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1 Úvod

Vnútorná a vonkaj¹ia stabilita národných ekonomík sú v súèasnosti èasto

diskutované otázky. K zahraniènej nerovnováhe prispieva zvy¹ujúca sa zahranièná

zadl¾enos», no najmä nerovnováha vo vývoji dovozu a vývozu. Pasívny schodok

zahranièného obchodu spôsobí deficitný schodok be¾ného úètu platobnej bilancie. Pri jeho

nedostatoènom krytí kapitálovým a finanèným úètom to povedie k zápornému schodku

celej platobnej bilancie. V dôsledku toho sa zní¾ia devízové rezervy Národnej banky èím

klesnú aj èisté zahranièné aktíva krajiny. Následkom je, ¾e medzinárodná pozícia krajiny

sa zhor¹uje.

Pre zabezpeèenie rovnováhy v krajine je dôle¾ité pozna» podmienky, za ktorých

zahranièný obchod funguje, a ktoré ho ovplyvòujú. Je dobré pozna» mechanizmy, ktoré na

dovoz a vývoz vplývajú, a na ktorých zmenu dovoz a vývoz reaguje. Vhodnou

hospodárskou, menovou a fiskálnou politikou je mo¾né nepriaznivý vývoj v zahraniènom

obchode ovplyvni». Ak sa nedajú následky zvy¹ujúcej sa zahraniènej nerovnováhy

odstráni» úplne, dá sa aspoò zmierni» ich vplyv.

Cieµom tejto diplomovej práce bola kon¹trukcia ekonometrického modelu

zahranièného obchodu Slovenskej republiky. Úloha spoèívala predov¹etkým v nájdení

príèinných vz»ahov, ktoré na zahranièný obchod pôsobia. Potom nasledovala kon¹trukcia

ekonometrických rovníc, prièom tie by mali vyhovova» základným princípom teórie

medzinárodného obchodu. Pri kon¹trukcii bolo potrebné zohµadni» aj ¹pecifiká národnej

ekonomiky.

Následné vyu¾itie zostavených rovníc je rôznorodé. Mo¾no ich pou¾i» nielen na

analýzu minulého vývoja zahranièného obchodu, ale aj na prognózy do budúcnosti.

Vysoký prínos ekonometrických rovníc je v ich vyu¾ití na kon¹trukciu variantných

scenárov pre minulos», ale aj budúcnos». V ka¾dom prípade by v¹ak mali by» potrebným

pomocným prostriedkom hospodárskej politiky.
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2 Ekonometria

"Ekonómia bez ekonometrie, ako základu svojho ekonomického výskumu, 
by nedospela ïaleko za ¹tádium obecného verbalizmu, 

nepriniesla by skutoène u¾itoèné výsledky."

Trygve Haavelmo1

Pri plánovaní hospodárskeho vývoja zohráva význam nielen samotná ekonomická

teória, ale aj vyu¾itie ¹tatistických a matematických metód. Komplexné analýzy tak

umo¾òujú poznanie vývojových tendencií a vplyvov, ktoré podmieòujú vývoj jednotlivých

ekonomických ukazovateµov. 

Ekonometria patrí do skupiny vedných disciplín, ktoré vyu¾ívajú matematické aj

¹tatistické metódy [1]. Vyplýva to aj zo samotného názvu tejto vednej disciplíny. Dá sa

poveda», ¾e ekonometria je "prienikom" medzi matematikou, ¹tatistikou a samotnou

ekonomickou teóriou. Je èas»ou ekonómie, ktorá kvantifikuje vz»ahy medzi jednotlivými

velièinami a spracováva ¹tatistické informácie pomocou matematicko-¹tatistického

aparátu. Významný je prínos ekonometrie najmä v oblasti viacrovnicových modelov, ktoré

umo¾òujú súèasné analyzovanie viacerých vplyvov.

Základným prvkom trojlístka ekonómia - matematika - ¹tatistika je ekonomická

teória. Ekonometria v¹ak nemô¾e presne kvantifikova» v¹etky poznatky ekonomickej

teórie. Prepis ekonómie do matematiky si vy¾aduje zavies» mnohé zjednodu¹enia -

ekonomické hypotézy. Hypotézy sa tak stávajú matematickou formalizáciou ekonómie,

ktoré sú ïalej podkladom pre vytváranie ekonometrických modelov.

Veµký význam ekonometrie je v tom, ¾e doká¾e konkrétne èíselne v èase vyjadri»

intenzitu a smer modelovaných vz»ahov medzi ekonomickými velièinami a urèi» ako sa

s urèitou pravdepodobnos»ou budú velièiny v budúcnosti vyvíja». Dosiahnuté výsledky

závisia od pou¾itého algebraického tvaru modelu. Do veµkej miery tie¾ závisia od

ekonomických predpokladov modelovania2. 

Ekonometrický model mô¾e by» jednorovnicový, alebo viacrovnicový. Jedna

rovnica mô¾e vysvetµova» jednu ekonomickú hypotézu vyslovenú o jedinom

ekonomickom procese, napríklad o zamestnanosti. V sústave rovníc mô¾e ka¾dá rovnica

odrá¾a» jednu èas» reprodukèného procesu, prièom spolu vysvetµujú jeden ekonomický

jav. Napríklad pri modelovaní rastu hrubého domáceho produktu sa osobitne modeluje rast

súkromnej spotreby, verejnej spotreby, dovozu a vývozu tovarov a slu¾ieb a investícií. 

1 Trygve Haavelmo, nositeµ Nobelovej ceny za priekopnícke príspevky k rozvoju ekonometrie [11]
2 V prípade modelovania zahranièného obchodu sú to napríklad predpoklady o vývoji svetového obchodu,
svetových cien a podobne.
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Formulácia ekonomických vz»ahov a vytvorenie ekonometrického modelu si

vy¾aduje urèi» postavenie premenných v modeli. Je potrebné rozhodnú», ktorá velièina

bude endogénna, teda rie¹ením modelu a ktorá predeterminovaná, teda bude podmienkou

rie¹enia [1]. Predeterminovaná premenná mô¾e by» vysvetµovaná v inej rovnici, alebo

mô¾e by» exogénna a vstupova» do modelu zvonku. Ak sa v modeli nachádzajú premenné,

ktoré sú súèasne vysvetµované aj vysvetµujúce, hovoríme, ¾e model je simultánny. Veµké

modely, ako napríklad model na prognózovanie vývoja ekonomiky SR, ktorý ka¾doroène

zostavuje pracovisko ÚSSE SAV v Bratislave, a ktorý obsahuje viac ne¾ 100 rovníc, je

príkladom takéhoto simultánneho modelu [5].

Modelovanie vysvetµovaných velièín pomocou vysvetµujúcich spoèíva

v odhadovaní parametrov modelu. Odhadované parametre závisia od pou¾itého tvaru

rovnice, od pou¾itého matematického aparátu a tie¾ od predpokladov o náhodnej zlo¾ke

modelu. Aby zostavený ekonometrický model spåòal úèely modelovania, musí ma»

potrebnú ¹tatistickú významnos». Jeho výsledky musia ma» teoreticky i prakticky

odôvodniteµný obsah, èo v praxi znamená, ¾e musia by» interpretovateµné. 

Pou¾ívané modely a metódy

Dosiahnuté výsledky závisia aj od pou¾itého modelu. Ekonomické velièiny mo¾no

modelova» pomocou 

n ich vlastnej hodnoty v minulosti (v èase t-1, t-2, ...), výsledkom èoho sú naivné

modely 

n èasu, èo vedie k tvorbe modelov trendu (lineárnych, exponenciálnych)

n hodnôt velièín, ktoré by mali zmenu vysvetµovanej premennej spôsobi»

Pri kon¹trukcii ekonometrickej rovnice sa vo v¹eobecnosti vyu¾íva ka¾dý

z horeuvedených spôsobov. To znamená, ¾e endogénna premenná mô¾e by» súèasne

vysvetµovaná svojou minulou hodnotou, èasom, aj inými velièinami. 

©tatistický odhad parametrov vysvetµujúcich premenných sa dá uskutoèni»

pomocou v¹eobecných metód, napríklad metódy vybraných bodov, èiastkových súètov,

ktoré sa v¹ak pou¾ívajú pri odhade zlo¾itej¹ích funkcií. V prípade odhadov funkcií

lineárnych v parametroch sa odhad uskutoèòuje jednoduchou metódou najmen¹ích

¹tvorcov, v¹eobecnou metódou najmen¹ích ¹tvorcov èi dvojstupòovou metódou

najmen¹ích ¹tvorcov alebo ich modifikáciami.
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2.1 Metóda najmen¹ích ¹tvorcov

Ekonomickú hypotézu vyslovenú o jednom ekonomickom ukazovateli a jeho

vz»ahu k ostatným velièinám charakterizuje jednorovnicový model. Tento je zvyèajne

formulovaný v lineárnom tvare. Mô¾eme ho teda zapísa» nasledovne [1]:

yt = a+ b1xt1 + b2xt2 + ... + bkxtk + ut                  (t = 1,2,...,n)
kde yt je pozorovaná hodnota vysvetµovanej premennej v èase t,

a absolútny èlen regresie,

b1...bk neznáme, skutoèné parametre modelu,

xt1....xtk  pozorované hodnoty vysvetµujúcich premenných v èase t,

ut náhodná, stochastická zlo¾ka modelu v èase t

Pre jednoduchos» mô¾eme definova»  a=b0xt0, kde  xt0=1
Model by sme mohli zapísa» aj bez konkretizácie v èase, alebo vo forme vektorov.

Horeuvedená rovnica je zapísaná len pre jedno pozorovanie vysvetµovanej velièiny yt.

