vydavky Statneho rozpoctu, mld. Sk

CFP uvery prijaté zo zahrani¢ia, mld. Sk

T1 sezonny filter pre 1. Stvrtrok
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111. Ekonometricky model NBS

AIn195, = -02234-00101 A((RICN_S+ RICN_S,_,)/2)) + 02922 AInGDP95,
+28391 A((YSP + YSP_, )/(GDP + GDP_, )),-02922 [ In195,_, —InGDP95__,
~97163 ((YSP + YSP_, )/(GDP - GDP._,))._,
+0.0346 ((RICN_S+ RICN_S._,)/2)..]
~0.7610 SEASI - 02178 SEAS2 - 03486 SEAS3

195 investicie, mld. Sk, s.c. 95

RICN_S nominalna trokové miera kratkodobych tiverov, %
GDP95 hruby domaci produkt, mld. Sk, s.c. 95

YSP hruby prevadzkovy prebytok podnikatel'ov, mld. Sk
GDP hruby domaci produkt, mld. Sk, b.c.

SEAS sezonna premenna pre i-ty Stvrtrok

Ako sme uz spominali v teoretickej Casti, investicie, alebo tvorba hrubého fixného ka-
pitilu méze byt’ financovana \isporami doméacnosti, t.j. zadizenim podnikov, a preto sa prvym
dvom institaciam podarilo preukéazat’ signifikantnt zavislost’ na objeme poskytnutych uverov.
Dal$ou vysvetl'ujucou premennou v modeli INFOSTATu je hruby domaci produkt, a v modeli
USSE SAV su to kapitalové vydavky $tatneho rozpoétu spolu s vytvorenym ziskom nefinan-
¢nych organizicii. Stoji za povSimnutie, Ze podla rovnice, s rasticim ziskom nefinan¢nych
organizacii hodnota investicii klesd, aj ked’ by asi bolo rozumnejSie ocakavat’ opak. Rovnica
NBS obsahuje ako vysvetl'ujiicu premennt podiel hrubého prevadzkového prebytku podnika-
telov na HDP, ale za dva Stvrtroky stcasne, k comu su prisposobené aj didta o nomindlne;j
urokovej miere, ktora tu vystupuje namiesto objemu uverov. Tvar rovnice je ECM reprezen-

taciou, podobne ako rovnica INFOSTATu.

5.4. Zahranicny obchod
5.4.1. Teoria

Vzhladom na to, Ze cielom diplomovej prace nie je popis zahranicného obchodu,
v pripade zaujmu sa Citatel mdze dozvediet’ viac o pri¢indch vzniku obchodovania so zahrani-
¢im 1 o teoretickych pristupoch v diplomovych pracach [8], [9]. My sa obmedzime iba na
struénu charakteristiku Mundelovho pristupu, ktory napriek tomu, Ze sa zaobera len vymenou
statkov, je zakladnym teoretickym nastrojom aj v sucasnosti. Pre zjednodusenie sa budeme
zaoberat’ len dvoma krajinami, ktoré produkuju dva vyrobky a kazda vyvaza jeden vyrobok.

Nech krajina A vyvaza vyrobok X akrajina B vyrobok Y. Z hladiska tovarovej
vymeny medzi krajinami je dolezity dopyt krajiny A po tovare Y a podobne, dopyt krajiny

B po tovare X.
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Ya = Ya(Da P)
_ 1
Xg = XB(DB’E)

kde D,, resp. Dgoznacujii domacu spotrebu v krajinach A, resp. B a P je cena obchodu
(cena Y vyjadrena v cenach X ). Mundelov model obsahuje eSte viacero rovnic, popisujucich
celkovi domdcu spotrebu, produkciu tovarov X a Y v jednotlivych krajinach, ¢isti obchod-
nu bilanciu krajiny A. Pre nas st dolezité funkcie dopytu krajin po importe, definované ako
rozdiel medzi dopytom a ponukou importovanych tovarov:

la=Ya—Ya

lg =Xz = Xg

Ked'Ze ponuka, resp. produkcia zavisi len od cenovej hladiny, dostavame:

In=14(Da P)
- 1
IB - IB(DB’ P)

Podobne by sme mohli definovat’ funkcie ponuky exportu, ako rozdiely produkcie a spotreby
vyvazaného tovaru v danej krajine.
Na zaver teoretickej Casti zadefinujeme dolezitu veli¢inu v zahranicnom obchode -

redlny efektivny kurz. Je definovany ako R=eP, / P, kde P a P, st cenové hladiny doma

a v zahrani¢i a e je vymenny kurz (cena jednotky zahrani¢nej meny vyjadrend v jednotkach
domdcej meny). Teda redlny efektivny vymenny kurz je pomerom zahrani¢nych cien
k domacim cenam meranych v tej istej mene. Ak R rastie, znamena to, ze zahrani¢ny tovar sa
vzhl'adom k doméacemu stava drahsi, a teda konkurencieschopnost domécej ekonomiky sa

zvysuje.

5.4.2. Rovnice dovozu a vyvozu tovarov a sluZieb v modeloch slovenskych inStitucii

1. OEM-ECM-1.0

A, INEGS95, =-18439+08671 A, In((MEUP + MCZP)/PMEU),
-04237 A, In(PEGSPMEU*IREUS95),-08756 [ In EGS95,
-12278 In((MEUP + MCZP)/PMEU),_, +In(PEGSPMEU*IREUS9S),, ]
—-0.0840 SD1+0.1039 UEGS95
EGS05 vyvoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk

MEUP dovoz krajin EU, mld. USD
MCZP dovoz Ceskej republiky, mld. USD
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PEGS deflator vyvozu zo SR

PMEU dovozny deflator krajin EU, 1995=1

IREUSI5 index vymenného kurzu SKK vs. USD, 1995=1

D1 sezonny filter pre 1. Stvrtrok

UEGS05 umela premennd vysvetl'ujiica endogénnu premenni EGS95

A, INMGS95, =-32750+1.7203 A, In(C95 +G95 + 195 + EGS95),
- 04655 A, In(PMGSPAED),-08788 [ In MGS95, ,
~15041 In(C95 +G95 + 195 + EGS95),_, +In(PMGSPAED), , ]
+0.0708 SD1- 00602 SD4 +0.0648 UMGS95

MG05 dovoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk

C95 kone¢na spotreba domacnosti, mld. Sk, s.c.1995

G95 konecna spotreba Statnej spravy v stalych cenach 1995, mld. Sk
195 tvorba hrubého fixného kapitalu v stalych cenach 1995, mld. Sk
PMGS deflator dovozu tovarov a sluzieb, 1995=1

PAED deflator agregatneho efektivneho dopytu

Di sezonny filter pre i-ty Stvrtrok

UMGS95 umeld premenna vysvetl'ujuca endogénnu premennit EM05

1. ISWE00q4
EGSR=288-57.8 DPM +0.002 MDSK(-1)-699 T1

EGR vyvoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk
DPM zmena vyvoznych cien

MDX objem dovozu rozvinutych krajin, mld. Sk, s.c. 1995
T1 sezOnny filter pre prvy Stvrtrok

MGSR=-17453+0.616 DOP + 0514 EGSR-233 CEPOD-6.76 T3

MGSR dovoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk

DOP domaci dopyt, mld. Sk, s.c. 95

EGR vyvoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk
CEPOD podiel deflatora dovozu k indexu cien priemyselnych vyrobcov
T3 sezonny filter pre treti Stvrtrok

1II. Ekonometricky model NBS

Aln EGS95t = -10789 +0.6483 Aln MEUt—0.0131AIn MCZ,[
- 01409 Aln (PBPMEU*IRE)t -06352[In EGS95t _
-1.0207 In MEUt_1 +0.0207 In MCZ,[_1
+02218 In (PBPMEU*IRE)t_l] —0.0971 SEASI + 0.0226 SEAS2
+0.0191 SEAS3

1

EGXO5 vyvoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk
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MEU dovoz krajin EU, mld. USD

