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Abstrakt

ZELENAY, Marek: Vztah konjunkturdlnych indikatorov a ekonomického vyvoja
Slovenskej republiky [Bakalarska praca], Univerzita Komenského v Bratislave, Fakulta
matematiky, fyziky a informatiky, Katedra aplikovanej matematiky a statistiky; veduaci
bakalarskej prace: RNDr. Jan Klacso, predseda komisie pre obhajobu prof. RNDr. Pavol
Brunovsky, DrSc. , Bratislava 2011, 43 stran

Bakalarska praca skima moznost predikcie vyvoja ekonomiky prostrednictvom
konjunkturdlnych indikatorov. V prvej cCasti sa nachadzaji teoreticky spracované
ekonomické a matematické zaklady dolezité pre spravne zostavovanie modelov. Na
zaklade teoretickych poznatkov a informacii ziskanych z pouzitej literatiry sa druha cast’
prace zameriava na zostavovanie atestovanie modelov  popisujucich  vplyv
konjunkturdlnych indikatorov na buduci vyvoj réznych ekonomickych ukazovatelov v
priemysle. Vychadza najavo, ze spomedzi vSetkych ekonomickych ukazovatel'ov indikuju
konjunkturdlne indikatory najlepSie vyvoj zamestnanosti. Preto sa pri predpovedani
budeme zaoberat’ hlavne tymito modelmi. Zaroven sa v praci ukazuje, Ze plati aj opac¢na
zavislost’, t.j. vyvoj v ekonomike ovplyviiuje ocakavania podnikov ohl'adom buduceho

vyvoja.

KPuacové slova: metéda najmensich Stvorcov, nestacionarne ¢asové rady,

konjunkturalne indikatory, regresné modely
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Uvod

Predpokladom tspesnych ekonomickych rozhodnuti podnikov je poznanie aktualneho
stavu panujuceho v ekonomike a schopnost’ ¢o najpresnejSie odhadovat buduici vyvoj.
Coraz Gastejsie sa na predikcie budiceho vyvoja makroekonomickych ukazovatelov
pouzivaju konjunkturdlne indikatory, ktoré su produktom zistovania ndzorov podnikov
Statistickym uradom ohl'adom buduceho vyvoja jednotlivych segmentov ekonomiky.
Prieskum sa uskutociiuje pred koncom mesiaca, t.j. podniky nemaju k dispozicii konecné
udaje, a preto sa jedna skor o ich subjektivny ndzor ako o objektivny ukazovatel’. Je preto
dolezité zistit’ mieru schopnosti konjunkturdlnych indikatorov predpovedat’ buduci vyvoj
ekonomickych ukazovatelov.

Cielom prace je pomocou jednoduchych regresnych rovnic odhadniit’ mozny vzt'ah
medzi  ukazovatelom redlnej ekonomiky (ukazovatele odvetvia priemyslu)
a konjunkturdlnymi indikatormi. V praci sa teda overuje, nakol’ko je mozné pomocou
konjunkturdlnych indikatorov z odvetvia priemyslu predpovedat kratkodoby vyvoj

niektorych redlnych ukazovatel'ov (nezamestnanost’, trzby) priemyslu.

Praca je Clenena na tri Casti, priCom v prvej sa venuje charakteristike a porovnavaniu
vyvoja konjunkturdlnych indikatorov a ekonomickych ukazovatel'ov. Mozny stivis medzi
indikatormi a ukazovatelmi je odvodeny na zéklade poznatkov z ekonomickej teorie.
Druhd cast’ sa venuje teoretickym poznatkom metddy najmenSich Stvorcov, ktord je
dolezitd pri odhadovani regresnych modelov, c¢asovych radov, ich rozdeleniu na
stacionarne a nestacionarne Casové rady, vlastnostami a detekcii nestaciondrnych radov.
Nadobudnuté poznatky o ¢asovych radoch su d’alej vyuzité na modelovanie vzt'ahov medzi
ukazovate'mi a indikdtormi. V poslednej casti st na zaklade vlastnych regresnych
modelov odhadnuté vzt'ahy medzi ekonomickymi ukazovatel'mi a jednym, alebo viacerymi
konjunkturdlnymi indikatormi. NajkvalitnejSie modely sa nasledne vyuziju na predikciu

vyvoja ukazovatel'ov redlnej ekonomiky.



1. Konjunkturalne indikatory

1.1 Popis konjunkturalnych indikatorov

Jeden z dolezitych aspektov uspesného investovania je poznanie presného stavu na trhu
a schopnost’ predvidat’ jeho buduci vyvoj. V opacnom pripade sa investorove predikcie
moézu znacne lisit’ od skutocného vyvoja trhu a tym sa zvySuje rizikovost’ investicie. Kazdy
rizikovo averzny investor sa snazi minimalizovat’ volatilitu svojich aktiv, pretoze sa obava
pripadného poklesu ocakdvaného vynosu. Preto sa snazia ziskat' ¢o najpresnejSie

informacie o trhu, aby mohli vykonat’ ¢o najlepsie rozhodnutia ohl'adom ich investicie.

Mozny zdroj tychto informécii predstavuji konjunkturalne prieskumy, ktoré vykonéava
Statisticky Urad na spoloc¢nostiach pdsobiacich na izemi Slovenskej republiky. Prieskum
pozostava zo skupiny otazok, ktor¢ sa tykaju oblasti sti¢asného stavu hospodarstva podniku
(t.j. mnozstvo objednavok, finan¢ny stav) a jeho planovany vyvoj v najblizS§om obdobi (1-3
mesiace dopredu). Odpovede nie su na rozdiel od beznych Statistickych prieskumov
zamerané na kvantitativne charakteristiky hospodarstva podniku (pocet objednéavok,
zamestnancov), ale ide skor o subjektivne postdenie ekonomického stavu (napr. pocet
zamestnancov sa znizil, nezmenil, zvysil). Konjunktira sa zistuje pred koncom mesiaca,
¢ize ziskané tidaje st iba odhadmi poznac¢enymi subjektivnym postdenim situdcie a tym sa
moézu od skutoéného stavu liSit’ (touto odchylkou sa budeme viac zaoberat’). Odpovede
podnikov sa vazia (podla ich vyznamu na trhu) anasledne sa priradia percenta

k jednotlivym moznostiam. [1]

Priklad: Pocet objednavok sa oproti minulému kvartalu: zvysil 41%
nezmenil 12%
znizil 47%

Cize vaha tych podnikov, ktorym sa poéet objednavok oproti minulému kvartalu zvysil
tvoria 41%, véha podnikov, ktorym pocet objednavok zostal priblizne rovnaky je 12%

a tym, ktorym sa naopak znizil tvoria 47%.



Vysledné hodnotenie sa uréuje pomocou konjunktirneho salda, ktoré je definované ako
rozdiel percenta pozitivnych zmien oproti negativnym zmenadm. V nasom pripade je saldo
rovné -6% ( 41% - 47% = -6% ). Dal§i vyznam konjunkturalnych indikatorov spociva
V tom, Ze poskytuju nazor podnikov na ich vyvoj v najbliz§ich mesiacoch a tym vyjadruja

naladu, ktora vladne v danom sektore hospodarstva.

Graf 1 Podiel jednotlivych odvetvi na tvorbe HDP

30,00% -

25,00%

20,00%

15,00% H Priemysel

B Stavebnictvo

0,
10,00% Obchod

5,00%

0,00% — T

SRR S
PSS FTLSES
AW AT AT AT AT A AP

Vystihuju ocakavania firiem pdsobiacich v roznych castiach ekonomiky- hlavne
Vv priemysle, sluzbach, stavebnictve a maloobchode. Praca sa bude zaoberat’ moznost'ou ich
vyuzitia v priemyselnom odvetvi ekonomiky, pretoze je to jedno z najvyznamnejSich
odvetvi podiel’ajucich sa na tvorbe HDP, ako aj doélezitym zdrojom pracovnych miest.
V roku 2010 tvoril priemysel 23,55% HDP Slovenskej republiky a zamestnaval 18,59%
ekonomicky aktivneho obyvatel'stva (vyvoj podielu priemyslu na HDP je znazorneny na
grafe 1). Medzi najvéacsie spolo¢nosti pdsobiace na Slovensku patria napr. Volkswagen
v Bratislave, KIA Motors v Tepli¢ke nad Vahom, PSA v Trnave orientované na produkciu
automobilov, vyrobcovia elektroniky Samsung v Galante, Foxconn Nitra, ale aj vyrobca
oceli US Steel Kosice. Velky podiel produktov tychto firiem nie je ureny pre nas trh
a exportuje sa do zahranicia (Nemecko, USA), t.j. priemyselna vyroba ateda aj vykon
ekonomiky do zna¢nej miery zavisi od zahrani¢ného dopytu po naSich vyrobkoch.
V minulosti prechddzala pracovna sila (zamestnanci) z priemyselnej sféry do inych oblasti-

najcCastejSie do sektoru sluzieb, avSak dnes su zdrojom rastu nezamestnanosti.



Sezonna zlozka vo vyvoji ekonomiky (priemyselnej produkcie) je velmi vyznamna
a znizuje rozdiely v Casovych radoch konjunktury a skutocnych dat. Pocas letnych
dovoleniek a na zaciatku/konci roka (Vianoce) je vykonnost’ ekonomiky podpriemerna, ale
naopak V juni, oktobri a novembri je vyrazne nadpriemerna. V hodnoteni zmien produkcie
pomocou konjunkturdlneho salda sa sezénne vykyvy nedaju presne vyjadrit’. Kvalitativne
hodnotenie (rast, pokles — konjunkturalne saldo) ma ohrani¢ené moznosti predvidat’ zmeny
a tak je Casté, ze sa tieto velké vykyvy podhodnocuji. Aj napriek tomu, ze konjunkturalne
saldo pomerne dobre kopiruje javy v ekonomike (produkciu) je vhodné pouzit’ taky model,

ktory zohl'adiiuje aj pdsobenie sezonnej zlozky.