Maticový zápis pre n pozorovaní premennej y (y1, y2, ... ,yn), by vyzeral nasledovne:

y = Xb + u 

Pre jednotlivé vektory a ich rozmery platí: y[n x 1], X[n x (k+1)], b[(k+1) x 1], u [n x 1]

Ak odhad ¹tatistických parametrov urèíme ako

$ $ $ ... $y b x b x b xt t t k tk= + + +0 0 1 1

pre odhadnutú hodnotu vysvetµovanej premennej bude plati»

y b x b x b x et t t k tk t= + + + +$ $ ... $
0 0 1 1

teda:

y y et t t= +$ , v maticovom zápise y Xb e= +$

Aby bolo mo¾né získa» najlep¹í lineárny neskreslený odhad vektora $b  modelu, je potrebné

zavies» predpoklady o mechanizme tvorby hodnôt premenných modelu. Sú to

predpoklady, ¾e

n náhodná zlo¾ka modelu má nulovú strednú hodnotu: E(ut)=0, (t = 1,2,...,n)
n náhodná zlo¾ka ut má kon¹tantný rozptyl: 

E(u2
t)=σ2, (t = 1,2,...,n), (predpoklad homoskedasticity)

n náhodné zlo¾ky sú navzájom v rôznych obdobiach nekorelované 

E(ut ut+p)=0, (t = 1,2,...,n; p≠0)
n vysvetµujúce premenné nie sú náhodné premenné E(X´u)=0
n poèet vysvetµujúcich premenných je men¹í ako poèet pozorovaní a sú vzájomne

lineárne nezávislé h(X)=(k+1)<= n
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Metóda odhadu najmen¹ích ¹tvorcov je zalo¾ená na minimalizácii súètu ¹tvorcov

odchýlok. Odchýlku skutoèných hodnôt vysvetµujúcich premenných od napoèítaných

hodnôt urèíme ako e y Xb= − $

Podmienku minimalizácie teda zapí¹eme nasledovne:

( ) ( )et
2∑ = ′ = − ′ − →e e y Xb y Xb$ $ min

Pre odhad parametra $b  potom dostávame

( )$b X X X y= ′ ′−1

Významným ¹tatistickým ukazovateµom, ktorý si pri odhade ekonometrických

rovníc v¹ímame je koeficient determinácie R2. Je charakterizovaný ako miera vystihnutia

celkovej variability vysvetµovanej velièiny [1]. Definujeme ho ako

( )
R 2

2

2
1= −

−

∑
∑

e

y y
t

t , kde 
y

n
yt= ∑1

©tatistickú významnos» pou¾itého modelu si mô¾eme overi» viacerými spôsobmi. Jedným

z nich je overenie ¹tatistickej významnosti parametrov modelu pomocou Studentovho

testu. Dôle¾ité je tie¾ overenie ¹tatistickej významnosti koeficientu determinácie.

Autokoreláciu náhodných zlo¾iek modelu, èi¾e poru¹enie predpokladu nezávislosti

náhodných zlo¾iek, otestujeme pomocou ¹tatistiky Durbin - Watsonovho testu.

Problémom, na ktorý pri kon¹trukcii a odhadovaní parametrov mô¾eme narazi» je tie¾

problém heteroskedasticity a mutlikolinearity.

Pri lineárnej formulácii rovnice jej parametre priamo urèujú koeficienty absolútnej

elasticity. Koeficient je mierou intenzity zmeny velièiny v dôsledku zmeny inej velièiny,

s ktorou je v kauzálnom vz»ahu [1]. Koeficient absolútnej elasticity teda definujeme ako

pomer infinitezimálnych zmien vysvetµovanej a vysvetµujúcej velièiny. Je to zmena

vysvetµovanej velièiny spôsobená zmenou vysvetµujúcej premennej o jednotku za

podmienky, ¾e sa ostatné vysvetµujúce premenné modelu nezmenili. Definujeme ho

vzhµadom na horeuvedený model nasledovne:

Ey, xi=∂y/∂xi ≅ ∆y/∆xi

Iné metódy odhadu

Metóda, ktorá sa v ekonometrii tie¾ veµmi èasto pou¾íva, prípadne sa pou¾ívajú jej

modifikácie, je dvojstupòová metóda najmen¹ích ¹tvorcov. Pou¾íva sa predov¹etkým pri

simultánnom odhade parametrov. Je len rozvinutím jednoduchej metódy najmen¹ích
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¹tvorcov pre prípad preidentifikovaných rovníc [1]. Pri tejto metóde sa skutoèné hodnoty

vysvetµujúcich premenných nahradia ich teoretickými hodnotami vypoèítanými z regresie. 

V prvom kroku sa odhadnú parametre redukovanej formy modelu pomocou metódy

najmen¹ích ¹tvorcov. Potom sa odhadnuté parametre pou¾ijú na výpoèet odhadovaných

hodnôt vysvetµujúcich premenných. Tieto hodnoty sú u¾ oèistené od náhodných zlo¾iek,

èím sa v rovnici zabezpeèí splnenie predpokladu o nezávislosti vysvetµujúcich premenných

a náhodných zlo¾iek. V druhom kroku metódy sa na odhad parametrov v takto upravenej

rovnici opä» pou¾ije metóda najmen¹ích ¹tvorcov.
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3 Zahranièný obchod

"Prínos zahranièného obchodu spoèíva v tom, ¾e umo¾òuje
efektívnej¹ie vyu¾ívanie produktívnych síl sveta."

John Stuart Mill

U¾ na poèiatku vývoja µudia zistili, ¾e nie sú schopní vyrobi» v¹etko, èo k svojmu

¾ivotu potrebujú. Preto zaèali obchodova». A podobne je to aj s krajinami. Existujú v¹ak

viaceré faktory, preèo krajiny, èi regióny spolu obchodujú. Jedným z nich je rozdielna

geografická poloha, alebo inými slovami rôznorodos» výrobných podmienok. (Iné

predpoklady na produkciu pomaranèov má napríklad ©panielsko s teplým podnebím ako

Fínsko). Tie¾ prírodné zdroje sú na zemi nerovnomerne rozdelené. K rozdielnej výrobe

v rôznych èastiach sveta prispieva aj rôzna kultúra národov a ich schopnosti, ktoré majú za

následok nie rovnaké ekonomické podmienky.

Hnacou silou vzájomného obchodovania mô¾u aj by» klesajúce výnosy z

produkcie. So zvy¹ujúcou sa výrobou priemerné výrobné náklady klesajú a krajina mô¾e

vyrába» tovary za ni¾¹iu cenu ne¾ v minulosti. K rozvoju obchodovania v nemalej miere

prispievajú rozdielne preferencie krajín. Tieto ale aj iné faktory spôsobujú, ¾e krajiny

spolu obchodujú a dochádza k rozvoju medzinárodného obchodu. Vzniká v¹ak otázka,

preèo krajiny spolu obchodujú aj s tovarmi, ktoré sami vyrábajú, resp. sú schopné vyrobi».

3.1 Teória komparatívnej výhody

Zaèneme teda vysvetlením základných síl, ktoré stoja za obchodom s tovarmi,

cennos»ami a peniazmi. T. Ricardo a J. S. Mill za skutoèný vznik obchodu pova¾ujú

komparatívnu alebo relatívnu výhodu jednej krajiny voèi druhej [2]. Princíp spoèíva

v tom, ¾e hoci krajina mô¾e produkova» v¹etky výrobky efektívnej¹ie ne¾ ostatné krajiny,

zúèastòuje sa obchodovania. Je to preto, ¾e pre krajinu je výhodnej¹ie zamera» sa na

výrobu a vývoz tovarov, ktoré vyrobí pri relatívne ni¾¹ích nákladoch. Ostatné statky

dovezie od svojich obchodných partnerov.

Majme krajiny (regióny) H (home) a F (foreign), ktoré vyrábajú dva tovary:

obleèenie - c (clothing) a potraviny - f (food). Ak krajina H vyrába potraviny a obleèenie

lacnej¹ie ako krajina F, má voèi krajine F absolútnu výhodu v produkcii obidvoch tovarov.

Krajina H je vo výrobe oboch produktov efektívna a zdá sa, ¾e nie je ¾iadny dôvod, aby
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obchodovala s krajinou F. Napriek tomu mô¾u krajiny spolu obchodova» a so vzájomného

obchodu profitova». Na vysvetlenie pou¾ijeme jednoduchú teóriu práce a lineárnu

homogénnu produkènú funkciu s kon¹tantnými výnosmi. Uká¾eme, ¾e ak krajina H
produkuje potraviny a obleèenie s ni¾¹ími jednotkovými nákladmi práce ako krajina F, a

ak H má komparatívnu vo výrobe obleèenia, potom F má komparatívnu alebo relatívnu

výhodu v produkcii potravín. Pre obidve krajiny bude výhodné spolu obchodova».

Nech
H
Cp

je jednotková cena za obleèenie v krajine H,
H

Cr je hodina práce

po¾adovaná na výrobu jednotky obleèenia v krajine H. Z teórie práce vyplýva 
H

c
H
c krp =

.

Analogicky platia vz»ahy pre potraviny (food) a pre krajinu F:

pf H = krf H , pf F = mrf F, pc
F=mrc

F 
Krajina H má komparatívnu výhodu v produkcii obleèenia v porovnaní s krajinou F ak

platí:

F
f

F
c

H
f

H
c rrrr <

 alebo 
F
f

F
c

H
f

H
c pppp >

Prevrátením oboch vz»ahov dostaneme, ¾e ak H má komparatívnu výhodu v obleèení, F
má komparatívnu výhodu v produkcii potravín.

Podµa Ricardovej teórie, bude pre obe krajiny výhodné ak sa budú ¹pecializova» na

produkciu, v ktorej majú komparatívnu výhodu, a aby uspokojili svoje potreby, budú

navzájom obchodova». Pre hraniènú mieru substitúcie platí:

H
ecfH

c

H
f

H
c

H
f

p

cH
pcf MRS

p
p

r
r

dqf
dqMRS ===







−=

Z toho vyplýva, ¾e produkèná funkcia má smernicu rovnú podielu 
H

c
H
f rr

. 