MCZ dovoz Ceskej republiky, mld. USD
PE deflator vyvozu

PMEU dovozny deflator krajin EU

IRE index vymenného kurzu

SEAS sezonna premenna pre i-ty Stvrtrok

Aln MGS95; = —2.6971+09242 Aln (CC95 + G95 +195), +0.7266 Aln EGS95,
—02248 A(An (PM)-Aln (PXI)}~-1.0003 [ In MGS95, _
13199 In (CCY5+GI5+195+EGS95) _,
—0.2241 (Ain (PM)-Aln (PX1)) _,1+01060 SEASI

1

MG05 dovoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk
CC95 sukromna spotreba v stalych cenach 1995, mld. Sk
G95 spotreba vlady v stalych cenach 1995, mld. Sk

195 investicie v stalych cendch 1995, mld. Sk

EGXO5 vyvoz tovarov a sluzieb v stalych cenach 1995, mld. Sk
PM deflator dovozu tovarov a sluzieb

PXI index vyrobnych cien

SEASL sezoénna premenna pre prvy Stvrtrok

INFOSTAT a NBS maji na prvy pohlad vel'mi podobné reprezentacie dovoznych
a vyvoznych funkcii, s rovnakymi vysvetlujicimi premennymi, s hlavnym rozdielom, Ze rov-
nice INFOSTATu st vyjadrené s oneskorenim o 4 Stvrtroky, zatial' co rovnice ekonometric-
kého modelu NBS s oneskorenim o jeden Stvrtrok. Hlavnym dopytovym faktorom pre celko-
vy vyvoz je v oboch modeloch objem dovozu krajin EU a Ceskej republiky (v rovnici NBS
ako samostatné premenné, v rovnici modelu QEM-ECM-1.0 ako sucet). Z elasticit tychto fak-
torov v dlhodobom hl'adisku vyplyva, Ze s rasticim dovozom do EU rastie vyvoz zo Sloven-
ska viac ako umerne. Z rovnice NBS moZno naviac vy¢itat’ postupné uprednostitovanie vyvo-
zu do EU pred vyvozom do CR. Vplyv tychto premennych je modifikovany relativnym ceno-
vym indexom celkového vyvozu, ato z kratkodobého aj dlhodobého hl'adiska (v rovniciach
INFOSTATu je dlhodoba elasticita rovna 1). Celkovy dovoz tovarov a sluzieb na Slovensko
je ovplyviiovany hlavne agregatnym efektivnym dopytom (sucet dopytu domacnosti, verejnej
spravy, investicného dopytu a dopytu zahranicia), pricom v rovnici Narodnej banky vystupuje
tento faktor v kratkodobom vztahu v podobe dvoch premennych- domaceho dopytu a dopytu
zahrani¢ia. VSimnime si vysSiu ako jednotkovu elasticitu hlavného faktora v dlhodobom
vztahu, ktord svedc¢i o velkej miere otvorenosti slovenskej ekonomiky a jej dovoznej néaroc-
nosti. Vyvoz aj dovoz sa vyzna¢ujii malou intenzitou zotrvacnosti vyvoja. Rovnice USSE

SAV su v jadre podobné, namiesto objemu dovozov do Eurdpskej unie a Ceskej republiky,
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pouzivaju v rovnici vyvozu premennu vyjadrujicu objem dovozu do rozvinutych krajin.
Kedze premenné nie su v tvare logaritmov, koeficienty nam vyjadruji absolutnu zmenu. O-
pat’ vidime vysoki dovozni nérocnost’ slovenskej ekonomiky, t.j. ak na§ vyvoz vzrastie
o jednotku, dovoz vzrastie o polovicu jednotky. NajvyznamnejSimi premennymi su podiel
deflatora dovozu k indexu cien priemyselnych vyrobcov (vyjadrujuci pomer cien zahranicia
k domécim cendm) v rovnici importu a zmena vyvoznych cien v rovnici exportu. Zaporné,
dost’ vysoké koeficienty poukazuju na vel’ku citlivost’ vyvozu, resp. dovozu na zmenu tychto

ukazovatelov.
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6. Modelovanie agregatneho dopytu

Na zostrojenie modelu (modelov) agregatneho dopytu SR sme pouzili nasledovny pos-
tup. Obmedzili sme sa na odhad piatich rovnic, ktoré popisuji vyvoj zloziek HDP z dopytove;j
strany. To znamend, ze najskor sme odhadli rovnice kone¢nej spotreby domacnosti, verejne;j
spotreby, tvorby hrubého fixného kapitalu, celkového exportu a importu metdédou jednodu-
chou metddou najmensich Stvorcov. Dbali sme samozrejme na to, aby tieto rovnice vychadza-
li z ekonomickej tedrie popisanej v kapitole 5.

Cielom bolo, aby vysledné Specifikdcie rovnic vyhovovali nasledujiicim poziadav-
kdm. V prvom rade, chceli sme, aby adjustovany koeficient determinacie R*> nadobudal hod-
notu vyssiu ako 0,70 a to pri splneni vSetkych Standardnych podmienok, akymi su Statisticka
vyznamnost’ odhadnutych parametrov (pri hladine vyznamnosti 0,05), nepritomnost’ autoko-
relacie rezidui, multikolinearity. Umelé premenné sme sa snazili implementovat’ len v pripade
nutnosti, ked’ sme endogénnu premennt nevedeli dostatocne vysvetlit' dostupnymi predeter-
minovanymi premennymi.

Nasledne sme odhadli rovnaky systém rovnic aj pomocou dvojstupiiovej
a trojstupniovej metddy najmensich Stvorcov.

Udajova zékladia pochadzala prevazne z publikacie [7]. Zvy$né udaje boli ziskané zo
zdrojov SU SR , Eurostatu ([6]), NBS. Pouzité data st §tvrtroéné, z obdobia 1. §tvrtrok 1994
— 2. stvrtrok 2002. Rok 1993 sme sa rozhodli vynechat’, pretoze Gdaje vzt'ahujice sa na toto
Casové obdobie by mali skresl'ujiici dopad na model z dovodu, Ze Slo o transformacné obdo-
bie.

Na odhad bol pouzity program EViews3. Podrobné vysledky odhadov a Statistické

parametre testov su uvedené v Prilohe.
6.1. Odhad jednotlivych rovnic jednoduchou metodou najmensich Stvorcov

Skor nez prejdeme k odhadu jednotlivych rovnic, pristavme sa eSte pri znaceni, ktoré
budeme pouzivat. Exogénne premenné, ktorych logaritmus budeme potrebovat’, budi vystu-
povat’ v logaritmickom tvare, to znamena vysvetl'ujicou premennou nebude samotna pre-
menna, ale priamo jej logaritmus. Endogénne premenné budi do modelu vstupovat’ samostat-

ne z dovodov, na ktoré poukazuje aj priklad v Casti 3.2.
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6.1.1. Konec¢na spotreba domacnosti

Rovnako ako pri popisovani rovnic modelov slovenskych institucii, aj teraz zacneme

konec¢nou spotrebou domacnosti.

In(C95, ) =-0.568 +0835LGDI 95, + 0278 In(C95,_, ) +1380*DLE,-0113*S4

R? =0.94
C95 kone¢na spotreba domacnosti, mld. Sk, s.c. 95
GDI95 hruby disponibilny déchodok, mld. Sk, s.c. 95
E zamestnanost’ (podl'a vyberového zistovania pracovnych sil), tis. os6b
A sezonny index pre 4. Stvrtrok
LGDI = In(GDI)
LE = In(E)

DLE = LE-LE(-1)

Spotreba domécnosti je najviac ovplyviiovand vysSkou hrubého disponibilného do-
chodku. Ako vidime, prislusna elasticita je 0,835, ¢o je vel'kost’ percentualnej zmeny spotreby
v reakcii na percentudlnu zmenu hrubého disponibilného ddchodku. V nasej rovnici d’alej
vystupuje zmena poctu osdb pracujucich v hospodarstve SR. Elasticita pri tejto premenne;j
nam hovori, Ze pri vzraste zamestnanosti o 1%, vzrastd kone¢nd spotreba domacnosti viac ako
proporciondlne, o 1,38%, ¢o je mozné interpretovat’ aj ako urcité optimistické ocakéavanie
domécnosti v dosledku zvySovania zamestnanosti. Statisticky vyznamnou je premenna spot-
reby legovana o jeden Stvrtrok, ktorej elasticita vyjadruje, ze domacnost’ ma tendenciu zacho-
vavat’ si ur€ity trend spotreby z predchadzajuceho obdobia. Zaporna elasticita pri sezonnej
premennej poukazuje na narast prijmov v poslednom kvartali roka, ktory je vyssi ako ndrast

konecnej spotreby domacnosti.