Data z konjunkturalnych prieskumov sme ziskali zo stranky $tatistického uradu®, ktoré
obsahuju saldd sezénne ocistenych a neocCistenych udajov. Pozostavaju zo sezonne
ocisteného a neocistené¢ho dopytu, dopytu v zahraniéi, trendu produkcie, zasoby hotovych
vyrobkov, ofakévanych cien, oakdvanej zamestnanosti a Sezonne neocisteného indikatoru
dovery v priemysle. Tieto indikatory porovndvame so skutoénymi datami Statistickych
prieskumov dostupnymi v databaze Slovstatu. N4jdeme tu Statistiky pre priemysel — trzby,
zamestnanost’, mzdy, index priemyselnej produkcie, produktivita prace, vyroba a predaj

priemyselnych vyrobkov s datami, ktoré su pravidelne zbierané od roku 2000. [2]

1.2 Porovnanie vyvoja konjunkturalnych indikatorov s ukazovatel’mi realnej

ekonomiky

Na nasledujicom grafe je znazornend moznd suvislost medzi redlnym vyvojom
a odhadovanym vyvojom zachytenym cez konjunkturalne indikatory, pricom zmena salda
dopytu je oproti zmene trzieb posunuta o 3 mesiace dozadu.

Ukazovatel trzieb je hodnota vyjadrujica skuto¢nu percentudlnu zmenu trzieb v dvoch
nasledujtcich mesiacoch, ktora je vyjadrena ako:

Aln(Trzby;) = In(Trzby;) — In(Trzby;_,)

Ukazovatel' dopytu charakterizuje konjunkturalne saldo dopytu. Je zrejmé, ze trzby
a dopyt po produktoch spolu tzko suvisia (¢im vac¢si je dopyt, tym budu vyssie trzby), ¢o

sa budeme snazit’ nasledujiicimi analyzami dokézat’.

! portal.statistics.sk
2 www.statistics.sk
¥ Tabul’ka sa nachadza v prilohe S



Graf 2 Porovnanie vyvoja indikatora dopytu a ukazovatel’a realnych trZieb

20 0,08
10 | I 1 I - 0,06
- 0,04
0 | TITR Ty

- 0,02

o 318\ [S 0 —— Ukazovatel dopytu

QRS I

-20 ¥ ‘ ‘ - -0,02 —— Ukazovatel trzieb

’ " V V h ‘ - 0,04

-30 T
J ' N\’ - -0,06
-40

Dané udaje sme ziskali pomocou prieskumov vykonanych Statistickym uradom
v rokoch 2001 az 2010. Na grafe je vidno, Ze medzi tymito dvoma veli¢inami existuje
nejaky suvis, avSak ich priebeh nie je vzdy zhodny. Dévodom je, ze hodnotenie tempa
rastu/poklesu konjunkturdlnych indikatorov s v niektorych kvartaloch prehnané, v inych
naopak podhodnotené (st to len odhady). Nahle zmeny tempa trzieb (napr. 2. kvartal 2004)
nam nedokézali predpovedat’. Zaujimavy je koniec roka 2008 (3. a 4. kvartal), kedy naplno
prepukla finan¢na kriza v USA (pad financnej institucie Lehman Brothers) a v dosledku
naviazanosti slovenskych vyrobcov na trhy inych krajin rapidne poklesli o¢akavania
dopytu po ich produktoch (saldo padlo z 0,02 v 3. kv. 2008 na -0,34 v 1. kv. 2009). Vo
vSeobecnosti sa vSak ukazuje, Ze pohyb hodnoty konjunkurdlneho salda moze sluzit’ na

predikciu zmeny tempa rastu.

Na grafe 3 (rozptylovy diagram) vyjadrime vztah predpovedanim zmeny dopytu
pomocou konjunkturdlneho salda arealnou zmenou trzieb. Predpokladdme, Ze ¢im je

hodnota salda vécsia, tym bude tempo rastu trzieb vyssie.



Graf 3 Rozptylovy diagram
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Situacia nie je uplne idedlna, pretoze na grafe nie je vidiet trend rastu trzieb s rastucim
ocakavanym dopytom, avSak naopak sme zaznamenali negativnu korelaciu medzi tymito

ukazovatel'mi.

Graf 4 znazornuje zavislost' medzi konjunkturalnym indikatorom celkového dopytu

a ukazovatel'om ro¢nej percentudlnej zmeny trzieb.

Graf 4 Porovnanie vyvoja indikatora dopytu a ukazovatel’a ro¢nych zmien trzieb
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Roc¢na zmena trzieb vyjadruje pocet percent, o ktoré sa zmenili trzby oproti
minulému roku. Indikator celkového dopytu charakterizuje mesacné salda
konjunkturalneho prieskumu. Ked'Zze v konjunkturdlnom prieskume podniky zohl'adiiuju aj
ich budtci vyvoj situacie (zvd¢sa na 3 mesiace dopredu), hodnoty sald zodpovedaju stavu
pred jednym kvartalom (posun hodnét sald na grafe smerom dol'ava). Zaujimavostou je,
ze konjunkturalne saldo trzieb nam indikovalo prepad trzieb v roku 2008 (zaciatok krizy
Vv Eurépe a USA), pretoze si firmy uvedomovali situaciu panujicu na americkom trhu-
hypotekarna kriza, nedostatok likvidity (averov) a z toho vyplyvajici prepad dopytu po
»luxusnych® tovaroch (napr. automobily), prave ktoré naSa ekonomika produkuje a tym

upravili svoje o¢akavania (saldo dopytu)

Na grafe 5 (rozptylovym diagramom) vyjadrime suvis medzi predpovedanim zmeny
dopytu pomocou konjunkturalneho salda a realnou ro¢nou zmenou trzieb. Ukazuje sa

pozitivna zavislost’ medzi konjunkturalnym ukazovatel'om dopytu a zmenou trzieb.

Graf 5 Rozptylovy diagram
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Oproti grafu 3 je na grafe 5 lepSie pozorovatelny suvis medzi pozorovanymi javmi.
Regresna priamka ma na rozdiel od grafu 3 pozitivny sklon, dokonca test korelacie ndm

zamietol hypotézu, Ze dopyt a trzby spolu nesuvisia.



Prvymi dvoma obrazkami sme znazornili vztah medzi zmenami celkového dopytu
atrzieb. Vzhl'adom na exportne zamerani ekonomiku Slovenskej republiky— t.j. velka
Cast’ priemyselnej vyroby sa vyvaza do zahranicia (69,14% hodnoty vyrobenej priemyslom
SR)2 predpokladame, ze dopyt v zahrani¢i bude mat’ podobny vplyv na vysku trzieb ako
celkovy dopyt. Teda budeme skumat’ zévislost medzi konjunkturdlnym saldom dopytu

Vv zahrani¢i a roénymi percentudlnymi zmenami trzieb.

Priebeh salda dopytu v zahrani¢i na grafe 4 je takmer identicky s priebehom salda
celkového dopytu. Dévodom je fakt, Ze domaci dopyt po priemyselnej vyrobe je oproti
zahrani¢énému minimalny, ¢o priamo vyplyva z exportne zameranej ekonomiky. Graf 6
nam potvrdil pozitivny vplyv medzi dopytom v zahrani¢i a trzbami, dokonca regresna
priamka mala va¢si sklon ako v pripade celkového dopytu (Graf 5) (Co nam indikuje velky

vyznam zahrani¢ného dopytu po priemyselnych produktoch na vyvoji trzieb).

Graf 6 Porovnanie vyvoja indikatorov celkového a zahrani¢ného dopytu a ukazovatel’a roénych zmien

trzieb
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Graf 7 Rozptylovy diagram
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Graf 8 demonstruje zavislost medzi

konjunkturadlnym

saldom ocakavanej

zamestnanosti a mesa¢nou zmenou zamestnanosti v priemysle, kde zamestnanost’ oznacuje

logaritmickt zmenu zamestnanosti v dvoch po sebe iducich mesiacoch:

Aln(Zamestnanost;) = In(Zamestnanost;) — In(Zamestnanost;_,)

Graf 8 Porovnanie vyvoja indikatora o¢akavanej zamestnanosti a ukazovatel’a zamestnanosti
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Graf 9 Rozptylovy diagram
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Ocakavana zamestnanost’ je sezonne neocCistené saldo konjunkturdlneho indikétora
vyjadrujiceho predpokladanti zmenu zamestnanosti v priemysle (rast/pokles) na 3 mesiace
dopredu . Z tohto dovodu je rad zamestnanosti adekvatne posunuty:

Ocakavana zamestnanost; je porovnavana s hodnotou Aln(Zamestnanost;,3)
Nagrafe 8 a9 je medzi premennymi pozorovatelny isty stvis, kedy ocakavana

zamestnanost’ relativne presne kopiruje priebeh zmien redlnej zamestnanosti (najméa prepad

Vv Case krizy a nasledného zotavovania ekonomiky).
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2. Matematicky zaklad

Nech (©,S, P) je pravdepodobnostny priestor. Funkciu X = {X (t, @);t € (0,0), w € Q}
kde X(t,w) je pre kazdé t e (0,o0)ndhodnou premennou definovanou na tomto
pravdepodobnostnom priestore, nazyvame stochastickym procesom. V pripade, ze t
(Casova zlozka) nadobiida koneCne alebo spocitatelne vela hodnot, hovorime
0 stochastickom procese s diskrétnym ¢asom alebo o ¢asovom rade. Predpokladame, Ze
Casové odstupy medzi dvoma nasledovnymi pozorovaniami st rovnaké, tj. data su

zhromazd’ované v &ase t, t + h, t + 2h, ..., kde h je dizka jednotlivych &asovych intervalov.

V statistike sa ¢asto hl'ada aproximacia rieSenia preduréeného systému, v ktorom mame
k dispozicii viac rovnic (adajov) ako premennych (skimané veli¢iny). Tuto aproximaciu
ziskavame pomocou metdody najmenSich Stvorcov zalozenej na minimalizacii sumy
Stvorcov chyb, ktoré su sposobené meranim. Ak chceme skumat veli¢inu y pomocou
premennych x5, x5, -+, X, & K dispozicii mame n merani, dany model bude mat’ tvar:

Y=a0+a1X1+"'+ame+£

kde Y, X, ..., X;n, st vektory pozostavajuce z merani jednotlivych premennych- t.].