Predpokladajme, ¾e krajiny H a F majú rovnakú veµkos» aj populáciu, lí¹ia sa v¹ak

v technológii a produktivite, krajina H je vyspelej¹ia ako krajina F. Produkèná krivka bez

obchodovania v krajine H je daná priamkou CD, v krajine F priamkou EF (obr. 3.1.1). Ak

v oboch krajinách chceme maximalizova» u¾itoènos» za ohranièenia, ktorým je produkèná

krivka, dostávame pre krajiny H a F body rovnováhy G a H.

Teraz predpokladajme, ¾e krajiny spolu zaènú obchodova». Ka¾dá krajina sa

¹pecializuje a vyrába tovar, v ktorom má komparatívnu výhodu, a dová¾a ten tovar, pri

ktorom má komparatívnu výhodu druhá krajina. H tak dová¾a potraviny a vyvá¾a

obleèenie a krajina F naopak. Existencia obchodu v¹ak zmení ceny oboch komodít

v obidvoch krajinách. Cena obleèenia v krajine H vzrastie, preto¾e ponuka sa vïaka

vývozu zní¾ila pri nezmenenom dopyte. Naopak, v krajine F sa cena obleèenia zní¾ila,

preto¾e vzrástla jeho ponuka pri rovnakom dopyte. Analogicky je to s pohybom cien

v krajinách pre potraviny. 
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Zmena cien spôsobí v obidvoch krajinách zmenu smernice výmenných funkcií

(pozri obr. 3.1.1.). Nová výmenná krivka krajiny H3 bude miernej¹ia (jej smernica je -

pf
H/pc

H), zatia? ?o smernica výmennej krivky krajiny F bude strm¹ia. Krajiny H a F sa tak

budú nachádza� v nových rovnová¾nych bodoch I a J. Obchodova� sa bude dovtedy, kým

sa smernice výmenných kriviek nebudú rovna�, teda dovtedy, kým krivky nebudú

rovnobe¾né. 

Obrázok è. 3.1.1: Vplyv medzinárodného obchodu na produkènú a výmennú krivku a
funkciu u¾itoènosti krajín H a F podµa teórie komparatívnej výhody.

Pri nových výmenných cenách sa u¾ ani jednej krajine neoplatí produkova» tovar,

v ktorom nemá komparatívnu výhodu. Dochádza k úplnej ¹pecializácii krajín. Krivky

produkcie sa nezmenia, len výmenné krivky sa posunú do bodov CL a FK. Dostaneme tak

nové body rovnováhy L a K ktoré získame pri zmenenej výmennej krivke a vy¹¹ej

u¾itoènosti. Produkèné mo¾nosti krajín sa nezmenili, zatiaµ èo obchod spôsobil zmenu

výmenných kriviek pri zvý¹enej u¾itoènosti [2].

Teraz prichádzame k ïal¹ej otázke. Má úzka ¹pecializácia krajín význam? Ak je

jedna krajina zaostalej¹ia ako jej obchodný partner, mô¾e zahranièným obchodom strati»?

Obidve odpovede sú podµa teórie komparatívnych výhod jednoznaèné. 

©pecializácia krajín na výrobu tovarov s komparatívnou výhodou spôsobila, ¾e

v oboch krajinách sa dosiahol rovnová¾ny bod pri vy¹¹ej u¾itoènosti. Obidve krajiny teda

zo zahranièného obchodu profitujú.

3 Výmenná krivka krajiny pred existenciou zahranièného obchodu bola toto¾ná s produkènou krivkou.
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A èo sa týka zaostalosti? V na¹ich úvahách (viï obr. 3.1.1) sme sa dostali do bodu,

keï H chce produkova» C jednotiek obleèenia, zatiaµ èo konzumova» len L jednotiek.

Krajina F chce zasa vyvá¾a» FM jednotiek obleèenia, zatiaµ èo H chce dová¾a» ON

jednotiek obleèenia. Keï¾e ON > FM potreby krajiny H ostanú neuspokojené. H tak mô¾e

dová¾a» len OQ (OQ = FM) potravín a produkova» mô¾e len v bode P, pri ktorom v¹ak

dosiahne ni¾¹iu u¾itoènos» ako v bode L. Obidve krajiny by teda mohli zvý¹i» svoj

blahobyt, keby krajina F zvý¹ila svoju technickú vyspelos».

Princíp komparatívnej výhody mô¾eme lep¹ie pochopi» na príklade právnièky a

sekretárky. Právnièka dobre ovláda právo, ale aj výborne pí¹e na stroji. Je v¹ak pre òu

ekonomicky výhodnej¹ie venova» sa právnickej èinnosti a na sekretársku prácu si nájs»

sekretárku. Právnièka zarobí viac keï sa bude venova» len právu, a u¾iví sa pri nej aj

sekretárka. Obidve pracovníèky na tomto delení práce zvý¹ia svoj blahobyt.

Doteraz sme rozoberali len jednoduchý prípad medzinárodného obchodu dvoch

krajín, s dvoma tovarmi. Realita je omnoho zlo¾itej¹ia a aj ná¹ prípad by sme mohli

roz¹íri» na omnoho komplexnej¹í, v ktorom by medzi sebou obchodovalo viac krajín

s viacerými tovarmi - multilaterálne obchodovanie.

Obmedzenia teórie komparatívnej výhody

Najväè¹ím nedostatkom tejto teórie sú, podobne ako u ostatných teórií z klasického

obdobia, jej predpoklady. Predpokladáme tu toti¾ hladké fungovanie makroekonomického

prostredia. To znamená rýchle prispôsobenie sa cien a miezd a tie¾ stav bez nedobrovoµnej

nezamestnanosti.

Význam teórie komparatívnej výhody klesal najmä v poslednom období (20.

storoèie) [3], po obdobiach veµkých makroekonomických porúch. Aby sa horeuvedené

úvahy mohli pou¾íva» na vysvetlenie reálnych síl v zahraniènom obchode, museli by sme

zaisti» predov¹etkým to, aby mali ceny tovarov a mzdy adekvátnu úroveò a odstráni»

z ekonomickej scény hospodárske cykly a rôzne obchodné deformácie.

3.2 Heckscher - Ohlinova teória obchodu

Ricardo svoju teóriu zalo¾il predov¹etkým na geografických rozdieloch krajín a

z nich vyplývajúcej nutnej ¹pecifikácie výroby [2]. Na vysvetlenie teórie komparatívnej

výhody pou¾il jednoduchú teóriu práce. Otázkou absolútnych, èi relatívnych výhod

jednotlivých krajín sa vo svojej teórii zaoberajú Heckscher a Ohlin. Základom ich

my¹lienok je teória alokácie výroby v krajine. Výrobným jednotkám (firmám) vznikajú

nielen výrobné náklady, ale aj dopravné náklady spojené s výrobou a predajom tovarov.
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Ka¾dá firma, ktorá produkuje tovary, sa musí rozhodova» nielen èo produkova», ale aj

kde. Ich produkèná funkcia teda vyzerá nasledovne:

q = f (L, rm, K, T), kde L - práca

rm - nerastné suroviny

K - kapitál

T - doprava

Celkové náklady na výrobu teda dosahujú:

TC wL P rm rK P Tm T= + + +

Priemerné náklady na výrobu vyjadríme ako:

AC
TC
q

w
L
q

P
rm
q

r
K
q

P
T
qm T= = + + +

AC
w
p

P
p

r
p

P
pL

m

rm K

T

T

= + + +

kde pi sú priemerné produktivity.

Firma, ktorá vyrába podµa tejto produkènej funkcie vyrába tam, kde dosahuje

najmen¹ie priemerné výrobné náklady. Ak vezmeme do úvahy technické vybavenie,

predpoklad o relatívnych cenách, a ak sa chce firma doma aj vo svete správa» trhovo, musí

vyrába» na území, ktorého zdroje sa pribli¾ne zhodujú s optimálnou produkènou funkciou

na výrobu tovarov. Podµa tejto teórie by mal ka¾dý región ( v rámci krajiny aj

z medzinárodného hµadiska) vyrába» tie tovary, ktorých výroba vyu¾íva v hojnej miere

jeho dostupné zdroje a v malom mno¾stve jeho vzácne zdroje. Do rozhodovania kde

produkova», treba e¹te zapoèíta» dopravné náklady.

Celá horeuvedená teória alokácie výroby je zalo¾ená na teórii absolútnej výhody.

Aby sme roz¹írili okruh jej vyu¾itia a aby sa na¹e úvahy stali kompaktnej¹ími, treba ju

vhodne skombinova» s teóriou komparatívnej výhody.

Úskalia Heckscher - Ohlinovej teórie

Klasická ekonomická teória vychádzala z predpokladu, ¾e vlastníctvo výrobných

zdrojov je statické a v koneènom èase sa nemení. V nedávnej minulosti v¹ak práve

existencia a rast svetového obchodu ukázali, ¾e vlastníctvo zdrojov krajiny sa v priebehu

èasu mô¾e meni».

Vïaka fungovaniu zahranièného obchodu krajina mô¾e dovies» nerastné suroviny,

kapitál, technológiu a tak vybudova» bohatú základòu tovarov, ktorých mala doteraz

nedostatok, teda doteraz boli jej vzácnymi zdrojmi. Samotný zahranièný obchod tak mô¾e

by» hnacou silou toho, ¾e krajina zmení svoju produkènú funkciu, a z priemyslu, ktorý bol

doteraz nároèný na pracovnú silu sa stane priemysel nároèný na kapitál [2]. Následkom
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toho príde aj k zmene v ¹truktúre zahranièného obchodu a k inej ¹pecializácii krajiny.

Tento proces vytvorí novú komparatívnu výhodu, z ktorej potom mô¾e veµa krajín

profitova».

* * * *

Teória absolútnej výhody ako sily, ktorá poháòa zahranièný obchod, a teória

alokácie priemyslu sú z celosvetového hµadiska veµmi významné teórie. Najmä keï pre¹li

historickým vývojom od stabilných podmienok vlastníctva zdrojov, ku dynamickým

podmienkam tvorby a ¹pecializácie priemyslu. Toto vysvetlenie sa v súèasnosti stáva

v¹eobecnej¹ím, ak ho aplikujeme na vysvetlenie komparatívnej výhody ako príèiny

existencie zahranièného obchodu. Teória zahranièného obchodu sa tak stane jednotnou a

spojí v sebe významné pohµady dvoch skupín ekonómov.