6.1.2. Verejna spotreba

Ako verejnu spotrebu sme uvazovali sucet konecnej spotreby verejnej spravy a konecnej

spotreby neziskovych instittcii sluziacich domacnostiam.

In(G95,) =1381+ 0575*LSBE, + 1.029°DLGE, + 0117*D1

R’ =0.77
G95 verejna spotreba, mld. Sk, s.c. 95
BE vydavky Statneho rozpoctu (predelené deflatorom verejnej spotreby), mld. Sk
GE zamestnanost’ v Statnom sektore, tis. 0sob
D1 umela premenna

LSBE = In(SBE)
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LGE = In(GE)
DLGE = LGE-LGE(-1)

Verejna spotreba sa odvija najmé od vydavkov Statneho rozpoctu, priCom vyznamnej-
§imi sa ukazali byt celkové vydavky SR, nie bezné vydavky SR. Podobne ako pri modelovani
spotreby domacnosti, aj tu sa preukdzala ako Statisticky vyznamna zmena zamestnanosti v
Statnom sektore, pricom elasticita poukazuje, Ze pri vzraste zamestnanosti o 1%, verejné vy-
davky tiez vzrasti zhruba o 1%. Umela premennd bola v tejto rovnici potrebnd, pretoze zoh-
I'adnila najma roky 1994 a 1995, ked’ sa vyvoj verejnej spotreby nedal vysvetlit' vyvojom vy-

davkov statneho rozpoctu, ani zmenou zamestnanosti vo verejnom sektore.

6.1.3. Tvorba hrubého fixného kapitalu

IN(GFC95, ) =-4.054 +1509* In(GDP95, ) +0177*LCSBE,-0.146*S3 +0.283*D2

R*=0.85
GFC95 tvorba hrubého fixného kapitalu, mld. Sk, s.c. 95
EX95 vyvoz tovarov a sluzieb zo SR, mld. Sk, s.c. 95
IM95 dovoz tovarov a sluzieb do SR, mld. Sk, s.c. 95
CH95 zmena stavu zasob + Statisticka diskrepancia, mld. Sk, s.c. 95
CSBE kapitalové vydavky Statneho rozpoctu (predelené deflatorom tvorby hrubého
fixného kapitalu), mld. Sk
3 sezonny index pre treti Stvrtrok
D2 umela premenna

LCSBE = In(CSBE)
GDP95 = C95+ G95+ GFC95+ EX95-IM95+ CH95

Tvorba hrubého fixného kapitalu je v naSej rovnici determinovand vyvojom hrubého
domaceho produktu a kapitdlovymi vydavkami Statneho rozpoctu. Vyznamnym sa ukézal byt
aj sezOnny index pre treti Stvrtrok poukazujici na pokles tvorby investicii v tomto obdobi. Do
rovnice sme implementovali aj umelt premennt, ktord vysvetl'uje vyrazny nérast tvorby in-
vesticii v Stvrtych Stvrtrokoch rokov 1996, 1997, 1998. V tomto obdobi totiz vel'ka Cast’ in-
vesticii (napriklad dial'nice) nebola financovana zo Statneho, ale z inych Casti verejného roz-
poétu. Statisticky nepreukaznymi boli premenné objem tverov podnikom a obyvatel'stvu,

priame zahrani¢né investicie, nomindlna i redlna urokova miera.
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6.1.4. Vyvoz tovarov a sluzieb zo SR

IN(EX95, ) = -1361 + 0571*LIDC, ,-0.682* DLR -0.080* Sl

R*=0.96
IDC dovoz do rozvinutych krajin, mld. USD, s.c. 95
R pomer vyvoznych cien (deflator vyvozu) a cien v danej krajine (deflator impor-
tu do rozvinutych krajin prendsobeny indexom kurzu SKK vs. USD)
LIDC = In(IDC)
LR=In(R)

DLR = LR-LR(-1)

Celkovy vyvoz je determinovany najmi dovozom do rozvinutych krajin, no prislusna
elasticita napoveda, Ze pri zvySeni objemu dovazanych tovarov a sluzieb do krajin nasich ob-
chodnych partnerov, na$ dovoz nereaguje umerne. Elasticita pri d’alSom determinujucom uka-
zovateli vyvoja slovenského exportu, zmene relativneho cenového indexu celkového vyvozu,
je —0,682. Znamienko je teoreticky spravne, pretoze pri vzraste pomeru domacich
a zahrani¢nych cien, objem vyvozu kles4, ¢i uz v dosledku narastu cenovej hladiny doma ale-
bo jej poklesu v zahrani¢i. V rovnici vystupuje aj sezénna premennd vysvetlujica mierny

pokles vyvozu v prvom kvartali kazdého roka.

6.1.5. Dovoz tovarov a sluzieb do SR

In(IM 95, ) =-5288-0187*LERI, +1.789* In(ED95, ) + 0.098* SI-0.066* S4

R* =0.99
ERI index vymenného kurzu SKK vs. USD, 1995=1
Sl sezoénny index pre 1. Stvrtrok
A sezonny index pre 4. Stvrtrok
LERI = In(ERI)

ED95 = C95+ G95+ GFC95+ EX95= efektivny dopyt SR

Hlavnym dopytovym faktorom pre celkovy dovoz na Slovensko je efektivny dopyt, t.].
sucet domaceho dopytu a dopytu zahranicia. Pokusili sme sa vyjadrit’ v rovnici zavislost’ im-
portu od kazdej z uvedenych premennych zvIast, no nedosiahli sme dostato¢nti preukaznost’.
So zépornou elasticitou v rovnici vystupuje index vymenného kurzu slovenskej koruny
a amerického dolara. V pripade apreciacie slovenskej koruny index klesa, zahrani¢né vyrobky
sa unas stavaju lacnej$imi, a dovoz narasta. Opacne je to v pripade deprecidcie. Index vy-
menné¢ho kurzu vlastne zastupuje premennu, ktora by vysvetlovala zmenu dovozu tovarov

asluzieb  vzavislosti na  zmene  pomeru  dovoznych adomacich  cien.
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Nepodarilo sa nam totiz do rovnice implementovat’ index cien priemyselnych vyrobcov, index
domacich cien, rovnako ako aj deflator efektivneho dopytu. Ako vysvetlujucu premenni sme
chceli pouzit’ aj dovoznu prirazku, avSak neukazala sa byt Statisticky vyznamnou. Sezénne
indexy pre prvy aStvrty Stvrtrok nepoukazuji na ndrast, resp. pokles celkového dovozu
v tychto obdobiach, su kvazi sezonnymi indexami (podobne ako sezénny index v rovnici ko-
necnej spotreby domacnosti). Napriklad, kladné¢ znamienko parametra pri sezonnom indexe
pre 1. stvrtrok vyjadruje, Ze priemerny pokles efektivneho dopytu v tomto obdobi je vyraz-

nejsi ako priemerny pokles objemu importu.

Pre tplnost’ napiSme vSetky odhadnuté rovnice, doplnené o identitu pre efektivny do-

pyt a hruby domaci produkt, ¢im dostavame prvy z troch modelov.