V1 &1
Y = ( : ) a € je vektor chyb spojeny s meraniami € = ( : ) Model mézeme d’alej
yn STL
upravit’ na maticovy tvar:
1X11 - Xm1\ /%o
Yy=(: : ™ P lte=Xa+e
1X1in - Xmn/ \%m

Velké vyuzitie ma pri odhadovani modelov, ktoré najlepSie popisuji namerané
hodnoty- minimalizujeme sumu $tvorcov rezidui- t.j. rozdielov medzi nameranymi datami

a hodnotami modelu. Teda rieSime ulohu:

min(e’e) = min((Y — Xa)T (Y — Xa))

Pri¢om chceme odhadntt’ vektor a, tak aby vektorovy sué¢in €7 € bol ¢o najmensi

d
—(eTe) = =2XTY + 2XTXa =0
da
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Ak ma matica X plna hodnost (t.j. X7 X je regularna matica), tak pre odhadnuté « plati:

Jeden z najvacSich problémov, ktorym celi ekonometria ¢asovych radov je vyvinat
model schopny predvidat' ich budici vyvoj. Tento vyvoj urCujeme z pozorovania ich
doterajSich vlastnosti (strednd hodnota radu, variancia, kovariancia medzi jednotlivymi

¢lenmi radu). Na tomto zaklade rozdel'ujeme Casové rady na stacionarne a nestacionarne.

Stochasticky proces, ktory sa vyznacuje konecnou strednou hodnotou a varianciou sa

nazyva kovarianc¢ne stacionarny, ak pre kazdé t a s plati:

E(y) = E(ye—s) = 1 (2.1)
Var(y) = Var(y,_) = o? (2.2)
cov(y, Ye—s) = cov(Yeej, Vemjos) = Vs (2.3)

, kde p, 07, ¥ st konstanty.

Jednoducho povedané, Casovy rad nazyvame kovarian¢ne stacionarny ak stredna
hodnota, variancia a autokovariancia (kovariancia medzi ¢lenmi daného radu) st nezavislé

od Casu a korelogram (graf zavislosti autokorelécii radu od ¢asu) so zvySujiicim t klesa.

Prikladom stacionarneho procesu je biely Sum (white-noise process). Postupnost’ {&;}
oznacujeme ako biely Sum, ak kazdd hodnota v danej postupnosti mé nulovi strednu
hodnotu, konsStantnu varianciu a sit medzi sebou nekorelované, t.j. ak pre kazdé t plati:

E(e) = E(g-1) = =0
Var(e,) = Var(g._,) = o2
a pre kazdé j plati:

cov(es, &i_g) = cov(et_j, et_j_s) =0

Je vidno, ze proces bieleho Sumu je kovarian¢ne stacionarny, ked’ze spliia jeho kritéria

2.1), (2.2), (2.3).

Casovy rad dany rovnicou:

y(t) =ap+ta;y(t—1) + &
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(kde &;- biely Sum) je stacionarny, prave vtedy, ked’ je t vel'ké (proces sa zacal vel'mi

davno) a |a,| < 1.

a .
Lim y(t) = . 4+ Z aj &_; (2.4)
t—o 1-a; ¢«
=0
Qo
Ey(t) = Ey(t—s) = T (2.5)

Kovarian¢ne staciondrny proces sa v literatire oznacuje aj ako slabo stacionarny.
Proces, ktory sa vyznacuje nekonecnou strednou hodnotou alebo varianciou nazyvame
silne stacionarny. Z toho vyplyva, ze slaba stacionarita je pre rad silnejSia podmienka ako

silna stacionarita. V d’alSom pod pojmom stacionarita budeme rozumiet’ slabu stacionaritu.

V pripade, Ze dany &asovy rad nespiia podmienky stacionarity, sa nazyva
nestaciondrny. Nestaciondrny casovy rad Y; oznacujeme aj ako integrovany radu n
(ys~I(n)), ak plati, Ze jeho n-t4 diferencia je stacionérna.

Ay, = A" (Ayy) = A" (Y — Yie1)

V praxi sa vsak stretavame s integrovanymi radmi maximalne treticho stupia. Plati, ze
jeho korelogram sa na rozdiel od stacionarneho radu utlmuje vel'mi pomaly. Teda na
zéklade vlastnosti korelogramu sa nam javi, ze je dobrym nastrojom na detekciu
jednotkového korena (nestacionarneho radu). Avsak tito metodda je nepresna- problémom
je, Ze jednotkovy proces (nestacionarny rad) ma priblizne rovnaky spad ako jemu blizky

stacionarny rad.

Stacionarne a nestaciondrne cCasové rady sa odliSuji najmid svojim dlhodobym
vyvojom, pricom pri ndhlom vychyleni ztrendu (Sok, napr. panika na burze) maji
stacionarne rady tendenciu navratu do ich pdvodného trendu, t.j. zmena vyvolana Sokom sa
po urCitom case straca (uroven dlhodobého priemeru je konStantnd). Kym pri
nestacionarnych radoch sa takyto Sok prejavi trvalym vychylenim z pdvodného trendu.
V praxi sa ukazuje, Ze data generované procesom, ktory sa neddvno zacal sl nestacionarne

(Gdaje sa zbieraju iba kratky Cas- niekol’ko rokov).
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Graf 10 Ukazka stacionarnych a nestacionarnych radov

Graf 10 znazornuje vyvoj stacionarneho anestacionarneho ¢asového radu
generovaného z toho istého stochastického procesu. V prvom kroku sa vygeneroval
stochasticky proces- biely Sum (dalej znafeny ako {e;}) ako Casovy rad, ktorej kazda
zlozka je nahodna premenna z normalneho rozdelenia so strednou hodnotou 0 a disperziou
0.1, pricom jednotlivé zlozky boli generované nezévisle.

V druhom kroku sa vytvorili dva stochastické procesy:

{y:} je stacionarny rad vytvoreny pomocou procesu {&;}
Yo = €o

ye = 0,99y;_1 + & pre vietky t > 0
{z:} je nestacionarny rad, ktory je podobne ako y vytvoreny pomocou procesu {&;}:

Zy = &

z; = 1,01z,_, + & pre vSetky t > 0

Z dovodu rozdielnych vlastnosti a spravani stacionarneho a nestacionarneho radu je
potrebné zistit’, s ktorym radom pracujeme. Klasicky regresny model y, = ay + a1x; + e;
vyzaduje aby skimané veli¢iny {y}, {x} boli stacionarne, chyby {e;} mali nulova strednu
hodnotu a kone¢nu varianciu. V opaénom pripade sa jednd o tzv. faloSni regresiu (z
anglického spurious regression), ktord sice vykazuje dobré vlastnosti (velkti hodnotu R?,
testy potvrdzuju signifikantnost’ regresie), ale vysledkom chyba akdkol'vek ekonomicka
interpretacia (nemaji ziadny vyznam). PriCinou je nesplnenie predpokladov pouzitia

metody najmensich Stvorcov (proces nema kone¢nu varianciu). Rad {e;} ma stochasticky
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trend, t.j. chyby merani sa nikdy neutlmia, teda odchylka od modelu bude permanentna
(nie je zaujem pracovat’ s modelom neustale vykazujiucim chyby).

Na overenie stacionarity casového radu sluzia testy jednotkového korenia. Majme rad:

Ve = AQ1Yi-1 T & (2.6)

Najskor chceme testovat’ hypotézu Ho: a; = 0, pomocou MNS odhadneme model
(2.6). Na zaklade predpokladu, Ze |a;| < 1 a & je biely Sum je zaruéena stacionarita radu-

odhad a; je efektivny. Na uréenie signifikancie pouzijeme t, alebo F-testy.

2.1 Dickey Fullerove testy

Dicky Fullerove testy sa pouzivaju na testovanie hypotézy Hp: a; =1 v modeli

uréenom (2.6). Pracujeme s upravenou rovnicou, ktora dostaneme odc¢itanim ¢lenu y;_;:

Ay = YY1+ & (2.7)

kde y = a; — 1, t]. Ho je ekvivalentna hypotéze: y = 0 (ak Ho plati, model (2.6) obsahuje
jednotkovy koren) a testuje sa oproti alternativnej hypotéze Hi: y < 0.
Dickey a Fuller uvazovali 3 typy regresii na testovanie pritomnosti jednotkového korena:
Ay = VY1t & (2.8)
Ay = ag +yye-1t+ & (2.9)
Ay, = ag +yyi-1 +at +&  (2.10)

kde a, je autonémna zlozka a a, je trend Casu. Vypocitame t-Statistiku a na zaklade
porovnania s DF kritickymi hodnotami rozhodneme, ¢i Ho zamietame. V pripade ze Hg
nezamietame pracujeme s ¢asovym radom ako s nestacionarnym procesom.

Pomocou Monte Carlo simulécii sa zistilo, Ze kritické hodnoty testovania y = 0 zavisia
od typu regresie a poétu skumanych tdajov. Tak ako pri testovani inych hypotéz sa pri
vacSom pocte dat zvySuje Sanca zamietnutia testu (zvacsi sa kriticka oblast’) pri odchylke
odhadu od predpokladu Hy (pri danej hladine signifikantnosti) - kritické hodnoty t-
Statistiky (DF) sa zmensia. [3]
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3. Modelovanie zavislosti konjunkturalnych indikatorov

a ukazovatel’ov realnej ekonomiky

Zavislost’ medzi skuto¢nymi ukazovate'mi ekonomického vyvoja a konjunkturalnymi
indikatormi skimame na zéklade regresného modelu vSeobecného tvaru:

APry = ag + arkgy + -+ ankgy + apiqitte, (3.1)

kde 7; je premenna vyjadrujuca realny stav panujtci v ekonomike (HDP, trzby) v Case t a
kgi st salda konjunkturalnych indikatorov v ¢asoch qi € (0,t). @y, ..., a, si odhadované
konsStanty vyjadrujuce mieru zavislosti medzi indikdtorom kg; arealnou ekonomickou

hodnotou ;. Na odhad jednotlivych koeficientov pouzijeme metédu najmensich $tvorcov.

3.1 Pouzité data

Informacie o priebehu casovych radov kazdej premennej st dostupné na stranke
Statistického turadu. Udaje o realnych ekonomickych ukazovatefoch su pravidelne
mesacne, Stvrtro¢ne a ro¢ne zhromazd’ované od roku 1997, pri konjunktire az od roku
2000. NaSe data predstavuju mesacny vyvoj ukazovatel'ov v obdobi od januéra roku 2001
(v jednom pripade zac¢iname rokom 2000) aZ po december 2010. Premenné sme si rozdelili

do dvoch skupin: konjunkturdlne indikatory popisujice nazory podnikov na vyvoj

ekonomiky- trend produkcie, dopyt (celkovy), dopyt v zahrani¢i, oCakavané ceny,
ocakavand produkcia, o¢akdvand zamestnanost’ a

ukazovatele redlnej ekonomiky hodnotiace stav, ktory panoval v hospodarstve- trzby,

index produkcie a zamestnanost’.