Doteraz sme za príèinu existencie vzájomného obchodu medzi krajinami

pova¾ovali len rozdielne bohatstvá krajín. Toto je v¹ak len jeden z mnohých dôvodov. Ak

neberieme do úvahy existenciu a pou¾ívanie peòazí, ktoré bli¾¹ie vysvetlíme

v nasledujúcej kapitole, ïal¹ím dôvodom sú rozdielne preferencie krajín. Ak by toti¾

krajiny mali rovnaké vlastníctvo zdrojov a zároveò rozdielne preferencie, smernice

produkèných priamok by boli rôzne. Vznikla by tu mo¾nos» komparatívnej výhody a spolu

s òou by nastal aj vznik zahranièného obchodu.

Ukázali sme, ¾e na základe prirodzeného alebo získaného bohatstva krajín a

rozdielnych preferencií vzniká vzájomný obchod a spolu sním ¹pecializácia krajín na

výrobu, v ktorej má krajina komparatívnu výhodu. Treba v¹ak podotknú», ¾e táto

¹pecializácia nemá vplyv na vznik bohatých, èi chudobných krajín [2]. Naopak, zvý¹enie

produktivity následne vedie ku zvý¹eniu ¾ivotnej úrovne v¹etkých zainteresovaných krajín.

Medzinárodný obchod tie¾ prispieva k roz¹íreniu spotrebných mo¾ností krajiny.

Pracovníci si v ka¾dej krajine zúèastòujúcej sa zahranièného obchodu mô¾u za rovnaké

mno¾stvo peòazí kúpi» väè¹ie mno¾stvo statkov. 

3.3 Vzájomný obchod s peniazmi

Skutoènou silou, ktorá stojí za svetovým obchodom, je komparatívna výhoda

zalo¾ená na dynamickom vlastníctve zdrojov. Viditeµnou silou, ktorá poháòa zahranièný

obchod je v¹ak cenový rozdiel medzi doma vyrobenými tovarmi a tovarmi dovezenými

z krajiny, ktorá sa na obchode zúèastòuje. Ak sa niektorý tovar v domácej krajine nevyrába

a v zahranièní áno, jeho výrobnú domácu ceny mô¾eme pova¾ova» za veµmi vysokú.

16



Ak chceme analyzova» vplyv cien na objem dovozu a vývozu do krajiny, musíme

si uvedomi», ¾e väè¹ina obchodu v súèasnosti prebieha prostredníctvom peòazí. Len veµmi

málo krajín obchoduje prostredníctvom výmenného obchodu. Na svete neexistujú (okrem

umelo vytvorených únií) krajiny, ktoré by dobrovoµne pou¾ívali rovnaké peniaze - menu

na obchodovanie. Ak teda hovoríme o pou¾ívaní peòazí, musíme bra» do úvahy výmenné

kurzy jednotlivých krajín [2].

Predpokladajme vzájomný obchod krajín za vy¹¹ie uvedených podmienok. (Krajiny

H a F, tovary c a f). Menová jednotka krajiny H je mH a krajiny F bude mF. Nech e je

výmenný kurz, èi¾e platí ¾e 1 jednotka mH stojí e jednotiek mF. Ak jednotka

obchodovaného tovaru c stojí v krajine F viac ako v krajine H prepoèítaná na jednotky

v mF, tovary prúdia z krajiny H do krajiny F. Obchod teda existuje ak platí: pc
F>epc

H.

Analogická úvaha by platila pre obchod z krajiny F do H pre tovar f: pf
H > pf

F/e.

Ak by situácia bola v rovnováhe, teda ceny tovarov v oboch krajinách sú rovnaké

(epc
H=pc

F a epf
H=pf

F) platilo by pf
H/pf

F=pc
H/pc

F=1/e. Hodnota e je teda parita kúpnej sily

medzi krajinami H a F. Okrem toho sa pou¾itím e dostávame opä» od pou¾itia relatívnych

cien k absolútnym. 

Toto bol prípad obchodovania dvoch ekonomík a pou¾ívania dvoch národných

mien. Èo ale v prípade, ¾e obchodujúcich krajín je omnoho viac, prièom ka¾dá z nich má

svoju národnú menu? Vzájomných výmenných kurzov by bolo veµmi veµa, èo by situáciu

v zahraniènom obchode príli¹ nezjednodu¹ovalo. Vzniká potreba zavedenia

medzinárodných peòazí na pou¾itie vo svetovom obchode.

Úlohu medzinárodného platidla v minulosti zohrávali cenné kovy, predov¹etkým

zlato. V súèasnosti sa pou¾íva domáca mena najsilnej¹ej a najdôle¾itej¹ej obchodnej

krajiny v danej oblasti, v ktorej peniaze je dôvera, ¾e si zachovajú svoju hodnotu aj

budúcnosti [2]. Medzinárodné peniaze budeme oznaèova» MI - international money.

Výmenný kurz krajiny H v jednotkách MI je eH (krajiny F eF). Vzájomný kurz

krajín H, F je teda eH/eF=eHF. Reciproèný výmenný kurz je eFH. Ak existuje vzájomný

obchod medzi krajinami, platí eHFEHF>EFH (EHF - objem vývozu z krajiny H do krajiny F,

EFH - analogicky). Krajina H je podµa predpokladu technicky vyspelej¹ia a vyvá¾a viac ako

krajina F.

V krajine H vzniká pôsobením zahranièného obchodu prebytok EHF-eFHEFH

v peniazoch mH (obchodný prebytok) a naopak v krajine F vzniká dopyt po peniazoch mF

v objeme eHFEHF-EFH (obchodný deficit). Vïaka týmto procesom poklesne dr¾ba MI peòazí

v krajine F o sumu obchodného deficitu a tým poklesne domáca ponuka peòazí. Naopak,

MI peniaze v krajine H stúpnu. Na konci zúètovacieho obdobia jednotlivé krajiny vyjadria

èistý prebytok (deficit) z medzinárodného obchodu so svojimi partnermi. Oficiálne

devízové rezervy krajiny H (krajiny F) sa zmenili o ∆MI a tým sa domáca ponuka peòazí

zvý¹ila (zní¾ila) o ∆MI/eH (∆MI/eF).
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Pou¾ívanie medzinárodných peòazí v ekonomike zjednodu¹uje zahranièný obchod

a zároveò pou¾ívanie cenového diferenciálu. Aby si medzinárodné platidlo túto úlohu

zachovalo je dôle¾ité, aby materská krajina MI predchádzala domácej cenovej inflácii,

resp. inflácii vy¹¹ej ako u ostatných krajín, ktoré danú menu pou¾ívajú.

Pou¾ívanie cenového diferenciálu sa dá µahko previes» do tvaru podielu, z èoho

dostávame podmienky komparatívnej výhody. Na u¾ uvedenom príklade platí:

eHpf
H>eFpf

F a eHpc
H>eFpc

F. 

Podelením výrazov dostávame pf
H/pc

H>pf
F/pc

F. Toto je presne podmienka komparatívnej

výhody pre krajinu H v obleèení a pre krajinu F v potravinách.

3.4 Pou¾ívanie výmenného kurzu

Vychádzajúc z teórie komparatívnych výhod by sa zdalo, ¾e zahranièný obchod

krajiny nezávisí od jej výmenného kurzu. Opak je pravdou. Ak krajina pou¾íva na svoje

obchodovanie medzinárodné peniaze a cenový diferenciál, na úrovni výmenného kurzu

zále¾í. Napríklad komparatívna výhoda pre krajinu F v tovare f (eHpf
H > eFpf

F) by bola

odstránená ak by výmenný kurz krajiny F (eF) bol veµmi vysoký, alebo naopak eH príli¹

nízky, alebo ak by nastali obe situácie súèasne.

Výmenný kurz je determinovaný na domácom, aj zahraniènom peòa¾nom trhu.

Tento trh by mal by» permanentne pod dohµadom výmennej autority ¹tátu (centrálna

banka, Ministerstvo financií). V súèasnosti krajiny pou¾ívajú tri druhy kurzového re¾imu,

a to systém pevného menového kurzu, systém neèistého a èistého floatingu. Od systému

menového kurzu, ktorý krajina pou¾íva, toti¾ závisia nástroje hospodárskej politiky danej

krajiny. Napríklad hlavným nástrojom na rie¹enie dlhodobého deficitu obchodnej bilancie

a be¾ného úètu platobnej bilancie je devalvácia [4]. Tá sa pou¾i» len v systéme pevného

výmenného kurzu. Pri èistom floatingu sa výmenný kurz pohybuje voµne a tak vyrovnáva

deficit be¾ného úètu.

Pre fungovanie zahranièného obchodu nie je dôle¾itý ani tak nominálny výmenný

kurz, ako reálny efektívny výmenný kurz. Reálny efektívny kurz je pomer zahranièných

cien k cenám domácim meraný v tej istej mene [4]. Tento podiel udáva mieru konkurencie

schopnosti krajiny v medzinárodnom obchode. Definujeme ho ako: R=ePf /P,

kde: P a Pf sú cenové hladiny doma a v zahranièní a e je výmenný kurz. Rast reálneho

kurzu znamená reálne znehodnotenie výmenného kurzu, teda zahranièný tovar je

vzhµadom k domácemu drah¹í. Pokles naopak znaèí, ¾e krajina stráca v zahranièní svoju

cenovú konkurencieschopnos».

Najdôle¾itej¹ou otázkou, ktorá v tejto súvislosti vyvstáva, je urèi», èi výmenný kurz

danej krajiny je primeraný, alebo nie. Týmto sa v tejto diplomovej práci zaobera»
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nebudeme, chceme len poukáza» na dôle¾itos» výmenného kurzu v zahraniènom obchode

krajiny.