MODEL_OLS:

In(C95, ) = -0.568 +0835LGDI, + 0278 In(C95,_, ) +1380*DLE,-0113*S4
In(G95, ) = 1381+ 0575 LSBE, +1.029DLGE, +0117*DI
IN(GFCY5, ) = -4.054 +1509* In(GDPY5, ) + 0177 LCSBE,-0146*S3 + 0.283* D2
IN(EX95, ) =-1361+057LIDC,_,-0.682* DLR -0.080* SI
IN(IM 95, ) =-5288-0187*LERI, +1.78% In(ED95, )

+0.098¢ S1-0.066* S4

ED95, = C95, +G95, + GFCI5, + EX95,
GDP95, = C95, +G95, + GFCI5, + EX95,-IM95, + CH95, = ED95,-IM95, + CH95,

Na zéver uvadzame diagram vizieb, ktory ma sluzit’ na lepsie pochopenie vzadjomného

ovplyviiovania sa endogénnych a predeterminovanych premennych.
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Diagram 6.1
Vzijomné vztahy medzi endogénnymi a predeterminovanymi veli¢inami modelu
t-1
LGDI \ S4 LERI
C95 IM95
DLE CH95
LCSBE EDOS GDP95 LCSBE
y /
DGLE G95 GF(C95 D2 S1
D1 S3
EX95
t-
LIDC DLR
— exogénna premenna — endogénna premenna — endogénna premenna urcend identitou

6.2. Aplikacia dvojstupiiovej metody najmensich Stvorcov

Rovnice, s pouzitim rovnakych parametrov ako pri metdde najmensich Stvorcov, od-
hadneme nésledne pouzitim dvojstupiiovej metody najmensich Stvorcov. Ako uz bolo uvede-
né v teoretickej Casti, vysledkom je konzistentny odhad, pricom sa vyuzije informacia

o vSetkych predeterminovanych premennych modelu.

MODEL_2SLS:

IN(C95, ) =-0568 +0835LGDI, + 0278 In(C95,_, ) +1380*DLE,-0113*S4
In(G95, ) = 1381 +0575LSBE, +1029*DLGE, +0117*DI1

IN(GFC95, ) = -4.286 +1551* IN(GDP95, ) + 0189 LCSBE,-0145S3 +0.278 D2
IN(EX95, ) =-1361+057*LIDC, ,-0.682* DLR-0.080*SI

IN(IM95, ) =-5.004-0155 LERI, +1.737¢ In(EDY5, ) + 0101+ SI1-0.06 I* S4

ED95, = C95, +G95, + GFC95, + EX95,
GDP95, = ED95,-IM95, +CH95,
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Na prvy pohl'ad je zrejmé, ze rovnice, v ktorych ako vysvetl'ujice premenné vystupo-
vali len exogénne premenné, boli odhadnuté rovnako ako pri jednoduchej metdéde najmensich
Stvorcov. Teda zmeny elasticit premennych nastali len v rovniciach popisujtcich vyvoj tvorby
hrubého fixného kapitdlu a dovozu vyrobkov a sluzieb do SR. Budeme sa preto venovat’ len
nim.

Tvorba hrubého fixného kapitélu je na zéklade vysledkov dvojstupiiovej metody naj-
mensich Stvorcov citlivej$ia ako na zmeny HDP, tak aj na zmeny kapitadlovych vydavkov §tat-
neho rozpoctu, pricom sa nepatrne eliminuje vplyv sezéonnosti. Naopak, v rovnici popisujuce;]
vyvoj celkového importu, odhadnutej metédou 2SLS, st absolutne elasticity pri nizsie, €o
nasvedcuje tomu, ze objem dovazanych vyrobkov a sluzieb je odolnejsi vo¢i zmenam vymen-
ného kurzu, aj zmene v objeme efektivneho dopytu. To svedci o istej zotrvacnosti celkového

importu na Slovensko.

6.3. Sucasny odhad simultannej sustavy rovnic pomocou trojstupriovej metody

najmensich Stvorcov

Ako poslednu aplikujeme trojstupiiovi metdédu najmensich Stvorcov. Ziskany odhad
by mal byt nielen konzistentny, naviac by mal vyuzit informaciu o matici endogénnych pre-
mennych a tiez informdciu o kovariancii ndhodnych chyb modelu. Samozrejme, pri chybne;j
Specifikacii modelu, by sa chyba vzniknut4 ¢o i len v jednej rovnici mala preniest’ do celého

systemu.

MODEL_3SLS:

IN(C95, ) =-0.578 +0866*LGDI, +0249* In(C95,_, ) +1285*DLE,-0.118* S4
In(G95, ) =1165 +0.63 *LSBE, +0939* DLGE, +0110*DI

IN(GFC95, ) = -4179 +1527* In(GDPY5, ) + 0199 LCSBE,-013 * S3 +0.263* D2
IN(EX95, ) =-1319+0567°LIDC, ,-0.55* DLR -0.080 S|

IN(IM 95, ) = -5.002-0156*LERI, +1.736* In(EDYS, ) +0103* SI-0.058* S4

ED95, = C95, +G95, + GFCI5, + EX95,
GDP95, = ED95,-IM95, +CH95,

Podobne ako pri vysledkoch dvojstupiiovej metédy najmensich Stvorcov, aj metodou

3SLS sme obdrzali vSetky parametre Statisticky vyznamné. Na zaklade vysledkov uverejne-
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nych v prilohe mdézeme usudit’, Ze pdvodna Specifikacia simultanneho systému bola pravde-
podobne vhodna.

V rovnici popisujucej vyvoj spotreby domadacnosti nastala vyraznejSia zmena
v koeficiente pri premennej vyjadrujicej zmenu zamestnanosti v hospodarstve SR. Metoda
3SLS vyhodnotila zavislost’ celkovej spotreby na tejto zmene ako menej vyraznu v porovnani
s predchadzajucimi dvoma metodami.

V rovnici, ktord popisuje vyvoj verejnej spotreby, vidime zmenu elasticity pri vydav-
koch §tatneho rozpoctu, pricom jej zvysenie o viac ako 0,05% nasvedcuje skutocnosti, ktort
by sme aj odakévali, a to Ze verejné vydavky st uzsie determinované vydavkami SR. Podobne
ocakavanou je aj niz$ia reakcia vydavkov verejnej spravy na zmenu zamestnanosti v Statnom
sektore, pretoze verejné vydavky spojené so zamestnanost'ou vo verejnom sektore, sa tykaju
takmer len mzdovych vydavkov.

Odhadnuté koeficienty pri kapitalovych vydavkoch SR v investiénej funkcii su este
vyssie ako tie, ktoré sme ziskali metédou 2SLS, zatial’ ¢o velkost elasticity pri HDP poklesla.
Sezonnost’ v tretom kvartali sa ukézala byt’ miernejSou ako v pripade 2SLS.

Exportna rovnica odhadnutd metodou 3SLS zaznamenala vyrazni zmenu v elasticite
zmeny objemu exportu na zmenu pomeru vyvoznych a zahrani¢nych cien. Této elasticita je
zaporna a jej vzrast 0,13% vyjadruje, Ze nas vyvoz je menej citlivy napriklad na vzrast vyvoz-
nych cien, t.j. napriek zvySovaniu cien naSich exportérov, celkovy objem exportu neklesa
0 0,682%, ale 00,551%. To poukazuje na zvySovanie konkurencieschopnosti slovenskych
vyvozcov, ktori nekonkuruju len cenou, ale aj kvalitou vyvazanych vyrobkov a sluzieb.