Aby sme prediSli vzniku falosnej regresie, kedy by model mohol indikovat
neexistujice zavislosti medzi premennymi, zistime pomocou Dicky-Fullerovho a Phillips-
Perronovho (P-P) testu stacionaritu jednotlivych procesov (v pripade vyskytu
integrovaného radu je modzeme proces pomocou diferencii upravit na stacionarny).
Nésledne je mozné prostrednictvom metddy najmensich Stvorcov odhadnit regresny

model. Informacie o stacionarite jednotlivych ukazovatel'ov st v tabul’ke 3.1 3

¥ Tabul’ka sa nachadza v prilohe
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Na zéklade vystupov z testu jednotkového korena (uvedenych v tabul’ke 3.1) zistujeme
nestacionaritu procesu ukazovatelov realnej ekonomiky, avSak ich prva diferencia
(medzimesa¢né zmeny/medzimesaéné percentualne zmeny) sa javi uz ako staciondrna
(dané ukazovatele s integrované prvého radu). Dalej testy zistili stacionaritu
konjunkturalnych indikatorov. Pri zostavovani regresie musime dbat’ na stacionaritu
vSetkych premennych v modeli, teda budeme zistovat' vztah medzi konjunktirou a

mesaénymi zmenami realnych ekonomickych ukazovatelov.
3.2 Regresie s jednou vysvetl’ujicou premennou

V prvej Casti sa budeme zaoberat’ regresiami s ukazovatel'om redlnej ekonomiky ako
vysvetlovanou premennou a jednou vysvetlujicou premennou (konjunkturdlnym
indikatorom). Pomocou informacii z tabul’ky 3.1 zostavime modely tak, aby sme zamedzili
vzniku falo$nej regresie.

Budeme odhadovat’ model tvaru:

Ayt = Qy + A1 X¢_k + Et (32)

Kde Ay; je prva diferencia ukazovatel'a realnej ekonomiky (Ay; = y; — Vi_1), X¢—x J€
konjunkturalny indikator v ¢ase t — k, kde k- pocet oneskoreni volime tak, aby bola
regresia signifikantnd (pricom sledujeme najmd hodnotu upravenej R? a statistick

vyznamnost’ jednotlivych odhadovanych koeficientov), €, su rezidua.

Odhad zamestnanosti:

Prvym modelom budeme skiimat’ zavislost’ medzi zmenami logaritmov zamestnanosti
a saldom konjunktury ocakdvanej zamestnanosti (graf 8, 9). Ocfakdvame, ze na vyvoj
mesacnej zmeny zamestnanosti bude mat najvacsi vplyv z dostupnych indikatorov
konjunktara ocakavanej zamestnanosti. Ak chcu podniky v najbliz§ej buducnosti prijat’
novych zamestnancov (v doésledku zvySeného dopytu po ich vyrobkoch), tak vysledkom
bude narast celkovej zamestnanosti v danom odvetvi. Na zaklade predchadzajtcich tvrdeni
predpokladdme kladni hodnotu konstanty a;.

Zostavime model:

Aln (Zamestnanost); = ay + a;(0¢akavana zamestnanost)_; + &  (3.3)
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Model 3.3

Dependent Variable: D(ZAMESTNANOST)
Method: Least Squares

Date: 05/20/11 Time: 10:06

Sample (adjusted): 2000M02 2010M12

Included observations: 131 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.001998 0.000609 3.281516 0.0013
OCAKAVANA_ZAMESTNANOST(-1)  0.000126 2.65E-05 4.763565 0.0000

R-squared 0.149590 Akaike info criterion -8.277728
Adjusted R-squared 0.142998 Schwarz criterion -8.233832
F-statistic 22.69155 Durbin-Watson stat 1.281798
Prob(F-statistic) 0.000005

Podl'a o¢akavania sme na zéklade odhadu pomocou metédy najmensich Stvorcov zistili
kladnu zavislost medzi tymito dvoma ukazovatelmi, priCom podla t-testu je indikator
ocakavanej zamestnanosti signifikantny (t.j. existuje vztah medzi danymi premennymi).
O kvalite tohto regresného modelu vypovedad relativne vysokd hodnota upravenej R?
(vzhl'adom na skuto€nost, Ze odhadujeme vplyv na prvé diferencie vysvetlenej
premennej). Na druhej strane Durbin-Watsonova Statistka nam indikuje mozny vyskyt
kladnej autokorelacie disturbancii (d = 1,29 < 2) vmodeli. Teda konvenény odhad
varian¢nej matice by bol nespravny, tym padom by bola hodnota t-Statistiky nespravna, ¢o
by malo vplyv na mozné chybné vyhodnotenie signifikancie daného indikatora. Vzniku
tejto situacie zabranime napriklad pridanim oneskoreného ¢lena vysvetlovanej premennej
do odhadovaného modelu, o spdsobi utlm autokorelacie. V pripade, ze zahrnutim tohto
oneskoreného ¢lena sa autokorelacia odstrani, odhad pomocou MNS bude efektivny a t-

Statistiky premennych spravne. PrisluSny model bude mat’ tvar:

Aln(Zam); = ay + a;(0Cak. zamestnanost);_, + a,Aln (Zam),_, + & (3.4)
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Model 3.4

Dependent Variable: D(ZAMESTNANOST)
Method: Least Squares

Date: 05/15/11 Time: 19:21

Sample (adjusted): 2000M03 2010M12

Included observations: 130 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.001173 0.000613 1.915358 0.0577

OCAKAVANA_ZAMESTNANOST(-1) 7.61E-05 2.80E-05 2.714908 0.0076

D(ZAMESTNANOST(-1)) 0.347452 0.086123 4.034354 0.0001

R-squared 0.246385 Akaike info criterion -8.375286

Adjusted R-squared 0.234517 Schwarz criterion -8.309112

F-statistic 20.76056 Durbin-Watson stat 2.002968
Prob(F-statistic) 0.000000

Na zéklade Durbin-Watsonovej Statistiky zistujeme, ze pridanim oneskoreného clena
vysvetlovane] premennej do pdvodného modelu (3.3) doslo podla ocakévania
Kk odstraneniu autokorelacie prvého radu. Z vystupu programu e-views je zrejmé
zachovanie pozitivnej zdvislosti indikatora ocakdvanej zamestnanosti a redlneho
ekonomického ukazovatela zmeny zamestnanosti. Dokonca je moZzné pozorovat’ mierne
zvysenie koeficientu upravenej R? na hodnotu 0,23, ¢o znaci dobry ,,fit“ modelu. Dalsia
uprava (napr. vynechanie konStanty) by bola kontraproduktivna (vzhl'adom na hodnotu t-
Statistiky konStanty) a dosiahli by sme iba zhorSenie kvality modelu (znizenie hodnoty

upravenej R?).

V predchddzajicom modeli bola naznadend mozna suvislost medzi zmenou
zamestnanosti a celkovym dopytom po produktoch. Domnievame sa, ze zvySeny dopyt po
vyrobkoch donuti podniky (v snahe dosiahnut' o najvacsi zisk) zvysit objem vyroby
produktov, ¢o modze prispiet k zamestnaniu novych pracovnikov. Zostavime regresny
model zavislosti redlneho ukazovatel'a zmeny zamestnanosti a konjunkturalneho indikatora
celkového dopytu, pricom predpokladdme kladnt hodnotu koeficienta ay:

Aln (Zamestnanost); = ay + a1 (Dopyt)i_i + &
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V modeli sa na zaklade zisteni Durbin-Watsonove;j Statistiky (d = 1,29) detekovala
autokorelacia. Pre zamedzenie vyskytu autokorelacie bolo nutné upravit’ pévodny model
na tvar:

Aln (Zam); = ag + a;(Dopyt)—x + a,Aln (Zam)_, + & (3.5)

Model 3.5

Dependent Variable: D(ZAMESTNANOST)
Method: Least Squares

Date: 05/20/11 Time: 10:03

Sample (adjusted): 2000M03 2010M12
Included observations: 130 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000482 0.000434 1.111566 0.2684
DOPYT 7.10E-05 2.85E-05 2.494351 0.0139

D(ZAMESTNANOST(-1))  0.367221  0.084510  4.345307  0.0000

R-squared 0.239886 Akaike info criterion -8.366699
Adjusted R-squared 0.227916 Schwarz criterion -8.300525
F-statistic 20.04009 Durbin-Watson stat 2.030420
Prob(F-statistic) 0.000000

Potvrdil sa pozitivny vplyv salda indikatora dopytu na vyvoj zamestnanosti (Vacsi
dopyt spdsobi narast zamestnanosti). Na zaklade t a F-Statistik bola zistena signifikancia
tohto parametra, ako aj celej regresie. O kvalite modelu nas uistuje pomerne vysoka
hodnota koeficientu upravenej R? (iba 0 nieo mensia ako v predchadzajucom modeli).
Takisto podl'a Durbin-Watsonovej Statistiky uz nie je mozné detekovat’ autokorelaciu. To
znamena, Ze zavedenie oneskorenej vysvetl'ovanej premennej do povodného modelu bolo
spravne (dokazom je aj signifikancia tohto parametra) a tym vSetky uvedené Statistiky
zodpovedaju realite (pouzitie MNS je efektivne).

Modely skonStruované pre odhad zamestnanosti pomocou konjunkturdlnych
indikatorov sa vyznacovali pomerne dobrou kvalitou (signifikantnost’ parametrov a ich

spravanie sa neprieci poznatkom ekonomickej teorie).
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Odhad trzieb:

V tejto Casti sa budu zistovat' vztahy medzi ukazovatelom trzieb a ekonomicky
vhodnymi konjunkturdlnymi indikatormi. Ukazovatel'om su skutocné hodnoty trzieb za
produkty (a za vlastné vykony) vyrobené priemyslom na izemi Slovenskej republiky.

Prvy model bude skumat’ situdciu zobrazeni na grafe 2 a3, tj. zavislost medzi
zmenami logaritmov trzieb (priblizne percentudlna zmena trzieb) a konjunkturadlnym
saldom dopytu. Narast dopytu po vyrobkoch by malo viest k zvySeniu ich predajnosti
(pravdepodobne aj ceny) a tym o¢akavame ndrast trzieb podnikov.