3.5 Platobná bilancia

Medzinárodná výmena tovarov, slu¾ieb a finanèných prostriedkov prebieha vo

väè¹ine prípadov prostredníctvom peòazí. Súhrnný výkaz transakcií obyvateµov a in¹titúcií

sídliacich v danej zemi zo zbytkom sveta sa nazýva platobná bilancia [4.]. Tak ako ka¾dá

domácnos» èi firma musia udr¾iava» svoje financie a finanèné úèty a poriadku, aby mohli

splni» v¹etky záväzky prichádzajúce v èase, tak isto musia aj jednotlivé krajiny. ©tát musí

ma» vytvorené finanèné prostriedky - devízové alebo medzinárodné rezervy, aby mohol

plni» v¹etky svoje záväzky voèi ostatným krajinám. Dostatok financií musí by» najmä na

financovanie nákupu v zahranièí, teda dovozu.

Keï¾e platobná bilancia zachytáva v¹etky ekonomické toky do krajiny a z krajiny,

práve jej schodok vedie k zmene devízových rezerv ¹tátu. Ak je schodok platobnej bilancie

kladný, znamená to, ¾e do krajiny pri¹lo viac devíz ako z nej odi¹lo, a devízové rezervy

vzrástli. Ak je schodok platobnej bilancie záporný, naopak, devízové rezervy krajiny sa

zní¾ili.

V Platobnej bilancii sú zahrnuté v¹etky pohyby tovarov, slu¾ieb a finanèných tokov

cez hranice daného ¹tátu, teda aj dovoz a vývoz tovarov. Skladá sa z:

- be¾ného úètu platobnej bilancie

- kapitálového a finanèného úètu platobnej bilancie

- ¹tatistických chýb a omylov

Be¾ný úèet platobnej bilancie zachytáva obchod so statkami a slu¾bami a tie¾

transferové platby. Deficit zahranièného obchodu, teda tvorí zlo¾ku be¾ného úètu

platobnej bilancie. Zlo¾ku be¾ného úètu ïalej tvorí bilancia slu¾ieb, bilancia výnosov, èi¾e

èistý príjem z investícií a be¾né transfery (poukázané peniaze, dary a transfery). Ak je

vývoz tovarov a slu¾ieb vy¹¹í ako dovoz a èisté transfery smerujú k cudzincom, be¾ný úèet

je v prebytku. Nerovnováha v zahraniènom obchode, teda výrazný záporný rozdiel medzi

vývozom a dovozom, prispieva k deficitnému vývoju schodku be¾ného úètu platobnej

bilancie.

Na jeho úplné, èi aspoò èiastoèné krytie slú¾i kapitálový a finanèný úèet, ktorý

zahàòa nákup a predaj aktív (akcie, obligácie, pozemky). Významné zlo¾ky tohto úètu

tvoria toti¾ najmä priame investície (domáce a zahranièné), portfóliové investície (taktie¾

domáce a zahranièné), ïalej úvery prijaté a poskytnuté do zahranièia a krátkodobý
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finanèný úèet. Ak zdroje prichádzajúce zo zahranièia nedoká¾u pokry» deficit be¾ného

úètu, z krajiny odi¹lo viac devíz ako do nej pri¹lo, devízové rezervy poklesnú. Vysoký

záporný schodok zahranièného obchodu tak vo veµkej miere prispieva k poklesu

devízových rezerv krajiny. Naopak, prebytok v obchodnej bilancii spravidla vedie ku

zvý¹eniu oficiálnych devízových rezerv.

Podµa v¹eobecne platných pravidiel by mali devízové rezervy krajiny tvori» 3 -

násobok jej mesaèného dovozu. U krajín s veµmi otvorenou ekonomikou by tento podiel

mal by» a¾ 6 - násobný. Inou otázkou ostáva, ¾e vý¹ka devízových rezerv závisí aj od

systému menového kurzu, ktorý krajina pou¾íva, a od toho èi vý¹ka jej výmenného kurzu

zodpovedá reálnemu stavu v akom sa ekonomika nachádza. Toto sú v¹ak úvahy na ïal¹iu

diplomovú prácu.

3.6 Umelá regulácia zahranièného obchodu

Vo vy¹¹ie uvedenej teórii zahranièného obchodu sme dospeli k záveru, ¾e krajina

zúèastòujúca sa zahranièného obchodu má z toho urèité výhody, mô¾e »a¾i» zo svojej

¹pecializácie. Aj napriek tomu, v¹etky krajiny prijímajú rôzne ochranárske opatrenia,

ktorým chcú svoj medzinárodný obchod regulova». 

K najviac diskutovaným otázkam v súèasnosti, èo sa zahranièného obchodu týka,

patrí ekonomický protekcionizmus. Ten spoèíva v prijatí takých opatrení, ktoré vedú

k obmedzeniu dovozu, aby krajina chránila domáce odvetvia, prípadne celý domáci trh

pred medzinárodnou konkurenciou. Sú to rôzne dovozné bariéry, clá èi dovozné prirá¾ky a

tie¾ netarifné obmedzenia (certifikáty), ale aj vývozné kvóty. 

Z hµadiska teórie komparatívnej výhody je takéto správanie pre krajiny nevýhodné.

Zavedenie ochranných opatrení zvy¹uje ceny dovozu, teda v¹etky zúèastnené krajiny

konzumujú pri ni¾¹ej u¾itoènosti ako predtým. V neposlednom rade uvedené opatrenia

vedú k zní¾eniu národného dôchodku v¹etkých obchodných partnerov. Podµa uvedenej

teórie prijatie takýchto opatrení nie je solídnou hospodárskou politikou. Napriek tomu

najviac opakovaným dôvodom pre protekcionistické opatrenia je potreba ochrany

domáceho priemyslu pred zahraniènou konkurenciou.

Prijatie dovozných ciel a kvót má v mnohých prípadoch neekonomické

opodstatnenie. Èasto krát bývajú ich príèinami merkantilistické úvahy o hromadení

bohatstva, osobitné záujmy rôznych skupín, èi vyjadrené obavy z konkurencie lacnej

pracovnej sily [3]. Takéto opatrenia v¹ak pôsobia proti hlavnej sile vzájomného

obchodovania, teda teórii komparatívnej výhody.
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Na druhej strane existujú aj argumenty pre zavedenie ochranárskych opatrení.

V ka¾dom prípade by v¹ak malo ís» len o krátkodobý zásah do fungovania ekonomiky. Sú

to argumenty ¾e:

n clo mô¾e posunú» výmenné relácie, ktoré sú základom teórie komparatívnych

výhod v prospech krajiny, ktorá ich zavedie

n treba doèasne podpori» nevyspelé odvetvie, aby sa uchytilo na trhu, potom sa

podpora skonèí

n zavedenie cla mô¾e za urèitých podmienok pomôc» zní¾i» nezamestnanos», aj

keï primeraná domáca fi¹kálna a menová politika je omnoho efektívnej¹ím

nástrojom.

Uvalenie ciel na dovoz býva èasto krát aj jednou z metód na vyrovnanie deficitu

zahraniènoobchodnej bilancie a be¾ného úètu platobnej bilancie [4]. Tieto v¹ak nemô¾u

by» prijímané bez obmedzenia aj vïaka existencii medzinárodných organizácii ako je

GATT, MMF alebo WTO. Priestor na prijímanie nástrojov zahraniènej obchodnej politiky

je daný, okrem iných, aj èlenstvom v medzinárodných ¹truktúrach.

21



4 Vývoj zahranièného obchodu v Slovenskej republike

Zahranièný obchod u¾ v minulosti citlivo reagoval na vývoj slovenskej ekonomiky.

Nedá sa poveda», ¾e slovenská ekonomika ako taká vznikla v roku 1993. Rozdelenie

bývalej ÈSFR v¹ak bolo významným prelomom, ktorý ju zasiahol. Vznik samostatného

Slovenska doèasne viedol k naru¹eniu mnohých hospodárskych vz»ahov. Ekonomika sa

dostala do recesie, spojenej s adaptáciou na nové trhové podmienky. Vývoju zahranièného

obchodu neprispela ani recesia na svetových trhoch, a tak sa pokles výkonnosti ekonomiky

prejavil hneï na zaèiatku roku.

Tab. è. 4.1: Vývoj zahranièného obchodu s tovarmi a slu¾bami v stálych cenách
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Vývoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, s.c.

276.7 316.0 325.8 324.9 371.0 410.9 439.7

Tempo rastu v % x 14.2% 3.1% -0.3% 14.2% 10.8% 7.0%
Dovoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, s.c.

299.5 288.7 316.4 380.7 415.4 455.1 443.8

Tempo rastu v % x -3.6% 9.6% 20.3% 9.1% 9.6% -2.5%
Saldo vývozu a dovozu
tovarov a slu¾ieb v mld. Sk,
s.c.

-22.8 27.3 9.4 -55.8 -44.4 -44.2 -4.1

Zdroj: Databáza Iswe00q1

Charakteristickým javom roku 1993 bol rast cien, èo neprispelo k exportnej

konkurencieschopnosti Slovenska na zahranièných trhoch. Nerovnováhy v ekonomike sa

prejavili aj vo vývoji platobnej bilancie a tým na poklese devízových rezerv.

Rok 1994 znamenal v slovenskom hospodárstve obdobie stabilizácie. Významným

faktorom, ktorý prispel k rastu výkonnosti ekonomiky a tým k rastu HDP, bol sektor

slu¾ieb. Práve vïaka sektoru slu¾ieb, ale tie¾ pôsobením devalvácie sa deficit

zahranièného obchodu z roku 1993 zmenil na prebytok. Zahranièný obchod sa tak v tomto

období stal významným stabilizaèným a dynamizujúcim prvkom slovenskej ekonomiky.

Vývoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách oproti predchádzajúcemu roku dosiahol tempo

rastu 14 % zatiaµ èo dovoz poklesol o 3 %. Tento pozitívny vývoj sa prejavil aj vo vývoji

platobnej bilancie.