Elasticity v dovoznej rovnici sa vyrazne neliSia od tych, ktoré sme obdrzali dvojstup-

novou metddou najmensich Stvorcov.
6.4. Statistické porovnanie

Podrobné Statistické parametre su uvedené v prilohe. Prilichavost’ modelu vyjadruje
koeficient determindacie a adjustovany koeficient determinacie. Nasledujuca tabul’ka nam pos-
kytuje prehl'ad o hodnote tychto koeficientov pre jednotlivé rovnice. Zo zvySujucou sa naroc-

nost'ou odhadu pozorujeme znizovanie hodnot.
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Tabulka 6.4

Koeficienty determindcie pre jednotlivé modely a rovnice

Rovnica pre endo- Model

génnu premennu: OLS 2SLS 3SLS

C95 R’| 0,950787 0,950787 0,950522
R?| 0,943756 0,943756 0,943454

G95 R’| 0,787622 0,787622 0,782644
R?| 0,765652 0,765652 0,760159

GF(C95 R’| 0,865293 0,864477 0,863074
R?| 0,846713 0,845117 0,843513

EX95 R’ 0,964604 0,964604 0,964106
R?| 0,960942 0,960942 0,960393

IM95 R’| 0,987803 0,987455 0,987410
RZ[ 0,986121 0,985663 0,985612

Teraz sa venujme Statistickej vyznamnosti vysvetlujucich premennych. Modely od-
hadnuté dvoj- a trojstupniovou metédou najmensich Stvorcov vyhodnotili vSetky zahrnuté
premenné ako Statisticky vyznamné. Hodnoty pravdepodobnosti zamietnutia nulovej hypoté-
zy na zéklade hodnot t-Statistiky (nulova hypotéza predpoklada, ze prislusny parameter je

Poslednym faktorom, na zaklade ktorého modely porovname, je determinant varianc-

no-kovarian¢nej matice rezidui. Ten je najvyssi pri jednoduchej metdéde najmensich Stvorcov

cvwr

6.5. Dynamicka simuldcia ex post

V tejto Casti sa zameriame na porovnanie vysledkov jednotlivych modelov. Budeme
porovnavat jednotlivé rovnice a na zaver vyhodnotime aj vysledok — celkovy agregatny dopyt
SR, ¢ize hruby domaci produkt. Na porovnanie vyuzijeme dynamicku simuléciu ex post jed-
notlivych modelov. Vysledky prezentujeme graficky a aj Ciselne, pomocou priemeru absolut-
nych (budeme oznacovat’ O) a kompenzovanych (budeme oznacovat’ Q) odchylok modelova-
nych ukazovatel'ov a HDP. Absolutne odchylky od priemeru urcuju presnost’ modelu. Kom-
penzované odchylky od priemeru poukazuju na skuto¢nost’, ¢i st simulované hodnoty vo vac-
Sej miere nad- alebo podhodnocované voci skutoénym hodnotam. Kladné¢ znamienko kom-
penzovanej odchylky znamend, ze simulované hodnoty st v priemere podhodnocované, za-

porné znamienko znaci opak.
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Pod dynamickou simulaciou ex post rozumieme vy¢islenie historickych hodnot endo-
génnych premennych na zaklade modelu, s vyuzitim hodnot exogénnych premennych. Dyna-
mickost” spo¢iva v tom, Ze vysvetlujice legované endogénne premenné nenadobudaji histo-

rické hodnoty, ale hodnoty vypocitané v predchadzajucom kroku.

Obrazok 6.5.1
Porovnanie skuto¢nych a simulovanych hodnét konec¢nej spotreby domécnosti

100

90 -

80

70 -

60 T T T I T T T I T T T I T T T I T T T I T T T I T T T I T T T I

94 95 96 97 08 99 00 o1 02
Cc95
C95_OLS & C95_2SLS
C95 3SLS
Ocos oLs= Ocgs 295= 1,910 Qcos ors= Qcos 295= -0,311
Ocos 33s= 1,907 Qcos 33.5= -0,523

Ked’ze rovnice jednoduchej a dvojstupiiovej metddy najmensich Stvorcov boli zhodné
v dosledku toho, Ze vSetky vysvetl'ujiice premenné boli exogénne, aj vysledok dynamicke;j
simulacie je zhodny. Z grafu je jasne Citatelny vel'mi podobny vysledok, ktory sme dostali
metédou 3SLS. Toto tvrdenie potvrdzuju aj hodnoty absolutnych odchylok od priemeru.
Z priemeru kompenzovanych odchylok pre spotrebu domécnosti vyplyva nadhodnocovanie

simulovanych dat oproti skuto¢nosti, ktoré je o nie€o vyraznejsSie pri metdode 3SLS.
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Obréazok 6.5.2
Porovnanie skutocnych a simulovanych hodndt verejnej spotreby
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94 95 9% 97 98 99 00 o1 02
G95
G95_OLS & G95_2SLS
G95_3SLS
Ogos oLs = Oges 295 = 4,847 Qces oLs = Qges 295 = 0,101
Ocos 33.s= 4,818 Qges 3s.s= 0,121

Podobne ako v pripade konec¢nej spotreby domécnosti, aj tu mame zhodu v pripade
metody najmensich Stvorcov a dvojstupiiovej metddy najmensich Stvorcov. Vysledok ziskany
metdédou 3SLS je podobny. Vysledky dynamickej simulacie pre spotrebu verejnej spravy su
o nieco horsie ako pre spotrebu domécnosti. Vysvetlenie moze pramenit’ aj z faktu, Ze rovnica
konecnej spotreby domacnosti vysvetl'ovala az 94% rozptylu a rovnica verejnej spotreby len
77%. Z hodndt kompenzovanych odchylok od priemeru vidime mierne podhodnocovanie na-

simulovanych hodnot verejnej spotreby voci skuto¢nosti vo vSetkych modeloch.

Obrazok 6.5.3
Porovnanie skuto¢nych a simulovanych hodnét tvorby hrubého fixného kapitalu
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Ocrces oLs = 10,297 QcFces os =0,220
Ocrces 2ss= 10,689 Qcrces 2as= 0,379
Ocrcos 39.s= 10,782 QcFces 3s.s= -0,180

Z prevedenej simulacie vidime Ze Specifikacia rovnice tvorby hrubého fixného kapi-
talu neodhadla spravne najmé data pochadzajuce z rokov 1994 — 1996. To sa prejavilo aj v
¢iselnom vyjadreni priemeru absolutnych odchylok. Relativne najlepSie obstala jednoducha
metoda najmensich Stvorcov. Kompenzované odchylky od priemeru vyjadruji mierne pod-
hodnocovanie simulovanych hodndt tvorby investicii v prvych dvoch modeloch, a naopak

nadhodnocovanie v tretom modeli.

Obréazok 6.5.4
Porovnanie skutocnych a simulovanych hodnét celkového vyvozu

160
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100
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94 95 96 97 98 99 00 01 02
EX95
EX95_OLS & EX95_2SLS
EX95_3SLS
Okexgs oLs = Ogxes 295 = 3,312 Qexos_ oLs = Qexes 2as = 0,248
Okxos 3ss= 3,417 Qexos 335 = 0,259

Podobne ako v pripade konec¢nej spotreby domacnosti a verejnej spotreby, aj tu mame
zhodu v pripade MNS a dvojstupiiovej MNS. Vysledky, ktoré sme dostali simulaciou rovnice
vyvozu treticho modelu sa opét’ vyrazne neliSia od prvych dvoch. Dobré vysledky simulacie
pripisujeme najma dobrej vysvetlujicej schopnosti povodnej rovnice a exogenite vsetkych
vysvetl'ujucich premennych. Na zaklade hodnot absolutnych aj kompenzovanych odchylok od

priemeru, pre rovnicu celkového vyvozu mierne favorizujeme modely OLS a 2SLS.
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Obrazok 6.5.5
Porovnanie skutocnych a simulovanych hodnét celkového dovozu
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Oimgs oLs = 5,047 Qimes oLs = 0,314

Oimgs 25.s= 5,005 Qimes 2s.s = 0,199

Oimgs 3s5.s= 4,992 Qivgs 3gs = 0,222
Z porovnania hodnot absolutnych odchylok sa relativne najlepSou ukazuje byt troj-
stupiiova metoda najmensich Stvorcov. Kompenzované odchylky pritom potvrdzuju skutoc-

nost’ o priemernom podhodnocovani importu v modeloch.