Skonstruujeme model:

An(Trzby); = ay + a;Dopyt,_ + & (3.6)

Model 3.6

Dependent Variable: D(TRZBY)

Method: Least Squares

Date: 05/22/11 Time: 22:10

Sample (adjusted): 2001M02 2010M12
Included observations: 119 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.005223 0.003835 1.361849 0.1759
DOPYT(-1) 0.000211 0.000229 0.920523 0.3592
R-squared 0.007190 Akaike info criterion -4.037124
Adjusted R-squared -0.001295 Schwarz criterion -3.990416
F-statistic 0.847363 Durbin-Watson stat 2.003472
Prob(F-statistic) 0.359194

Na prvy pohlad je zrejmé, Ze regresia nie je signifikantnd (nie je mozné vylucit
nezavislost medzi skimanymi ukazovatel'mi), v jej neprospech poukazuje aj zaporna
hodnota upravenej R? Durbin-Watsonova Statistika zamietla v modeli vyskyt
autokorelacie, a preto nie je potrebné model d’alej upravovat’ na odstranenie tohto javu. Na
zéklade vysledkov z modelu 3.6 indikator dopytu (sdm o sebe) nedokazal spol’ahlivo

predikovat’ vyvoj trzieb.

V nasledujicich modeloch budu odhadované zmeny trzieb pomocou konjunkturalnych

indikatorov oCakavanych cien, ocakavanej produkcie atrendu produkcie. Podla

22



ekonomickej teérie by podniky mali po zvyseni cien (napr. z ddvodu zvysenia ndkladov-
0 viac ako inflaciu) oakavat’ znizeny dopyt po produktoch, ktory vyvola pokles trzieb.

An(Trzby); = ay + a;(0Cakivané ceny)q_; + & (3.7)

Model 3.7

Dependent Variable: D(TRZBY)

Method: Least Squares

Date: 05/24/11 Time: 15:15

Sample (adjusted): 2001M03 2010M12
Included observations: 118 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.000410 0.004187 -0.097984 0.9221
OCAKAVANE_CENY(-2) 0.000175 0.000163 1.071367 0.2862

R-squared 0.009798 Akaike info criterion -4.033740
Adjusted R-squared 0.001262 Schwarz criterion -3.986779
F-statistic 1.147828 Durbin-Watson stat 2.021765
Prob(F-statistic) 0.286228

V modeli 3.7 nastala podobna situacia ako v 3.6, t.j. ukazuje sa, ze dana regresia je
nesignifikantnd, koeficient upravenej determinécie (adjusted RZ) je velmi nizky a navyse

regresiou odhadnuty koeficient a; ma opa¢né znamienko ako sme predpokladali.

Podnikom sa zvySia oCakavania svojej produkcie ak predpokladaji, Ze v blizkej
buducnosti vzrastie odbyt ich produktov na trhu, ¢o by sposobilo rast trzieb. Po odhadnuti
regresie sa na zaklade Durbin-Watsonovej Statistiky nedal v modeli vylucit vyskyt
autokorelacie. Povodny model bol upraveny (podl'a vzoru 3.4) na tvar:

AIn(Trzby); = ay + a1 (0Cak produkcia);_; + a,AIn(Trzby).—, + & (3.8)
Vsetky odhadované koeficienty v regresii su signifikantné, potvrdil sa aj

predpokladany vplyv ocakévanej produkcie na zmenu trzieb. Novy model nevykazuje

pritomnost’ autokorelacie (aprava bola uspesna).
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Model 3.8

Dependent Variable: D(TRZBY)
Method: Least Squares

Date: 05/24/11 Time: 16:10

Sample (adjusted): 2001M03 2010M12

Included observations: 118 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.011036 0.004364 -2.528933 0.0128

OCAKAVANA_PRODUKCIA(-1)  0.000686 0.000166 4.126572 0.0001

D(TRZBY(-1)) -0.200008 0.098269 -2.035304 0.0441

R-squared 0.129175 Akaike info criterion -4.145259

Adjusted R-squared 0.114031 Schwarz criterion -4.074818

F-statistic 8.529369 Durbin-Watson stat 2.038717
Prob(F-statistic) 0.000352

Pri trende produkcie je mozné ¢akat’ rovnaky vplyv na vyvoj trzieb ako u ocakévanej
produkcie. Podla predoslych tivah bude nérast trendu trzieb spdsobovat’ rast trzieb.
Model bude mat’ tvar:
AIn(Trzby); = ay + a;(Trend produkcie),_; + & (3.9)

Model 3.9

Dependent Variable: D(TRZBY)
Method: Least Squares

Date: 05/24/11 Time: 17:06

Sample (adjusted): 2001M02 2010M12

Included observations: 119 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.007688 0.003817 2.014095 0.0463
TREND_PRODUKCIE(-1)  -0.000236 0.000124  -1.904073 0.0594

R-squared 0.030056 Akaike info criterion -4.060424
Adjusted R-squared 0.021766 Schwarz criterion -4.013716
F-statistic 3.625493 Durbin-Watson stat 2.028113
Prob(F-statistic) 0.059357
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Nepotvrdil sa vplyv trendu produkcie na zmenu trzieb (na zaklade ekonomickej tedrie)
adany koeficient je signifikantny az na 10% hladine signifikantnosti. Regresia sa

vyznacuje relativne nizkou hodnotou upravene;j R

Odhad roénvch zmien trzieb:

Rocna zmena trzieb (Trzby rz) je percentudlna zmena hodnoty trzieb oproti rovnakému
obdobiu minulého roka. V nasledujiicej Casti sa bude zistovat, do akej miery su
konjunkturdlne indikatory schopné predikovat vyvoj zmien trzieb charakterizovany
realnym ekonomickym ukazovatel'om ro¢nych zmien trzieb.

Vzhl'adom na exportne orientovanu ekonomiku Slovenskej republiky je zahrani¢ny
dopyt po produktoch vyrobenych na Slovensku pre priemysel Zivotne dodlezity. To
znamena, ze v pripade klesajuceho trendu priemyselnej vyroby v partnerskych krajinadch
(najmi Nemecko a Ceska republika) sa v ramci Gspornych opatreni (zniZenia produkcie)
znizi ndkup mnozstva vyrobkov od subdodéavatel'ov (napr. zo SR)- t.j. klesne zahrani¢ny
dopyt, o spdsobi pokles trzieb podnikov na Slovensku. Preto je podstatné zistit’ aky vplyv
ma dopyt v zahrani¢i na mesané zmeny ro¢nych zmien trzieb. Na zdklade Durbin-
Watsonovej Statistiky (2,74) sa nedala vylucit’ pritomnost’ autokorelédcie, preto sme do
odhadovanej rovnice zahrnuli oneskoreny ¢len vysvetlovanej premenne;.

A(Triby rz); = ay + a;(Zahr dopyt)i_y + a,A(Triby rz)_1 + & (3.10)

Model 3.10

Dependent Variable: D(TRZBY RZ)

Method: Least Squares

Date: 05/24/11 Time: 18:47

Sample (adjusted): 2001M05 2010M12
Included observations: 116 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.802981 0.631236 -1.272076 0.2060

DOPYT_V_ZAHRANICI(-4)  -0.087455 0.036104 -2.422322 0.0170

D(TRZBY RZ(-1)) -0.354450 0.086716 -4.087497 0.0001

R-squared 0.158765 Akaike info criterion 6.186330

Adjusted R-squared 0.143876 Schwarz criterion 6.257544

F-statistic 10.66314 Durbin-Watson stat 2.088210
Prob(F-statistic) 0.000057
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Aj napriek signifikancii parametrov a pomerne velkej hodnoty upravenej R* bol
vV modeli zisteny opac¢ny vplyv dopytu v zahrani¢i na zmenu trzieb ako sme predpokladali.

Mozna pricina je velky ¢asovy odstup medzi indikdtorom dopytu a zmenou trzieb.

Modely odhadujuce ukazovatel' trzieb pomocou konjunkturdlnych indikatorov sa
vyznacovali mensou kvalitou (okrem modelu 3.8), ktord sa prejavovala bud
nesignifikanciou parametrov, alebo sa odhad priecil s ekonomickou tedriou. Podniky maja
na rozdiel od zamestnanosti mensi prehl’ad o budicom vyvoji svojich trzieb, preto ich
ocakavania mézu byt ovplyvnené sucasnym (resp. minulym) vyvojom na trhu. Tymto

problémom sa budeme podrobnejsie venovat’ v kapitole 3.4.

Odhad indexu produkcie:

Index priemyselnej produkcie charakterizuje zmenu priemyselnej produkcie v beznom
mesiaci vo vzt'ahu k rovnakému obdobiu minulému roku. Index priemyselnej produkcie
(IPP) sa pocita podl'a metodiky platnej v Eurdpskej unii na zdklade normy o kratkodobych
ukazovateloch. Jeho vypocet je zaloZeny na zmene objemu vybranych vyrobkov v
naturalnom vyjadreni a na dvojstuptiovom vahovom systéme. Udaje pre vypocet IPP sa
zistuju vycerpavajico za priemyselné podniky zapisané v obchodnom registri s poctom
zamestnancov 20 a viac, vo vybranych priemyselnych podnikoch s potom zamestnancov
do 19 a vo vybranych podnikoch s inou prevazujicou &innostou ako priemyselnou.*

Pomocou modelov sa bude =zistovat spojitost medzi ukazovatelom IPP
a konjunkturalnymi indikatormi o¢akavanej produkcie a trendu produkcie. Rast o¢akavanej
produkcie ma tendenciu v blizkej buducnosti spdsobit’ narast objemu produkcie (oproti
minulému roku). Durbin-Watsonova $tatistika (2,65) poukazovala na autokorelaciu, ktoru
odstranime upravou poévodného modelu na tvar:

A(IPP); = ay + a;(0¢akavana produkcia)_; + a,A(IPP);_1 + & (3.11)

Odhad potvrdil predpokladanti zéavislost (podla ekonomickej tedrie) medzi IPP
a konjunktarou o¢akavanej produkcie. Uprava povodného modelu opét’ tspesne odstranila
autokorelaciu (na zaklade D-W Statistiky bolo mozné zamietnut® vyskyt autokorelacie
prvého radu), odhad koeficienta a4, je signifikantny na 10% hladine signifikantnosti

a spravnost’ modelu potvrdzuje relativne vysoka hodnota upravenej R,

4 Vid.: www.statistics.sk
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Model 3.11

Dependent Variable: D(INDEX_PRODUKCIE)
Method: Least Squares

Date: 05/24/11 Time: 21:08

Sample (adjusted): 2001M03 2010M12

Included observations: 118 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

c -0.933709 0.800751  -1.166042  0.2460
OCAKAVANA PRODUKCIA  0.054564 0.028675 1.902820  0.0596
D(NDEX_PRODUKCIE(-1))  -0.344693 0.085526  -4.030291  0.0001

R-squared 0.142524  Akaike info criterion 6.378438
Adjusted R-squared 0.127611 Schwarz criterion 6.448879
F-statistic 9.557257 Durbin-Watson stat 2.039022
Prob(F-statistic) 0.000145

Na zéklade podobnych ivah vyhotovime model zistujici zdvislost’ indexu produkcie
od salda indikatora trendu produkcie, pricom medzi nimi predpokladdme rovnako kladny
vztah ako v predoslom modeli. Model sa musel upravit’ z ddvodu nemoznosti zamietnutia

autokorelacie Durbin-Watsonovou Statistikou (2,62).