O¾ivenie hospodárstva pokraèovalo aj v roku 1995. Naïalej rástla produkcia

v priemysle a slu¾bách a posilòovala sa makroekonomická rovnováha. Zahranièný obchod

vykazoval prebytok, av¹ak u¾ ni¾¹í ne¾ predchádzajúci rok. V roku 1994 bol obchodný

prebytok v stálych cenách 27,3 mld. Sk a roku 1995 u¾ je to len 9,4 mld. Sk. Tempo rastu
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vývozu tovarov a slu¾ieb bolo ni¾¹ie ako u dovozu a ruèièky váh sa zaèínali prikláòa»

smerom ku zvy¹ujúcej sa nerovnováhe. 

Ïal¹ím dôle¾itým momentom vo vývoji zahranièného obchodu je to, ¾e kým v roku

1994 ku prebytku zahraniènej obchodnej bilancie prispieval obchod s tovarmi aj so

slu¾bami, v roku 1995 bolo u¾ saldo dovozu a vývozu tovarov a slu¾ieb záporné. Ku

kladnému prebytku u¾ prispieval len sektor slu¾ieb. Devízové rezervy Slovenska dosiahli

v tomto období svoj najvy¹¹í rast v celej histórii Slovenskej republiky.

V období roku 1996 pokraèoval na Slovensku hospodársky rast. HDP dosiahol

vysoké hodnoty, av¹ak opieral sa o zvý¹ený domáci dopyt a investície, ktoré boli

v preva¾nej miere uspokojené dovozom (tempo rastu 27,4 % v be¾ných cenách) a iba

v malej miere rastom produkcie vo výrobných odvetviach. 

Tab. è. 4.2: Vývoj zahranièného obchodu s tovarmi a slu¾bami v be¾ných cenách
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Vývoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, b.c.

227.8 286.6 325.8 334.0 396.9 456.8 504.9

Tempo rastu v % 25.8% 13.7% 2.5% 18.8% 15.1% 10.5%
Dovoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, b.c.

248.2 263.7 316.4 403.2 464.4 536.9 544.4

Tempo rastu v % 6.2% 20.0% 27.4% 15.2% 15.6% 1.4%
Saldo vývozu a dovozu
tovarov a slu¾ieb v mld. Sk,
b.c.

-20.4 22.9 9.4 -69.2 -67.5 -80.1 -39.5

Zdroj: Databáza Iswe00q1

Po prvý raz od poèiatku transformaèného obdobia pri¹lo k znaènej nerovnováhe vo

vývoji vývozu a dovozu tovarov a slu¾ieb v stálych cenách. Vývoz tovarov a slu¾ieb

v stálych cenách v tomto období stagnoval (rast -0,3 %) a dovoz tovarov a slu¾ieb v

stálych cenách vzrástol na 20 %. Saldo zahraniènoobchodnej bilancie v roku 1996 kleslo

oproti roku 1995 z 9,4 mld. Sk na -55,8 mld. Sk. 

Ak sa chceme pozrie» na vývoj v sektore slu¾ieb, musíme sa pozrie» na zahranièný

obchod s tovarmi a slu¾bami v be¾ných cenách. Obchodná bilancia s tovarmi poklesla

takmer 10-násobne a schodok v bilancii slu¾ieb bol naïalej kladný aj keï na veµmi nízkej

úrovni (1,1 mld. Sk). Nerovnová¾ny vývoj vnútorných a vonkaj¹ích vz»ahov SR, ktorý

viedol k nerovnomernému vývoju be¾ného a kapitálového úètu platobnej bilancie, sa

prejavil na razantnom poklese schodku platobnej bilancie.

Svoju rastovú tendenciu si ekonomika uchovala aj v roku 1997, av¹ak v ni¾¹ej

miere. Prejavy vonkaj¹ej nerovnováhy naïalej pokraèovali a pridali sa k nim aj

nerovnováhy na domácom trhu. Saldo vývozu a dovozu tovarov bolo naïalej záporné,

dosiahlo v¹ak ni¾¹ie hodnoty ako v minulosti.
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Tempo rastu vývozu tovarov a slu¾ieb znaène stúplo oproti minulému roku. Vo

veµkej miere to v¹ak bolo spôsobené priaznivou konjunktúrou na západných trhoch a u

na¹ich obchodných partnerov (okrem Èeskej republiky). Expanziu vyvolal zvý¹ený dopyt

po na¹ich výrobkoch a konkurenèná výhoda v ni¾¹ích výrobných nákladoch.

K ni¾¹iemu saldu prispeli aj ni¾¹ie tempá rastu vývozu ako v roku 1996. Bolo to

v¹ak spôsobené znovuprijatím dovoznej prirá¾ky, stanovením dovozných kvót a

certifikáciou. Pokles schodku platobnej bilancie pokraèoval aj v tomto období. Na vývoj

v tomto období sa podpísala aj menová politika, ktorá udr¾iavala stabilný výmenný kurz aj

napriek zväè¹ujúcim sa vonkaj¹ím nerovnováham.

Graf è. 4.3: Vývoj obchodnej bilancie, bilancie slu¾ieb a celkový deficit zahranièného
obchodu s tovarmi a slu¾bami.
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V roku 1998 sa nepriaznivý vývoj prejavil naplno. Pretrvával deficit

zahraniènoobchodnej bilancie, prehåbenie nerovnováhy sa prejavilo vo finanèných aj

menových ukazovateµoch. Hospodársky vývoj ovplyvnili aj parlamentné voµby.

Pre vývoj zahranièného obchodu bol charakteristický vysoký deficit obchodnej

bilancie. Saldo obchodu s tovarmi a slu¾bami v stálych cenách dosiahlo hodnoty rovnaké

ako v roku 1997. Dôsledkom nepriaznivého vývoja deflátorov dovozu a vývozu v¹ak bolo,

¾e deficit zahraniènoobchodnej bilancie v be¾ných cenách dosiahol historické maximum a

prevý¹il 10 % z nominálneho HDP. Tempo rastu dovozu tovarov a slu¾ieb v be¾ných aj

stálych cenách sa pohybovalo na úrovni porovnateµnej s minulým rokom, tempo rastu

vývozu pokleslo. V roku 1998 bola zní¾ená dovozná prirá¾ka na 0 %.

24



Nepriaznivý vývoj v zahraniènom obchode si vynútil zmenu kurzového re¾imu

slovenskej koruny z fixného na plávajúci. Znamenalo to faktickú devalváciu slovenskej

koruny. Schodok platobnej bilancie po prvý raz za existencie Slovenska dosahuje záporné

hodnoty, èo viedlo k razantnému poklesu devízových rezerv. Podiel be¾ného úètu

platobnej bilancie ku HDP, ktorý je pova¾ovaný za ukazovateµ vonkaj¹ej stability dosahuje

druhý rok po sebe viac ako - 10 %4.

Graf è. 4.4: Vývoj salda vývozu a dovozu tovarov a slu¾ieb a schodku platobnej bilancie.

-100.0

-80.0
-60.0

-40.0

-20.0

0.0
20.0

40.0

60.0

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

rok

m
ld

. S
k

Saldo vývozu a dovozu tovarov a slu¾ieb v mld. Sk, b.c.

Schodok platobnej bilancie v mld. Sk

Zdroj: Databáza Iswe00q1

V roku 1999 pri¹lo k snahe o makroekonomickú stabilizáciu. U¾ v prvom polroku

sa mierne stabilizovala zahranièná nerovnováha. Schodok zahraniènoobchodnej bilancie

v prvom polroku 1999 bol naïalej záporný, dosiahol v¹ak takmer 50 % zlep¹enie oproti

prvému polroku 1998. K zlep¹eniu pri¹lo aj vo vývoji platobnej bilancie, prièom priaznivý

vývoj bol do znaènej miery spôsobený devalváciou SKK v októbri predchádzajúceho roku.

Pozitívny vývoj v stabilizácii zahraniènej nerovnováhy bol v¹ak sprevádzaný

výraznými nerovnováhami na domácom trhu. Zlý vývoj najmä v oblasti výmenného kurzu

koruny, nezamestnanosti a príjmov ¹tátneho rozpoètu viedol k prijatiu "ozdravného

balíèka". Jeho dopad na zahranièný obchod sa prejavil znovuzavedením dovoznej prirá¾ky

od 1. júna 1999 vo vý¹ke 7 %. V dôsledku toho sa deficit zahranièného obchodu vyvíjal

lep¹ie ako v predchádzajúcom roku. Rovnaký úèinok malo aj prijatie re¹triktívnych

opatrení, ktoré obmedzili relatívne vysokú domácu spotrebu a najmä dopyt po dová¾aných

tovaroch a slu¾bách. 

4 Z krajín sledovaných Medzinárodným menovým fondom dosiahli v roku 1997 ni¾¹iu hodnotu
ukazovateµa len krajiny Estónsko a Loty¹sko a v roku 1998 iba Loty¹sko a Saudská Arábia.
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Vplyvom horeuvedených hospodárskych opatrení bol rast ekonomiky v roku 1999

najni¾¹í od vzniku samostatného Slovenska. Tempo rastu súkromnej aj verejnej spotreby

bolo obmedzené na minimum, pri¹lo k poklesu investícii, zásob, produkcie. Rast

ekonomiky v roku 1999 (aj keï nízky), sa dosiahol práve vïaka pozitívnemu vývoju

v oblasti zahranièného obchodu. Schodok zahraniènoobchodnej bilancie v stálych cenách

sa zní¾il z -44,2 mld. Sk v roku 1998 na -4,1 mld. Sk v roku 1999. Prispel k tomu najmä

rast vývozu o 7% pri poklese dovozu o 2,5 % v stálych cenách.

Tab. è. 4.5: Deficit obchodnej bilancie, bilancie slu¾ieb a schodok platobnej  bilancie v mld. Sk
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

Obchodná bilancia v mld.
Sk, b.c.

-27.3 2.6 -5.7 -70.3 -68.3 -80.8 -45.7

Bilancia slu¾ieb v mld. Sk,
b.c.