Obrazok 6.5.6
Porovnanie skuto¢nych a simulovanych hodnot hrubého doméceho produktu
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Ocppos oLs = 2,244 Ocppes oLs = -0,131
Ocppos 29s= 2,197 Ocppos 2g.s = -0,002

Ocppos 335= 2,258 Ocppos 335 = -0,284
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Z vysledkov vidime, Ze je vel'mi t'azké rozhodnut, ktora metdda je najlepSia. VSetky
tri metédy odhadu nam totiz poskytli podobné vysledky. Z grafov st rozdiely takmer neba-
dané. Jedinym nastrojom su pre nas Ciselné vyjadrenia odchylok od skuto¢nosti. Do uvahy
hodnoty absolutnych odchylok od priemeru v dvoch rovniciach, dvojstupfiovd metoéda naj-
mensich §tvorcov v troch (z toho v jednom pripade, ked’ sa zhodovali). Metoda 3SLS bola
takto vyhodnotend trikrat. Co sa tyka kompenzovanych odchylok od priemeru, tam jedno-
znacne dominuje metoda 2SLS. Hodnoty jej kompenzovanych odchylok boli najblizsie k nule
vo vsetkych rovniciach okrem jednej: investicnej rovnice. Odsimulované hodnoty boli
v priemere nadhodnotené v dvoch rovniciach ziskanych metédami OLS a 2SLS, v Styroch
rovniciach boli podhodnotené. Trojstupniova metdda najmensich Stvorcov v troch rovniciach
podhodnocovala skuto¢né udaje, a v troch ich nadhodnocovala.

Z uvedeného porovnania sa dvojstupniova metoda javi byt najlepSou.

6.6 Predpoved’ ex post pre treti a stvrty Stvrt’rok 2002. Porovnanie so skutoc-

nost’ou

Predpoved’ bola uskuto¢nena na zaklade dynamickej simulacie, pricom ako vstupné
endogénne data vstupovali tdaje z 2. Stvrtroku 2002 a exogénne tdaje z druhych dvoch Stvrt-
rokov. Vypocitané boli predpovede endogénnych premennych pre 3. a 4. Stvrtrok 2002 pre

vSetky tri modely. Rozdiely st znazornené graficky.

Obrazok 6.6.1 Obrazok 6.6.2
Porovnanie skutocnych a ex post Porovnanie skuto¢nych a ex post
prognézovanych hodndt prognézovanych hodnot
konecnej spotreby domacnosti verejnej spotreby
104 48
1021
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98] 404
961 364
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92
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2002:1 2002:2 2002:3 2002:4 2002:1 2002:2 2002:3 2002:4
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——C95_ OLS &C95_ 2SLS —— G95_OLS & G95_2SLS
——C95__3SLS —— G95_3SLS
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Obréazok 6.6.3

Porovnanie skuto¢nych a ex post
prognézovanych hodnét

tvorby hrubého fixného kapitalu
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Obrazok 6.6.5

Porovnanie skuto¢nych a ex post

prognézovanych hodnot

celkového dovozu
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Obrézok 6.6.4

Porovnanie skuto¢nych a ex post
prognézovanych hodnot
celkového vyvozu
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Obréazok 6.6.6

Porovnanie skuto¢nych a ex post
prognézovanych hodnét
hrubého domaceho produktu
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Pre lepSiu ndzornost’ sme opét’ vypocitali absolutne (O) a kompenzované (Q) od-

chylky od skutoc¢nosti. V nasledujucej tabul’ke su uvedené skuto¢né a odsimulované hodnoty

jednotlivych premennych pomocou vsetkych modelov a percentualne odchylky.
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Tabul’ka 6.6.1 Tabul’ka 6.6.2

Absolutne a kompenzované odchylky Absolutne a kompenzované odchylky

od skutocnosti pre premenné C95, G95 od skutocnosti pre premenné EX95, IM95

a GFC95 a GDP95

Skuto¢né hodnoty | Odhady modelov Skuto¢né hodnoty| Odhady modelov

Odchylky] OLS| 2SLS| 3SLS Odchylky] OLS| 2SLS| 3sLs

C95 EX95

98,3 99,36 99,36 99,41 152,50 128,24 128,24 129,12

103,4 92,68 92,68 92,40 155,50 126,64 126,64 127,75
O 584 584 6,01 O 17,25 17,25 16,60
Q 479 4,79 490 Q 17,25 17,25 16,60

GI95 IM95

39 36,44 36,44 36,35 154,70 138,59 138,73 139,68

47,7 39,99 39,99 40,32 172,70 138,74 139,48 140,72
o 11,85 11,85 11,56 O 15,29 15,03 14,36
Q 11,85 11,85 11,56 Q 1529 15,03 14,36

GFC95 GDP95

52,60 51,62 52,22 53,37 191,90 181,26 181,73 182,78

59,80 66,18 67,36 68,10 187,00 180,05 180,50 181,14
O 655 7,07 8,07 O 4,64 440 3,95
Q -480 -639 -8,07 Q 464 440 395

Nase modely jednozna¢ne podhodnotili vyvoj spotreby domadacnosti v poslednom
Stvrtroku 2002. Je to spdsobené tym, ze v modeli chyba umeld premennd, ktord by vysvetl'o-
vala zvySeny dopyt domécnosti. Tie sa v tomto obdobi predzasobovali, ked’Zze ocakavali ohla-
seny balicek ekonomickych opatreni v roku 2003. Verejna spotreba bola v skuto¢nosti vyraz-
ne vyssia ako ju ex post prognézovali naSe modely. Vysvetlenie je mozné jednak z dévodu
mensej vysvetl'ujucej sily Specifikovanej rovnice, jednak aj populistickymi opatreniami vlady
v suvislosti s volbami. K 1. jalu sa 05% zdvihli déchodky, vzrastli zivotné minima,
apridavky na deti sa zacali poskytovat’ vSetkym detom bez ohladu na prijem rodicov.
V investi¢nej rovnici vidime odklon od skuto¢nych hodndét len v 4. Stvrtroku. V druhej polo-
vici roka 2002 nastalo oZivenie nasho exportu, ¢o nase modely nedokézali zachytit. Import
bol podhodnoteny zrovnakych dovodov ako konecna spotreba domacnosti. Vysledkom je
podhodnotenie hrubého domaceho produktu.

Co sa tyka jednotlivych modelov, najlepsie vysledky sme dostali metddou 3SLS,
ktorou sme s vynimkou rovnic pre spotrebu domdacnosti a investi¢nej rovnice dostali najmen-

Sie hodnoty absolitnych odchylok od skuto¢nosti.
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Zaver

V praci sme definovali problém odhadu simultdnneho systému rovnic a popisali meto-
dy jeho rieSenia. Ciel'om bolo navrhnut’ simultannu sustavu rovnic pozostavajucu z funkcii
popisujucich vyvoj zloziek agregatneho dopytu. Preto sme sa najskor venovali vyvoju HDP
a jeho komponentov z dopytovej strany za obdobie od roku 1993. V d’alSej Casti sme zhrnuli
adekvatnu ekonomicku tedriu a popisali uz skonstruované rovnice pochadzajice z modelov
vytvorenych INFOSTATom, NBS a USSE SAV. V praktickej ¢asti sme zostrojili vlastny
model a odhadli ho jednoduchou, dvojstupiovou a trojstupfiovou metdédou najmensich Stvor-
cov. Dosiahnuté vysledky sme porovnali zo Statistického hl'adiska. Porovnanie sme uskutoc-
nili aj pomocou dynamickej analyzy a prognozy ex post.

Na zéklade porovnani moZeme skonstatovat’, ze nevieme jednoznacne uprednostnit’
niektortl z metdd. Vysledky, ktoré st v praci prezentované, maju vel'a podobného. Dévodom
je, ze tri z piatich endogénnych premennych st determinované exogénne. No vd’aka tomu, ze
do zvysnych dvoch rovnic vstupuju agregaty endogénnych premennych, pozorujeme aj roz-
diely. Teoreticky by mala najlepsie obstat’ trojstupiiova metdda najmensich $tvorcov. Statis-
tické ukazovatele nasvedcuju tomu, ze model bol spravne Specifikovany, a teda systémova
metdda by mala poskytnut’ najpresnejsi odhad Strukturdlnych parametrov modelu pri najniz-
Som rozptyle nahodnych chyb. Presnejsie vysledky by sme oCakavali najmé v pripade inves-
ticnej a dovoznej rovnice, v ktorych ako vysvetlujuce premenné vystupuji aj endogénne veli-
¢iny. Analyza rovnic pomocou dynamickej simulacie ex post ukazala, Ze rovnica pre tvorbu
hrubého fixného kapitalu odhadnuté trojstupfiovou metddou, sa od skutoénych hodnot odchy-
lila viac ako v pripade zvySnych dvoch metdd. Aj progndza ex post vyhodnotila v pripade
investi¢nej funkcie trojstupiiovia metddu horsie ako zvysné dve metddy.