Model 3.12

Dependent Variable: D(INDEX_PRODUKCIE)
Method: Least Squares

Date: 05/25/11 Time: 16:02

Sample (adjusted): 2001M03 2010M12

Included observations: 118 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.315845 0.713403  -0.442729  0.6588
TREND_PRODUKCIE(-1) 0.025559 0.023053 1.108743  0.2699
D(INDEX_PRODUKCIE(-1))  -0.332214 0.086357  -3.846974  0.0002

R-squared 0.124881 Akaike info criterion 6.398804
Adjusted R-squared 0.109662 Schwarz criterion 6.469245
F-statistic 8.205371 Durbin-Watson stat 2.031077
Prob(F-statistic) 0.000466
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Model sa tak upravil na tvar:
A(IPP); = ay + a,(Trend produkcie);_; + a,A(IPP):_1 + & (3.12)

Odhad regresie sice potvrdil ocakavant zavislost medzi parametrami, ale zaroven sa
zistila nesignifikancia indikatora trendu produkcie (hlavna vysvetlujica premenna).
Modelu vsak pravdepodobne chyba d’alSia relevantnd vysvetlujiica premennd, ktora by
chyby ,,zjemnila“. DoSlo by k znizeniu Standardnej chyby odhadovaného koeficienta, ¢o by

sposobilo zvysenie hodnoty t-Statistiky (mohol by sa stat’ signifikantnym).

Nasledujica kapitola sa bude podrobnejSie venovat o.i. aj moznému vylepSeniu

modelov odhadu indexu priemyselnej produkcie.

3.3 Regresie s viacerymi vysvetPujicimi premennymi

V predchadzajucej Casti sa zistovala zavislost medzi redlnymi ekonomickymi
ukazovatelmi pomocou jednoduchych regresnych modelov. Redlne ekonomickeé
ukazovatele su velmi komplexné premenné, na ktorych vyvoj vplyva mnozstvo faktorov.
Praca sa zaobera ich popisom prostrednictvom vyluéne konjunktiry (pre Gplnejsi popis by
bola potrebna d’alia hibkova analyza). Z toho dovodu je mozné s vyuzitim poznatkov
z ekonomickej tedrie dané modely zlepSit pridanim relevantnych vysvetl'ujicich
premennych (konjunkturdlnych indikatorov). Na zistenie chybajucej premennej pouzijeme
Ramseyho reset test’, tj. do povodnej regresie pridime §tvorec odhadnutych hodnot
vysvetl'ovanej premennej Aj?Z:

Ay, = ag + a1 x,_ + axA9% + &,

Ak sa zisti signifikancia parametra a, (tj. chyba v povodnej regresii vysvetlujuca
premennd), doplnime do modelu relevantny (na zéklade ekonomickej teorie)
konjunkturalny indikator. V d’alSom uvedieme len tie regresie, v ktorych bolo po pridani
d’alSieho indikatora zaznamenané zlepSenie parametrov modelu. Regresné modely st v

tvare (3.1).

® Vystupy reset testov k jednotlivym modelom sa nachadzaji v prilohe
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Odhad zamestnanosti:

V predchadzajucej kapitole sa zistilo, ze modely zavislosti zmien zamestnanosti a
konjunkturdlnych indikdtorov sa vyznacuji pomerne obrou kvalitou. Je preto dolezité
zistit', ¢i je mozné pridanim vhodnych indikatorov ich kvalitu este zvysit'. Takto vylepsené
regresné modely by sa stali déveryhodnym nastrojom na urcovanie budiceho vyvoja
zamestnanosti.

V modeli 3.5 bolo pomocou Ramseyho reset testu zistend chybajuca premenna (p-
hodnota je 0,0392). Preto do povodnej regresie zahrnieme aj indikator ocCakavanej
zamestnanosti, t.j. novy regresny model bude mat’ tvar:

Aln(Zam), = ay + a;(0Cak.zam),_, + ay,(Dopyt);_q; + azAln(Zam),_; + & (3.13)

Model 3.13

Dependent Variable: D(ZAMESTNANOST)
Method: Least Squares

Date: 05/25/11 Time: 19:23

Sample (adjusted): 2000M03 2010M12
Included observations: 130 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.001492 0.000629 2.373531 0.0191
DOPYT 5.55E-05 2.89E-05 1.919179 0.0572
OCAKAVANA_ZAMESTNANOST(-1) 6.27E-05 2.86E-05 2.191271 0.0303
D(ZAMESTNANOST(-1)) 0.300132 0.088723 3.382817 0.0010
R-squared 0.267789 Akaike info criterion -8.388715
Adjusted R-squared 0.250356 Schwarz criterion -8.300483
F-statistic 15.36054 Durbin-Watson stat 1.959433

Prob(F-statistic) 0.000000

Pri zvySenom dopyte ako aj pri ocakavani vysSej zamestnanosti podniky v snahe zvysit

produkciu rozsiria vyrobu, ¢o moze vyvolat’ narast zamestnanosti.

Na zéklade odhadnutého modelu sa potvrdil predpokladany vplyv konjunkturalnych
indikatorov na vyvoj zamestnanosti. Pozoruhodny je nérast upraveného koeficientu
determinécie na hodnotu 25%. To znamena, Ze sa oplatilo pridat’ novl premennt, aj ked’ sa

tym zvysila zlozitost regresného modelu.
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Po pouziti reset testu sa opdtovne zistuje chybajuca premennd. Na zdklade
ekonomickej tedrie sa predpoklada, ze ocakavania podnikov na zvySenie produkcie
spoOsobia v najblizsej budlicnosti rast zamestnanosti v odvetvi. Teda do pdvodného modelu
sa zahrnie aj indikator o¢akavanej produkcie. Odhadujeme model tvaru:

Ain(Zam), = ay + a;(Dopyt);_, + ay(0Cak. zam),_y + az(0¢ak.produkcia),_, +
a,Aln(Zam),_, + & (3.14)

Model 3.14

Dependent Variable: D(ZAMESTNANOST)
Method: Least Squares

Date: 05/30/11 Time: 21:02

Sample (adjusted): 2001M02 2010M12
Included observations: 119 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.000477 0.000790 -0.604235 0.5469
DOPYT 3.74E-05 2.84E-05 1.316068 0.1908
OCAKAVANA_ZAMESTNANOST(-1) 6.41E-05 2.91E-05 2.203383 0.0296
OCAKAVANA_PRODUKCIA(-1) 7.65E-05 1.90E-05 4.018718 0.0001
D(ZAMESTNANOST(-1)) 0.181319 0.090718 1.998707 0.0480
R-squared 0.370756 Akaike info criterion -8.446889
Adjusted R-squared 0.348677 Schwarz criterion -8.330119
F-statistic 16.79246 Durbin-Watson stat 1.933228

Prob(F-statistic) 0.000000

Odhad potvrdil ocakédvania o vplyve vybranych konjunkturalnych indikatorov na vyvoj
zmien zamestnanosti, avSak indikator dopytu prestal byt’ signifikantny. Ked'ze t-Statistika
parametra «; je Vv absolitnej hodnote vicsia ako 1, jeho vylucenim by sa hodnota

koeficientu upravenej R? zmensila (t.j. kvalita modelu klesla).

Zistilo sa, Ze vyvoj zamestnanosti sa dal presnejSie popisat’ viacerymi indikatormi
(oproti jednoduchym modelom)- odhad viac priliehal ku skutoénym hodnotdm a tym
vznikali mensie chyby. Doévodom je fakt, Ze na vyvoj zamestnanosti v odvetvi vplyva
viacero faktorov. Kvalitu upravenych modelov dokazovalo zvySenie hodnoty upraveného

koeficientu determinécie.
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Odhad trzieb:
Odhady trzieb pomocou jednoduchych regresnych modelov nepriniesli pozadované
vysledky. Pri¢inou mézu byt vynechané premenné (konjunkturdlne indikétory), ktoré

vplyvaju na celkovy vyvoj trzieb.

V modeli 3.9 sa pomocou reset testu zistila chybajica premenna (p-hodnota je 0,036).
Do pdvodnej regresie sme preto zahrnuli indikator ocakavanej produkcie. Regresny model
bude mat’ tvar:

An(Triby), = ag + a;(Trend prod.),_x + ay(0Cak.prod.);_, + azAIn(Triby)._,
+&; (3.15)

Predpoklada sa podobne ako v modeloch 3.8 a 3.9, ze zvySenie oc¢akavanej produkcie

podnikov zalozené na mnozstvach objednavok sa prejavi na budiicom zvyseni trzieb.

Model 3.15

Dependent Variable: D(TRZBY)
Method: Least Squares

Date: 05/27/11 Time: 12:39

Sample (adjusted): 2001M03 2010M12

Included observations: 118 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.013696 0.010643 -1.286879 0.2007
TREND_PRODUKCIE(-1) -0.000745 0.000269 -2.773476 0.0065
OCAKAVANA_PRODUKCIA(-1) 0.001751 0.000377 4.641641 0.0000
D(TRZBY(-1)) -0.232575 0.096248 -2.416406 0.0173
R-squared 0.184220 Akaike info criterion -2.525541
Adjusted R-squared 0.162752 Schwarz criterion -2.431620
F-statistic 8.581202 Durbin-Watson stat 2.172631
Prob(F-statistic) 0.000035

Naplnili sa o¢akavania ohl'adom signifikantnosti a okrem trendu produkcie aj znamienku
odhadovanych koeficientov. Trend produkcie tak pravdepodobne vyrovnava nadhodnotené
ocakavania podnikov ohladom vyske ich prijmov zpredaja vyrobkov. Model je
kvalitativne na vysSej urovni oproti pdvodnym jednoduchym (priamo vyplyva z hodnot
upraveného R?). Potvrdilo sa, Ze vyvoj trzieb je lepsie uréeny viacerymi indikatormi.
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Odhad indexu priemyselnej produkcie:

Odhady modelov indexu priemyselnej produkcie sice zistili ocakavany (signifikantny)
vztah medzi ukazovatelom IPP a konjunkturalnymi indikatormi, ¢o sa ale prilis
neprejavilo na ich celkovej kvalite. Da sa predpokladat (podobne ako pri vyvoji
zamestnanosti), ze vzhladom na viacero vplyvov podsobiacich na IPP nepostacovali
jednoduché modely na predikciu jeho vyvoja.