8.3 21.0 16.1 1.1 2.5 0.7 6.2

Schodok platobnej bilancie
v mld. Sk

1.7 39.5 46.9 7.4 1.8 -19.5 30.1

Zdroj: Databáza Iswe00q1

4.1 Obchodní partneri Slovenska

Zahranièný obchod je proces, ktorý závisí do vonkaj¹ieho prostredia.

K obchodovaniu je v¾dy potrebných viac partnerov a priaznivý èi nepriaznivý vývoj

v medzinárodnom obchode krajiny závisí aj od ekonomickej situácie jej obchodných

partnerov. Preto pri analýzach zahranièného obchodu, formulovaní ekonometrických

rovníc, èi pri prognózach do budúcnosti sú v¾dy dôle¾ité predpoklady o vývoji

obchodných patrnerov.

Z pozície významného obchodného partnera Slovenska sa postupne vytráca Èeská

republika. Na zaèiatku roku 1994 sa z celkového dovozu tovarov do SR doviezlo viac ne¾

30 % tovarov z ÈR. Na konci roku 1999 tento podiel tvoril u¾ len 15 %. Pri vývoze je

tento pokles omnoho razantnej¹í. K ná¹mu západnému susedovi sme na zaèiatku roku

1994 vyvá¾ali takmer 40 % z celkového vývozu, koncom roku 1999 je to u¾ len 18 %.

Dôvodom mô¾e by» nasýtenie trhu, ale aj rovnaká ¹truktúra vo výrobe SR a ÈR a teda

sebestaènos» ÈR èo sa týka výrobkov zo Slovenska. Vo v¹eobecnosti sa dá poveda», ¾e

klesá podiel krajín CEFTA (Èeská republika, Poµská republika, Maïarská republika,

Rumunsko, Slovinsko) na slovenskom zahraniènom obchode, hoci práve s týmito

krajinami má Slovensko dlhodobo aktívne saldo. 

Iná situácia je vo vzájomnom obchode s tovarmi s Ruskom. Základ obchodu

s Ruskom tvorí dovoz ropy a je to vidie» aj na vývoji zahranièného obchodu s touto

krajinou. Zatiaµ èo dovoz z Ruska sa pohybuje v súèasnosti na úrovni 11 - 13 %
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z celkového dovozu do Slovenska (v minulosti to bolo viac), na vývoze sa Rusko podieµa

1 - 3 % z celkového vývozu tovarov. Zahranièný obchod s Ruskom vzhµadom na

nerovnováhu v dovoze a vývoze tovarov, prispieva ka¾doroène k saldu zahranièného

obchodu Slovenskej republiky deficitom 35 - 50 mld. Sk. V roku 1999 dosiahol deficit

s Ruskom vý¹ku -52 mld. Sk.

Na zahraniènom obchode SR neustále vzrastá podiel krajín Európskej Únie (EÚ)5,

zdru¾enia EZVO6 a krajín OECD7. Zahrani?ný obchod s krajinami zdru¾enými v EÚ

dosahuje viac ne¾ 50 % slovenského zahrani?ného obchodu. K na¹im európskym

obchodným partnerom vyvá¾ame takmer 60 % v celkového vývozu, pri?om v roku 1994

to bolo len 30 % a dová¾ame takmer 52 % celkového dovozu. U krajín obchodného

zdru¾enia OECD je tento nárast e¹te vy¹¹í. Zatia? ?o v roku 1994 sme vyviezli len 40 %,

v roku 1999 to je u¾ 91 % celkového vývozu. V rovnakom roku sme doviezli z krajín

OECD 80 % celého slovenského dovozu. Tento rast je v¹ak spôsobený aj prijatím nových

krajín do OECD. 

Z jednotlivých krajín z týchto zoskupení zaznamenal v poslednom období (roky

1998 a 1999) významný rast najmä obchod s Nemeckom. V roku 1997 vývoz na¹ich

tovarov do Nemecka tvoril 22 % a v roku 1999 to bolo u¾ 28 % z celkového vývozu. E¹te

výraznej¹í nárast sme zaznamenali pri dovoze tovarov. Podiel dovozu tovarov z Nemecka

tvoril v roku 1997 15 %, ale u¾ roku 1999 vzrástol na 29 %. Rast objemu dovozu takmer

na dvojnásobnú úroveò bol vo veµkej miere spôsobený rastom investícií. 

Najvýznamnej¹ími obchodnými partnermi, ktorých rozvoj je determinujúci pre

budúci vývoj zahranièného obchodu Slovenska je teda Nemecko, krajiny zdru¾ené v EÚ a

v OECD. Recesia alebo konjunktúra na ich trhoch sa mô¾e s veµkou razanciou prejavi» aj

vo fungovaní zahranièného obchodu SR a tým zasiahnu» do slovenskej ekonomiky.

5 Èlenské krajiny EU: Belgicko, Dánsko, Fínsko, Francúzsko, Grécko, Holandsko, Írsko, Luxembursko,
Nemecko, Portugalsko, Rakúsko, ©panielsko, ©védsko, Taliansko, Spojené kráµovstvo
6 Èlenské krajiny EZVO (Európske zdru¾enie voµného obchodu): Island, Lichten¹tajnsko, Nórsko,

©vajèiarsko
7 Èlenské krajiny OECD (Organizácia pre hospodársku spoluprácu a rozvoj): èlenské krajiny EU, EZVO,
ïalej Austrália, Kanada, Spojené ¹táty americké, Mexiko, Japonsko, Nový Zéland, Turecko, Èeská
republika, Maïarská republika, Poµská republika, Ju¾ná Kórea
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5 Modelovanie zahranièného obchodu

Ekonometrické modelovanie ekonomických velièín

Poèiatky ekonometrického výskumu v ekonómii siahajú a¾ do zaèiatkov 20.

storoèia. Do dne¹ných dní v¹ak pre¹iel niekoµkými zmenami. Najväè¹ie zmeny sa ho

dotkli v sedemdesiatych rokoch, keï medzi ekonometrami vrcholili debaty o induktívnej

versus deduktívnej metóde modelovania ekonomických procesov. 

Do roku 1970 slú¾ila ekonometria predov¹etkým na ¹tatistický odhad modelov

pou¾itých v ekonómii. Makroekonomická teória, to bola formalizácia ekonomických

pozorovaní. Pri samotnom modelovaní i¹lo teda len o vyu¾itie teoretických poznatkov.

Pou¾ité modely do tohto obdobia boli v preva¾nej miere Keynesiánske [9]. 

Po roku 1970 v¹ak samotná ekonomická teória prekonáva metodickú zmenu. Od

pragmatickej formalizácie zistených faktov postupne prechádza k èistému ¹túdiu

zalo¾enému na mikroekonomickej teórii. Ekonomická teória je nanovo definovaná ako

matematická maximalizácia s hµadaním najvy¹¹ej ú¾itkovosti a zisku. V ekonometrii

v tomto období dochádza a¾ k príli¹nej orientácii na údaje, vzniká èas» ekonometrie

nazývaná "data mining". Rozvíjajú sa tie¾ nové ¹tatisticko - matematické metódy:

¹tatistická analýza èasových radov, èi kointegraèná metóda v ekonometrii. 

Úlohou modelovania zahranièného obchodu je vysvetli» a vyjadri» vo forme rovníc

ekonomické vz»ahy na¹ej ekonomiky so zbytkom sveta. To napomô¾e nielen jeho

lep¹iemu pochopeniu, no najmä porozumeniu síl ktoré v zahraniènom obchode tej ktorej

krajiny pôsobia. Z tohto poznania mô¾u potom vyplýva» vhodné nástroje hospodárskej

politiky, ktoré by mohli pomôc» pri stabilizovaní ekonomiky a následnému rastu.

5.1 ©trukturálne rovnice správania sa zahranièného obchodu

Poznáme ¹tyri základné rovnice správania sa, ktoré ovplyvòujú zahranièný obchod.

Je to ponuka exportu danej krajiny a jej dopyt po importe ostatných krajín, a na druhej

strane dopyt okolitých krajín po importe domácej krajiny a ich ponuka exportu.

V mnohých modeloch zahranièného obchodu sa v¹ak dané ¹tyri rovnice redukujú na dva

vz»ahy, a to dovoz a vývoz tovarov. Za dovoz pova¾ujeme dopyt po importe ostatných

krajín a za vývoz ponuku exportu pre obchodných partnerov. Pre úplnos» v¹ak uvádzame

v¹etky ¹tyri vz»ahy. 

V medzinárodnom obchode s tovarmi a slu¾bami existujú samozrejme mnohé

¹pecifiká. Tie v na¹ich úvahách o fungovaní zahranièného obchodu zanedbáme a
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nebudeme sa nimi podrobnej¹ie zaobera». Preto mô¾eme nasledujúce úvahy formulova»

pre premennú tovary a slu¾by spoloène, budeme teda hovori» o dovoze a vývoze tovarov a

slu¾ieb. 

Dopyt po dovoze tovarov a slu¾ieb

Síl, ktoré spôsobujú existenciu zahranièného obchodu mô¾e by» mnoho. Jednou

z nich je aj cenový diferenciál. Keï je rozdiel px
H - eFHpx

F (kde px
H je cena tovaru x

v krajine H, px
F cena tovaru x v krajine F, eFH výmenný kurz krajiny H ku F) kladný, je tu

hnacia sila na existenciu zahranièného obchodu, resp. dovozu tovaru x z krajiny F do

krajiny H [2]. Ak sa v krajine H tovar x nevyrába a v krajine existuje dopyt po tovare x,

mô¾eme cenu px
H pova¾ova» za veµmi vysokú a sila na dovoz do H je veµmi veµká. 