Modelovanie funkcie pre investiény dopyt je z ekonometrického hl'adiska problema-
tické. Absencia casovych radov vysvetl'ujiicich premennych (Ziaduca zasoba kapitalu, objem
uverov medzi podnikmi,...), nedostatocna Statisticka preukaznost’ dostupnych veli¢in, ktoré¢ by
podla tedrie mali vplyvat na tvorbu hrubého fixného kapitalu (Grokova miera, vytvoreny
zisk), to vSetko moézu byt’ priciny nami dosiahnutych vysledkov.

Komplexny makroekonomicky model zvycajne obsahuje vel’ké mnozstvo rovnic, v
ktorych vzdjomné ovplyviiovanie sa endogénnych a exogénnych premennych je ovela zlozi-
tejSie ako v nasom pripade. S narastajicim mnoZzstvom premennych rastie aj vypoctova na-
rocnost. Aj na zaklade naSich skiisenosti mozeme skonStatovat’, Ze rozdiely nie su az také

vyrazné, aby bolo nutné pouzit’ systémovu metodu, napriek jej pozitivam. NajvhodnejSou by
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mohla byt’ dvojstupniova metdda najmensich Stvorcov, ktora nam na rozdiel od obycajnej me-
tody najmensich Stvorcov poskytuje konzistentny odhad a je relativne jednoducha.

Ciel'om prace bolo, okrem porovnania metdd odhadu, zostrojit' dobry model vyvoja
agregatneho dopytu. O tom, Ze sa ndm to ¢iastocne podarilo, sved¢i prevedena progndza ex
post za treti a Stvrty Stvrtrok 2002, ked’ priemerna absolitna odchylka systému rovnic (s vy-
nimkou identity HDP) dosahovala hodnotu 11,3 — 11,4% (pri kone€nej spotrebe domacnosti
len 4,8 — 4,9%). Samotny agregatny dopyt bol naSimi modelmi prognézovany s odchylkou
4,0 — 4,6%.
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1. Grafy skuto¢nych, fitovanych hodnét a rezidualov pri prvotnom odhade rovnic me-

tédou najmensich Stvorcov
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2. Model odhadnuty oby¢ajnou metédou najmensich $tvorcov

System: SYSO01
Estimation Method: Least Squares
Date: 03/23/03 Ti-
me: 22:23
Sample: 1994:1 2002:2

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C() -0.568310 0.222771 -2.551097 0.0118
C(2) 0.834512 0.101475 8.223833 0.0000
C(3) 0.278047 0.090376 3.076562 0.0025
C4) 1.380120 0.576171 2.395331 0.0179
C(5) -0.113021 0.016176 -6.986871 0.0000
C(6) 1.381433 0.311632 4.432903 0.0000
C(7) 0.574638 0.081676 7.035600 0.0000
C(8) 1.029265 0.267416 3.848927 0.0002
C(9) 0.116740 0.020268 5.759830 0.0000
C(10) -4.054348 0.915339 -4.429342 0.0000
C(11) 1.509294 0.183966 8.204202 0.0000
C(12) 0.177498 0.039807 4.458998 0.0000
C(13) -0.146490 0.043550 -3.363706 0.0010
C(14) 0.282933 0.073753 3.836233 0.0002
C(15) -1.360822 0.217289 -6.262726 0.0000
C(16) 0.571164 0.020595 27.73373 0.0000
C(17) -0.682149 0.225014 -3.031587 0.0029
C(18) -0.080011 0.017878 -4.475345 0.0000
C(19) -5.287567 0.364970 -14.48766 0.0000
C(20) -0.187052 0.055593 -3.364703 0.0010
C(21) 1.789007 0.067198 26.62284 0.0000
C(22) 0.098370 0.013156 7.477081 0.0000
C(23) -0.065612 0.013865 -4.732215 0.0000

Determinant residual covariance 1.35E-14

Equation: LOG(C95)=C(1)+C(2)*LGDI+C(3)*LOG(C95(-1))+C(4)*DLE

+C(5)*S4

Observations: 33

R-squared 0.950787  Mean dependent var 4.422876

Adjusted R-squared 0.943756  S.D. dependent var 0.104774

S.E. of regression 0.024848  Sum squared resid 0.017288
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Durbin-Watson stat 2.099630

Equation: LOG(G95)=C(6)+C(7)*LSBE+C(8)*DLGE+C(9)*D1
Observations: 33

R-squared 0.787622  Mean dependent var 3.535897
Adjusted R-squared 0.765652  S.D. dependent var 0.131337
S.E. of regression 0.063579  Sum squared resid 0.117228
Durbin-Watson stat 2.009265

Equation: LOG(GFC95)=C(10)+C(11)*LOG(C95+G95+GFCI5+EX95
-IM95+CH)+C(12)*LCSBE+C(13)*S3+C(14)*D2
Observations: 34

R-squared 0.865293  Mean dependent var 3.836109
Adjusted R-squared 0.846713  S.D. dependent var 0.261478
S.E. of regression 0.102374  Sum squared resid 0.303930
Durbin-Watson stat 1.966740

Equation: LOG(EX95)=C(15)+C(16)*LIDC(-1)+C(17)*DLR~+C(18)*S1
Observations: 33

R-squared 0.964604 Mean dependent var 4.645853
Adjusted R-squared 0.960942  S.D. dependent var 0.216236
S.E. of regression 0.042735  Sum squared resid 0.052962
Durbin-Watson stat 1.795366

Equation: LOG(IM95)=C(19)+C(20)*LERI+C(21)*LOG(C95+G95+GFC95
+EX95)+C(22)*S1+C(23)*S4
Observations: 34

R-squared 0.987803  Mean dependent var 4.680863
Adjusted R-squared 0.986121 S.D. dependent var 0.250238
S.E. of regression 0.029480  Sum squared resid 0.025204
Durbin-Watson stat 1.730827

3. Model odhadnuty dvojstupfiovou metédou najmensich Stvorcov

System: SYSO1
Estimation Method: Two-Stage Least Squares
Date: 03/23/03 Ti-
me: 22:23
Sample: 1994:1 2002:2
Instruments: LGDI LOG(C95(-1)) DLE LSBE DLGE D1 D2 LCSBE LERI
LIDC(-1) DLR CH S1S3 S4 C

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C() -0.568310 0.222771 -2.551097 0.0118
C(2) 0.834512 0.101475 8.223833 0.0000
C(3) 0.278047 0.090376 3.076562 0.0025
C@4) 1.380120 0.576171 2.395331 0.0179
C(5) -0.113021 0.016176 -6.986871 0.0000
C(6) 1.381433 0.311632 4.432903 0.0000
C(7) 0.574638 0.081676 7.035600 0.0000
C(8) 1.029265 0.267416 3.848927 0.0002
C9) 0.116740 0.020268 5.759830 0.0000
C(10) -4.285952 0.971766 -4.410477 0.0000

C(11) 1.551074 0.194051 7.993117 0.0000
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C(12) 0.188630 0.039876 4.730403 0.0000
C(13) -0.145166 0.042996 -3.376276 0.0009
C(14) 0.277519 0.072863 3.808796 0.0002
C(15) -1.360822 0.217289 -6.262726 0.0000
C(16) 0.571164 0.020595 27.73373 0.0000
C(17) -0.682149 0.225014 -3.031587 0.0029
C(18) -0.080011 0.017878 -4.475345 0.0000
C(19) -5.003975 0.399900 -12.51307 0.0000
C(20) -0.154835 0.058202 -2.660316 0.0087
C(21) 1.736987 0.073585 23.60520 0.0000
C(22) 0.100838 0.012881 7.828713 0.0000
C(23) -0.061244 0.013730 -4.460430 0.0000