V modeli 3.11 sa na zéaklade reset testu zistila chybajica premenna (p-hodnota je
0,0771- teda pri 10% hladine signifikantnosti sa Hy zamietne). Z toho dévodu pridame do
povodnej regresie indikator ocakéavanej produkcie. Teda novy model bude mat’ tvar:

A(IPP); = ay + a1 (OCak.prod.);_y + ay(Trend prod.),_q + azA(IPP);_; + &

(3.16)

Podobne ako pri jednoduchych modeloch 3.11 a 3.12 je mozné o¢akavat’ kladné hodnoty

koeficientov konjunkturdlnych indikatorov (ndrast sald indikatorov spdsobi ndrast zmeny

IPP).

Model 3.16

Dependent Variable: D(INDEX_PRODUKCIE)
Method: Least Squares

Date: 05/26/11 Time: 10:36

Sample (adjusted): 2001M04 2010M12
Included observations: 117 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.381730 0.819310 0.465917 0.6422
OCAKAVANA_ PRODUKCIA(-3) -0.065906 0.038775 -1.699696 0.0919
TREND_PRODUKCIE(-1) 0.061084 0.031125 1.962548 0.0522

D(INDEX_PRODUKCIE(-1)) -0.322297 0.087398 -3.687707 0.0003

R-squared 0.146146 Akaike info criterion 6.399239
Adjusted R-squared 0.123477 Schwarz criterion 6.493672
F-statistic 6.447051 Durbin-Watson stat 2.018274
Prob(F-statistic) 0.000454

Odhadnuté koeficienty regresie st signifikantné az na 10% hladine signifikantnosti. Naplnili
sa predpoklady o vplyve trendu produkcie na vyvoj IPP, ¢o sa vSak uz neda povedat
0 ocakévanej produkcii (jej vplyv je v spore s o¢akavaniami ekonomickej teorie). Pri¢inou
by mohli byt podhodnotené ocakévania vyrobcov ohl'adom ich buducej produkcie (su
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opatrnejsi), ktoré vyrovnava indikator trendu produkcie (mé& vysSiu hodnotu oproti

jednoduchému modelu).

Modelovanie zmien IPP v zavislosti od viacerych konjunkturalnych indikatorov vsSak
neprinieslo oCakavané vysledky, teda vyrazné zvysenie kvality regresného modelu. Na
jednej strane sa zaznamenalo mierne zvy3enie koeficientu upravenej R® oproti modelu
3.12, ale nedosahuje kvality modelu 3.11 (kde je hodnota upravenej R? priblizne o 0,4 %
vysSia). Podobne ako pri modelovani trzieb su aj oCakavania indikatorov priemyselne;j
produkcie subjektivnym nézorom podnikov, ktoré mézu byt 'ahko ovplyvnené aktudlnym

dianim v ekonomike.

3.4 Modelovanie konjunkturalnych indikatorov v zavislosti od realnych

ekonomickych ukazovatel’ov

Pri modelovani skuto¢nych ekonomickych ukazovatel'ov (najma trzieb a IPP) nastaval
problém s vplyvom konjunkturdlnych indikdtorov na ich vyvoj (Castokrat boli
nesignifikantné, vplyv indikatorov sa prie€il s ekonomickou tedriou). Ako bolo spomenuté
v predchadzajucich castiach indikatory predstavujuce ocakavanie podnikov ohl'adom
budtiiceho vyvoja variabilného ukazovatela (buduce trzby, produkcia) su zvicsa
ovplyviiované sti¢asnym stavom na trhu (respektive v ekonomike). To by ale mohlo
vyvolat’” otazniky ohl'adom ich pouzitia na predikciu buduceho vyvoja ekonomickych
ukazovatelov. V tejto Casti sa preto pokisime pre vybrané konjunkturdlne indikatory
odhadnit’ regresny model, v ktorom sa vyvoj danych indik4torov vysvetluje pomocou
ukazovatel'ov redlnej ekonomiky (a teda aspon Ciasto¢ne potvrdit' hypotézu, Ze podniky
Vv niektorych oblastiach formuju svoje ocakavania na zaklade sucasného stavu ekonomiky).

Prvym modelom bude vztah medzi konjunktirou trendu produkcie a zmenami
ukazovatelov trzieb. Z dovodu vyskytu autokorelacie (D-W Statistika je 1,1- kladna
autokorelacia rezidui) model upravime pridanim oneskoreného ¢lena trendu produkcie.

(Trend prod); = ag + a;AIn(Trzby)._; + a,(Trend prod)._, + & (3.17)

Predpokladame, Ze vyrazny narast trzieb v sektore (ekonomike sa dari, na trhu vladne
dobra nalada) sposobi narast ocakavani podnikov, t.j. firmy v snahe maximalizovat’ zisk
ocakavaju zvySenie produkcie (v prosperujlicej ekonomike by mali I'ahSie zaistiteIny odbyt

tovarov).
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Model 3.17

Dependent Variable: TREND_PRODUKCIE
Method: Least Squares

Date: 05/26/11 Time: 17:37

Sample (adjusted): 2001M04 2010M12

Included observations: 117 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 11.71216 2.505618 4.674360 0.0000
D(TRZBY(-2)) 176.6174 61.92598 2.852073 0.0052

TREND_PRODUKCIE(-1) 0.394864 0.083726 4.716168 0.0000

R-squared 0.268065 Akaike info criterion 8.890838
Adjusted R-squared 0.255224  Schwarz criterion 8.961663
F-statistic 20.87574 Durbin-Watson stat 1.878332
Prob(F-statistic) 0.000000

Odhadovany model naplnil oc¢akavania plynice z ekonomickej tedrie- potvrdila sa
ocakavana zavislost medzi trendom produkcie a ukazovatelom trzieb. Vysokd hodnota
upraven¢ho koeficientu determindcie (oproti povodnym modelom) utvrdzuje spravnost’
regresného modelu. Teda je vel'mi pravdepodobné, Ze na ofakavania podnikov ohl'adom

trendu produkcie vyrazne posobi aktudlny stav ekonomiky.

Dalsim modelom bude odhadovany vztah medzi konjunkturdlnym indikatorom dopytu
vV zahrani¢i aindexom trZieb (ro€nd percentudlna zmena trZieb). Podobne ako
Vv predchadzajicom modeli sa aj tu vyskytla kladna autokorelacia rezidui (D-W Statistika je
0,44). Po Gprave ma model tvar:

(Zahr dopyt), = ag + a1 A(Trzby rz) i) + ay,(Zahr dopyt)_1 + & (3.18)

Podobne ako v modeli 3.10 sa predpoklada, ze zvySené trzby ovplyvnia nazor

podnikov na ofakavany vyvoj dopytu (a teda aj zahrani¢ného).

Potvrdil sa vplyv ukazovatela zmien trzieb na ocakavania firiem ohladom
zahrani¢ného dopytu (aj ked’ signifikantny az na 10% hladine signifikantnosti). Ukazalo sa,
podobne ako v predchadzajicom modeli, signifikantny vplyv minulej hodnoty daného

konjunkturdlneho indikatora na jeho sucasnu hodnotu. Tento vysledok je mozné
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interpretovat’ aj tak, Ze o¢akavania podnikov ohl'adom budticeho vyvoja pretrvavaja dlhsiu

dobu a menia sa pomerne tazko a pomaly.

Model 3.18

Dependent Variable: DOPYT_V_ZAHRANICI
Method: Least Squares

Date: 05/26/11 Time: 18:52

Sample (adjusted): 2001M04 2010M12
Included observations: 117 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -2.559296 1.033123 -2.477242 0.0147

D(ZMENA_TRZIEB(-2)) 25.27738 14.12267 1.789844 0.0761

DOPYT_V_ZAHRANICI(-1) 0.769839 0.059107 13.02451 0.0000

R-squared 0.602053 Akaike info criterion 7.165537

Adjusted R-squared 0.595071 Schwarz criterion 7.236362

F-statistic 86.23500 Durbin-Watson stat 2.170130
Prob(F-statistic) 0.000000

3.5 Predikcia pomocou vybranych odhadov

Hlavnou podstatou konjunkturdlnych indikdtorov je moZnost pomocou nich
predpovedat vyvoj ekonomickych ukazovatelov. Tieto predikcie sa ziskavaju
prostrednictvom odhadnutych regresii skumajucich vztahy medzi ukazovatel'mi
a indikatormi, ktoré sa odhadnt z dostupnych historickych udajov. Je pritom dolezité¢ aby
sa dané regresné modely vyznacovali kvalitou (malé chyby- vel’k4 hodnota upraveného R?,
nizka variancia odhadov), v opatnom pripade buda predik¢éné intervaly prili§ Siroké (a
ekonomicky nepouzite'né). Z toho dévodu sa na predpovede pouziju iba najkvalitnejSie
modely z predoslych kapitol. Takisto kvalita predikcie zavisi aj od vlastnosti
ekonomickych ukazovatelov. VariabilnejSie ukazovatele su tazSie predpovedatelné.
Variancia ukazovatel'a vplyva na Sirku predikénych intervalov- ¢im je vdcé$ia, tym sa viac
vychyluje zo strednej hodnoty, t.j. predikény interval sa musi rozsirit (odhady budu
variabilnejSie a menej presné¢). Ohranicenie predikéného intervalu je vypocitané
nasledovne:

Hranica = Predikcia + 2(Standardna odchylka)
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Prvé cast’ sa zameria na predikciu ukazovatela zamestnanosti. Zamestnanost' sa
povazuje za menej variabilny ukazovatel. Dévodom je, ze akékol'vek zmeny poctu
zamestnancov je pre podniky finan¢ne naro¢né- napr. s prijimanim novych zamestnancov
sa docCasne zvySia ndklady (na preSkolenie persondlu) a stipa sila odborov (Co moze
vyustit k zvySovaniu platov). Prepistanim sa strdcaji zdroje investované do
odchadzajiceho persondlu (podniky sa castokrat ani v problémoch neuchylia k
prepustaniu), na zaklade legislativy maji prepusteni zamestnanci narok na odstupné vo
vyske niekol’kych mesacnych platov. Na urcenie vyvoja zamestnanosti pouzijeme model
3.14:

Ain(Zam), = ay + a;(Dopyt)_q + ay(0Cak. zam),_, + az(0¢ak.produkcia),_,

+ a,Aln(Zam),_, + &

Predpokladame, ze sa predikuje vyvoj zamestnanosti na posledné 3 mesiace roka 2010,

na zaklade udajov od roku 2000 (1.1.2000 po 1.10.2010).