Determinant residual covariance 1.25E-14

Equation: LOG(C95)=C(1)+C(2)*LGDI+C(3)*LOG(C95(-1))+C(4)*DLE

+C(5)*S4

Observations: 33

R-squared 0.950787  Mean dependent var 4.422876
Adjusted R-squared 0.943756  S.D. dependent var 0.104774
S.E. of regression 0.024848  Sum squared resid 0.017288
Durbin-Watson stat 2.099630

Equation: LOG(G95)=C(6)+C(7)*LSBE+C(8)*DLGE+C(9)*D1
Observations: 33

R-squared 0.787622  Mean dependent var 3.535897
Adjusted R-squared 0.765652  S.D. dependent var 0.131337
S.E. of regression 0.063579  Sum squared resid 0.117228
Durbin-Watson stat 2.009265

Equation: LOG(GFC95)=C(10)+C(11)*LOG(C95+G95+GFC95+EX95
-IM95+CH)+C(12)*LCSBE+C(13)*S3+C(14)*D2
Observations: 33

R-squared 0.864477  Mean dependent var 3.847522
Adjusted R-squared 0.845117  S.D. dependent var 0.256787
S.E. of regression 0.101059  Sum squared resid 0.285962
Durbin-Watson stat 1.846689

Equation: LOG(EX95)=C(15)+C(16)*LIDC(-1)+C(17)*DLR+C(18)*S1
Observations: 33

R-squared 0.964604 Mean dependent var 4.645853
Adjusted R-squared 0.960942  S.D. dependent var 0.216236
S.E. of regression 0.042735  Sum squared resid 0.052962
Durbin-Watson stat 1.795366

Equation: LOG(IM95)=C(19)+C(20)*LERI+C(21)*LOG(C95+G95+GFC95
+EX95)+C(22)*S1+C(23)*S4
Observations: 33

R-squared 0.987455  Mean dependent var 4.695748
Adjusted R-squared 0.985663  S.D. dependent var 0.238342
S.E. of regression 0.028538  Sum squared resid 0.022804

Durbin-Watson stat _ 1.817269
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4. Model odhadnuty trojstupfiovou metédou najmensich Stvorcov

System: SYSO1
Estimation Method: Three-Stage Least Squares
Date: 03/23/03 Ti-
me: 22:24
Sample: 1994:1 2002:2
Instruments: LGDI LOG(C95(-1)) DLE LSBE DLGE D1 D2 LCSBE LERI
LIDC(-1) DLR CH S1S3 S4 C

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) -0.578441 0.204342 -2.830751 0.0053
C(2) 0.865568 0.092252 9.382603 0.0000
C@3) 0.248657 0.082194 3.025237 0.0029
C4) 1.284764 0.523271 2.455254 0.0153
C(5) -0.118439 0.014686 -8.064528 0.0000
C(6) 1.164629 0.274637 4.240606 0.0000
C(7) 0.630963 0.072017 8.761252 0.0000
C(8) 0.939158 0.232652 4.036742 0.0001
C(9) 0.109686 0.017653 6.213328 0.0000
C(10) -4.179111 0.887624 -4.708198 0.0000
C(11) 1.526536 0.177195 8.615028 0.0000
C(12) 0.199427 0.035060 5.688185 0.0000
C(13) -0.131414 0.036758 -3.575079 0.0005
C(14) 0.263436 0.061797 4.262952 0.0000
C(15) -1.319012 0.189615 -6.956273 0.0000
C(16) 0.567148 0.017980 31.54364 0.0000
C(17) -0.551075 0.182126 -3.025792 0.0029
C(18) -0.079721 0.015391 -5.179634 0.0000
C(19) -5.001657 0.362352 -13.80333 0.0000
C(20) -0.156122 0.052458 -2.976154 0.0034
C21) 1.736363 0.066656 26.04954 0.0000
C(22) 0.103426 0.011682 8.853690 0.0000
C(23) -0.057775 0.012422 -4.651157 0.0000

Determinant residual covariance 1.16E-14

Equation: LOG(C95)=C(1)+C(2)*LGDI+C(3)*LOG(C95(-1))+C(4)*DLE

+C(5)*S4

Observations: 33

R-squared 0.950522  Mean dependent var 4.422876

Adjusted R-squared 0.943454  S.D. dependent var 0.104774

S.E. of regression 0.024915  Sum squared resid 0.017381

Durbin-Watson stat 2.057949

Equation: LOG(G95)=C(6)+C(7)*LSBE+C(8)*DLGE+C(9)*D1
Observations: 33

R-squared 0.782644 Mean dependent var 3.535897
Adjusted R-squared 0.760159  S.D. dependent var 0.131337
S.E. of regression 0.064320  Sum squared resid 0.119976
Durbin-Watson stat 1.849333

Equation: LOG(GFC95)=C(10)+C(11)*LOG(C95+G95+GFC95+EX95
-IM95+CH)+C(12)*LCSBE+C(13)*S3+C(14)*D2
Observations: 33

R-squared 0.863074 Mean dependent var 3.847522
Adjusted R-squared 0.843513  S.D. dependent var 0.256787
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S.E. of regression 0.101581  Sum squared resid 0.288923
Durbin-Watson stat 1.851589

Equation: LOG(EX95)=C(15)+C(16)*LIDC(-1)+C(17)*DLR+C(18)*S1
Observations: 33

R-squared 0.964106 Mean dependent var 4.645853
Adjusted R-squared 0.960393  S.D. dependent var 0.216236
S.E. of regression 0.043034  Sum squared resid 0.053706
Durbin-Watson stat 1.736571

Equation: LOG(IM95)=C(19)+C(20)*LERI+C(21)*LOG(C95+G95+GFC95
+EX95)+C(22)*S1+C(23)*S4
Observations: 33

R-squared 0.987410 Mean dependent var 4.695748
Adjusted R-squared 0.985612  S.D. dependent var 0.238342
S.E. of regression 0.028589  Sum squared resid 0.022886
Durbin-Watson stat 1.814613 _

5. Porovnanie modelov podla pravdepodobnosti zamietnutia hypotézy, Ze prislu$ny pa-

rameter je rovny 0

Prob.(OLS) Prob.(2SLS) Prob.(3SLS)

C(1) ]0.0117823172022 0.0117972911426 0.00531815433625
C(2) [1.05664378922e-13 1.13144929733e-13  1.42628807687¢-16
C(3) ]0.00250691318176 0.0025130175145 0.00294989247275
C(4) 10.0178907331767 0.0179090665055 0.0152864870045
C(5) [9.63066887324e-11 1.0033316751e-10 2.774885088e-13
C(6) [1.83107085261e-05 1.84720509586e-05  3.99660871696¢-05
C(7)  [7.42852690248e-11 7.74629201809¢-11  5.27049910923e-15
C(8) ]0.000177798479632 0.000178751090945  8.82653327514e-05
C(9) [4.90599689803e-08 5.0132430096¢-08 5.42232293311e-09
C(10) [1.85787060331e-05 2.02359612274e-05  5.88050939602¢-06
C(11) |[1.18111830811e-13 4.14045651389¢-13  1.22089744616e-14
C(12) [1.6457680043¢e-05 5.3512950254e-06 7.06253515713e-08
C(13) ]0.000985565156986 0.0009479829635 0.000479019556869
C(14) ]0.000186335286391 0.000207199798643  3.65817637424¢e-05
C(15) [4.11310368172e-09 4.23253702176e-09  1.17981537877e-10
C(16) [1.26310694089¢-59 3.48753865498e-59  5.09357565823e-66
C(17) ]0.00288560452366 0.00289227787339  0.00294481036252
C(18) [1.53902902985e-05 1.55305124051e-05  7.47366427433e-07
C(19) [6.55856515358e-30 1.11171201096e-24  5.08229144849¢-28
C(20) ]0.000982274159837 0.00870491386692  0.00343220038108
C(21) [1.75214684487e-57 5.23709527352e-51  5.96497034919¢-56
C(22) [6.8211262594¢-12 1.03536400855¢e-12  3.09278455289¢-15
C(23) ]5.25202305998e-06 1.65086846517¢-05  7.48245553737e-06