Graf 11 Predikcia zamestnanosti
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Sirka predikéného intervalu je aj napriek kvalitnej regresie relativne velka- v prvom
mesiaci predikcie je to az 16 000 zamestnancov (priblizne 3,29% celkového poctu
zamestnanych v priemysle). Nevyhodou tohto modelu je nemoznost’ predikcie ukazovatel'a
zamestnanosti do vzdialenejSej budutcnosti (viac ako 1 mesiac dopredu), pretoze
konjunkturdlne indikatory, od ktorych predpovede zéavisia sa zberaji pred koncom

mesiaca.
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V druhej Casti sa bude predpovedat’ vyvoj ukazovatel'a trzieb. Trzby su v porovnani so
zamestnanost'ou ovel'a viac variabilnejSim ukazovatelom. Pri¢ina spociva v nachylnosti
trzieb ku akejkol'vek zmene vo vyvoji ekonomiky (a s iou spojenej nalady prevladajice;j
na trhu). Ak ekonomika rastie, zvySuje sa zivotna uroven obyvatel'stva, ktoré vyuzije svoje
prostriedky na nakup tovarov (elektronika, luxusné zbozie napr. autd- zvysi sa dopyt)
atym rasti trzby podnikov. Pri prepade nastdva opacny scenar. Na urCenie vyvoja
ukazovatel’a trzieb sa vyuzije model 3.15:

An(Trzby); = ay + a;(Trend prod.);_, + ay(0¢ak.prod.);_; + azAIn(Trzby)._,
+ &

Opit’ sa predpovedd vyvoj ukazovatela trzieb na posledné 3 mesiace roka 2010,

pricom k dispozicii st idaje od roku 2001 (1.1.2001 po 1.10.2010).

Graf 12 Predikcia trZieb
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Podl'a ocakavani je predikény interval v porovnani s modelovanim zamestnanosti
znaéne SirS$i (interval, v ktorom sa nachadza predpokladand hodnota trzieb v prvom

predikénom mesiaci je az 26,5% skutocnych hodndt trzieb).
Aj napriek faktu, ze skuto¢né hodnoty skimanych premennych sa nachadzali vo vnutri

predikéného intervalu bolo predpovedanie v ddsledku prili§ velkej Sirky intervalu

neefektivne a ekonomicky t'azko vyuzitelné.
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Zaver

Cielom prace bolo na zéklade jednoduchych ekonometrickych metoéd zistit' mieru
predpovedacej schopnosti konjunkturdlnych indikatorov ohl'adom vyvoja ekonomiky

Slovenskej republiky. Praca sa primarne zameriavala na odvetvie priemyslu.

Vysledky jednoduchych regresnych rovnic ukazali, Ze priebeh vybranych
ukazovatelov priemyslu (zamestnanost, trzby, produkcia) sa d& zachytit pomocou
konjunkturdlnych indikatorov v réznej miere. NajlepSie vysledky sa dosiahli v pripade
zamestnanosti, kde tak o¢akavana zamestnanost’ ako aj konjunkttra dopytu pomerne dobre
zachytila priebeh zamestnanosti v priemysle. HorSie vysledky sa dosiahli v pripade
ukazovatela trzieb aindexu priemyselnej produkcie, kde ani zahrnutie viac
konjunkturalnych indikatorov vyrazne nevylepSilo odhady. PouziteI'nost odhadnutej
regresie v pripade zamestnanosti je vSak takisto otdzna, najma kvoli Sirokym predikénym
intervalom.

Opacné regresie, kde sa vysvetl'uje priebeh vybranych konjunkturdlnych indikéatorov
pomocou ukazovatel'ov realnej ekonomiky, vSak vykazali pomerne dobré vlastnosti.
Ciastoéne sa teda podarilo potvrdit’ hypotézu, ze podniky v niektorych oblastiach formuju
svoje oCakavania na zdklade sucasného stavu ekonomiky. Vyrazna autoregresia v tychto
modeloch nasved¢uje tomu, Ze ocakavania podnikov ohl'adom budiaceho vyvoja

pretrvavaju dlhsiu dobu a menia sa v niektorych oblastiach pomerne pomaly.
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Prilohy

Vzor dotaznika konjunkturalnych prieskumov

co [[[[][]]

Nazov a sidlo podniku :

0 2011

Vas nazor na kazdu otazku vyjadrite vyznacenim [X)
odpovede, ktora Vam najviac vyhovuje.
rasiici bez zmeny klesajlci
1. Aky bol trend Vaej priemyselne] produkcie za posledné tri mesiace? al 1] 3 E -1 2]
viac ako
2. Povazujete sacasnud droven celkového dopytu po Vase| produkcii dostatodnd dostatoind  nedostatoind
podla knihy zakazick, objednavok a prebiehajicich rokovani za: al 1] 3 E -1 3]
3. PovaZujete sacasnd droven dopytu po Vasej produksii viac ko nevyrabate
v zahraniéi podla knihy zakaziek, objednavok dostaioénl dostatoénd  nedosfatofnd  na export
a prebizhajicich rokovani za: A 1] 3| 2] | 3] [ 4]
wysoks primerané nizke
4. Povaiujete Vase siiéasneé zasoby hotovych vyrobkow za - al 1] =| i | | B
5. Aky bude trend Vasej priemyseingj produkcie rasiic bez zmeny klesajici
v nasledujicich troch mesiacach? al i 3 E -1 3]
& Ocakavate, Ze ceny Vasich vyrobkov rast bez zmeny Elesat
v nasledujicich troch mesiacoch budi: rychlejgis = A 1 L] 4] 5]
rownako Ed 2
pomalie N 3
7. Ocakavate, Ze podet zamestnancov Vase] firmy rast bez zmeny klesat
v nasledujiicich troch mesiacoch bude: El| il 3 1 u 3|

Uwed'te kratky komentar k Vase] ekonomickej situacii, resp. k celkovej situacii vo Vasom odvetvi -

Odoslané dia:

Pediatka :

Meno zastupcu
vedenia podniku

Podpis:

Dataznik vypinil :

Cislo telefonu -
Cizlo faxu :
E-mail :
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Tabul’ka 3.1 Vysledky testov jednotkového koreia

ADF Phillips-Peron
urovnové data | 1. diferencia | urovrové data | 1. diferencia
In(Trzby) 0,61 0,16 0,39 0
Trzby romr 0,08 0 0,17 0
Vysvetlované
Index priemyselnej
premenné
produkcie 0,25 0 0,055 0
In(Zamestnanost) 0,88 0 0,87 0
Dopyt 0,098 0 0,037
Dopyt v zahranici 0,001 0,003
Vysvetlujlice | Trend produkcie 0 0
premenné | Ocakavana zamestnanost 0,012 0,0122
Ocakavana produkcia 0,15 0 0
Ocakavané ceny 0,08 0 0,003

Reset test modelu 3.5

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Specification: D(ZAMESTNANOST) C DOPYT D(ZAMESTNANOST(-1))
Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 2.083297 126 0.0392
F-statistic 4.340125 (1, 126) 0.0392
Likelihood ratio 4.402511 1 0.0359
F-test summary:

Mean
Sum of Sq. df Squares

Test SSR 5.63E-05 1 5.63E-05
Restricted SSR 0.001690 127 1.33E-05
Unrestricted SSR 0.001633 126 1.30E-05
Unrestricted SSR 0.001633 126 1.30E-05
LR test summary:

Value df
Restricted LogL 546.8354 127
Unrestricted LogL 549.0367 126
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Reset test modelu 3.13

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Specification: D(ZAMESTNANOST) C DOPYT OCAKAVANA_ZAMESTNANO
ST(-1) D(ZAMESTNANOST(-1))

Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 2.692686 125 0.0081
F-statistic 7.250556 (1, 125) 0.0081
Likelihood ratio 7.329989 1 0.0068
F-test summary:

Mean
Sum of Sq. df Squares

Test SSR 8.92E-05 1 8.92E-05
Restricted SSR 0.001628 126 1.29E-05
Unrestricted SSR 0.001538 125 1.23E-05
Unrestricted SSR 0.001538 125 1.23E-05
LR test summary:

Value df
Restricted LogL 549.2665 126
Unrestricted LogL 552.9314 125

Reset test modelu 3.9

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Specification: D(TRZBY) C TREND_PRODUKCIE(-1) D(TRZBY(-1))
Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 2.145588 114 0.0340
F-statistic 4.603548 (1, 114) 0.0340
Likelihood ratio 4.671379 1 0.0307
F-test summary:

Mean
Sum of Sq. df Squares

Test SSR 5.74E+11 1 5.74E+11
Restricted SSR 1.48E+13 115 1.29E+11
Unrestricted SSR 1.42E+13 114 1.25E+11
Unrestricted SSR 1.42E+13 114 1.25E+11
LR test summary:

Value df
Restricted LogL -1675.156 115
Unrestricted LogL -1672.821 114
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Reset test modelu 3.11

Ramsey RESET Test

Equation: UNTITLED

Specification: D(INDEX_PRODUKCIE) C OCAKAVANA_PRODUKCIA
D(INDEX_PRODUKCIE(-1))

Omitted Variables: Squares of fitted values

Value df Probability
t-statistic 1.784038 114 0.0771
F-statistic 3.182793 (1, 114) 0.0771
Likelihood ratio 3.249319 1 0.0715
F-test summary:

Mean
Sum of Sq. df Squares

Test SSR 105.0485 1 105.0485
Restricted SSR 3867.634 115 33.63160
Unrestricted SSR 3762.585 114 33.00513
Unrestricted SSR 3762.585 114 33.00513
LR test summary:

Value df
Restricted LogL -373.3278 115
Unrestricted LogL -371.7032 114
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