Tento dôvod na obchodovanie je v¹ak oslabovaný nákladmi na prevoz tovaru x do

krajiny H (za náklady mô¾eme pova¾ova» rôzne pois»ovacie, dopravné, èi poradenské

slu¾by). Cenový index teda modifikujeme nasledovne: px
H - eFHpx

F - tr -in, kde tr je

doprava (transport) a in poistenie (insurance). Aby existoval dovoz do krajiny H, tento

rozdiel musí by» kladný. Nech PIM je cena dovozu tovaru x do krajiny H, av¹ak v jej

menovej jednotke, nech PIM
* je rovnaký cenový index av¹ak v medzinárodnej mene. Platí

teda vz»ah: ePIM=PIM
*, kde e je výmenný kurz danej krajiny ku medzinárodnej mene. Po

prepoèítaní na domáci cenový index dostávame :PIM/P=PIM
*/ eP.

V reálnom svete v¹ak na dovoz pôsobia rôzne obmedzenia z dôvodu zlep¹enia,

resp. nezhor¹ovania zahraniènej pozície danej krajiny. Mô¾u ma» podobu cla, dovoznej

prirá¾ky, èi ïal¹ích tarifných a netarifných obmedzení. Aj s nimi musíme v na¹ej analýze

poèíta». Ak ich vo v¹eobecnosti oznaèíme ako ti, cenový efekt, ktorý je hnacou silou

dovozu je PIM
*(1+ti)/eP, kde ti je vá¾ený priemer dovozných ciel a daní.

Ïal¹ou príèinou existencie zahranièného obchodu je napríklad úroveò domácej

cenovej hladiny P, ktorá ak je príli¹ vysoká, dopyt po dovoze je omnoho vy¹¹í. Ïalej je to

ponuka importu v zahranièí, meraná ako zahranièný hrubý domáci produkt HDPf.

Ekonomickou velièinou, ktorá ovplyvòuje zahranièný obchod je nárast domácej spotreby

C, èi nárast investícii v danej krajine GI. 
Dôle¾itými ukazovateµmi pre vývoj zahraniènoobchodnej bilancie sú aj

ukazovatele rovnováhy ekonomiky, ako napríklad miera nezamestnanosti, podiel

zahranièného HDPf ku domácemu HDP, èi podiel devízových rezerv na mesaènom dovoze

[2]. Ak sa ka¾dý z týchto troch ukazovateµov vychýli zo svojej rovnová¾nej polohy, dovoz

do krajiny sa zvý¹i, alebo je to signálom pre zavedenie opatrení na zní¾enie dovozu do

krajiny. 
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Podµa teórie zahranièného obchodu v spojení s výsledkami empirického skúmania,

by teda rovnica pre dovoz tovarov a slu¾ieb mala vyzera» nasledovne:

IMd : PIM
* (1+ti) /eP, P, P-1, GDPf, GDPf,-1, GI, C, Nu

0, (cu-Nu
0) + alebo (GDPf/GDP-cc) 

-             +                +             +   +   -         +              0              + 
alebo (cim-Mig/IM) + alebo 0
      0               -              
kde Nu

0 je miera nezamestnanosti

       Mig devízové rezervy

IM mesaèný dovoz tovarov a slu¾ieb

cu rovnová¾na nezamestnanos» v krajine

cc podiel zahranièného HDP k domácemu HDP v rovnováhe

cim podiel devízových rezerv k mesaèného dovozu tovarov a slu¾ieb

v rovnováhe

Mnohé z týchto príèinných vz»ahov sa nám v na¹ich rovniciach potvrdili, av¹ak

mnohé (najmä posledné tri) sú veµmi otázne. Sú to toti¾ ukazovatele rovnováhy

ekonomiky a ovplyvòujú dopyt po tovaroch vtedy, keï sa ekonomika z rovnová¾neho

stavu vychýli. Slovenská ekonomika sa v stave rovnováhy e¹te nikdy nenachádzala a preto

sú rovnová¾ne hladiny daných ukazovateµov zatiaµ neznáme.

Ponuka dovozu tovarov a slu¾ieb

Táto premenná závisí od postavenia, ktoré krajina má v celosvetovom obchode.

Teoreticky by mala závisie» od cien dovozu. Pre malé krajiny je v¹ak cena dovozu

nekoneène elastická vzhµadom na cenovú hladinu v¹etkých dová¾aných tovarov. Krajina

nemá ¾iadne prostriedky aby cenu stanovenú iným dovozcom mohla ovplyvni». Krajiny

s významným postavením na poli medzinárodného obchodu mô¾u vïaka svojmu objemu

obchodu regulova» dovozné ceny. 

Teda malo by plati»:

IMS: PIM
*  - exogénne pre malé krajiny

       : IM - pre veµké krajiny

Dopyt po vývoze tovarov a slu¾ieb

Jedná sa o rovnaký prípad ako pri dopyte po dovoze, len¾e teraz na naò pozeráme

z hµadiska ná¹ho obchodného partnera. Budú tu teda pôsobi» tie isté sily, ako v u¾

uvedenom prípade. Pri modelovaní tohto ukazovateµa sa mô¾eme sústredi» predov¹etkým

na na¹ich hlavných obchodných partnerov. 
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Ed: ePE(1+ti) / Pi
*, GDPI

           -                   +
Dopyt po vývoze mô¾e by» veµmi rôznorodý, I reprezentuje buï celý zvy¹ok sveta, alebo

iba HDP hlavných obchodných partnerov.

Ponuka vývozu tovarov a slu¾ieb

Export krajiny závisí, podµa horeuvedených teórií najmä od komparatívnych výhod

danej krajiny. Aj keï vývoz závisí od bohatstva ¹tátu, to sa v priebehu èasu mô¾e zmeni».

Mnohé zdroje sa z domácich mô¾u zmeni» na exportné a naopak. 

Vývoz súvisí teda s produkciou danej krajiny, meranou ako jej HDP. Krajina tie¾

mô¾e na zahranièných trhoch konkurova» svojimi cenami, teda urèite bude jej vývoz

závisie» od podielu cien vývozných a domácich. 

Formálne teda mô¾eme tieto vz»ahy zapísa» ako:

Es : PE/P, GDP, (cu-Nu
0) + alebo

          +       +           -              0

Na tomto mieste sme teoreticky rozobrali, ako by rovnice zahranièného obchodu

mali vyzera». Preto¾e chceme modelova» zahranièný obchod Slovenskej republiky,

z horeuvedených vz»ahov vyu¾ijeme pri kon¹trukcii rovníc iba dva, a to dopyt krajiny po

dovoze (import) a ponuka vývozu (export). Reálna ekonomika a údaje z nej získané obèas

nepotvrdzujú ekonomickú teóriu a podobne je to aj v tomto prípade. Rovnice musia by»

zostrojené na základe ekonomickej teórie, a pritom tak, aby dosahovali po¾adovanú

¹tatistickú významnos».

5.2 Modely zahranièného obchodu na Slovensku

Makroekonomické modely zahranièného obchodu vznikajú takmer v ka¾dej

krajine, ktorá sa venuje prognózam budúceho vývoja. Podobne je tomu aj na Slovensku.

V nasledujúcich kapitolách uvádzame príklady modelov zahranièného obchodu zostrojené

u nás a v zahranièní.

Model Infostatu

Kon¹trukcii modelov ekonomiky (a zahranièného obchodu, ktorý je jeho súèas»ou)

sa na tomto pracovisku venujú u¾ niekoµko desa»roèí. Celý model a takisto aj rovnice

zahranièného obchodu sú zalo¾ené na dopytovej stránke ekonomiky [7]. Regresné rovnice

boli odhadované metódou najmen¹ieho ¹tvorca, v lineárnej aj nelineárnej forme. Pri
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odhadovaní ekonomických vz»ahov, ktoré sa na zaèiatku transformaèného obdobia

v Slovenskej ekonomike nenachádzali, bol pou¾itý odhad parametrov na základe

ekonometrických modelov z trhových ekonomík.

Modelovaný je zahranièný obchod s tovarmi v stálych cenách roku 1993. Objem

obchodu je dezagregovaný podµa klasifikácie SITC.

Rovnice dovozu:

lnE01_93=0.27138*lnMEUR90-0.5*ln(PE/(PMEUR*IRE)
+0.01742*FDI93_CUM+0.43919*UE01_93

lnE24_93=0.24772*lnMEUR90-0.6*ln(PE/(PMEUR*IRE))
+0.02217*FDI93_CUM+0.45313*UE24_93

lnE3_93=0.24371*lnMEUR90-0.5*ln(PE/(PMEUR*IRE))
+0.02025*FDI93_CUM+0.42586*UE3_93

lnE59_93=0.65069*lnMEUR90-0.9*ln(PE/(PMEUR*IRE))
+0.01449*FDI93_CUM+0.56419*UE59_93

kde:

E01_93 objem vývozu tovarov kategórie tovarov 0 a 1 podµa delenia SITC8

v cenách roku 1993 (E24_93 tovary kategórie 2 a 4, E3_93 tovary kategórie 3, E59_93
tovary kategórie 5 a¾ 9 pod?a delenia SITC)

MEUR90 objem dovozu tovarov do EÚ, (1993=1)

PE ceny vývozu tovarov zo Slovenskej republiky

PMEUR ceny dovozu tovarov do krajín EÚ

IRE výmenný kurz medzi Slovenskom a krajinami EÚ

FDI93_CUM kumulovaný objem priamych zahranièných investícií (1993=1)

UE01_93, UE24_93, UE3_93, UE59_93 umelá premenná dovozu

V¹etky rovnice sú vysvetµované na základe rovnakých premenných, odli¹né sú len

koeficienty pri nich. Znamená to, ¾e rovnaká zmena vysvetµujúcich premenných spôsobí

v ka¾dej rovnici rozdielnu zmenu modelovaných premenných. 

Premenná, ktorá má vo v¹etkých rovniciach najvy¹¹iu hodnotu odhadovaného

parametra je cenový podiel PE/PMEUR*IRE. Zo v¹etkých faktorov, ktoré ovplyvòujú

8 Tovarová ¹truktúra podµa skupín nomenklatúry SITC
SITC 0 potraviny
SITC 1 nápoje
SITC 2 surové materiály
SITC 3 nerastné palivá
SITC 4 oleje a tuky
SITC 5 chemikálie

SITC 6 trhové výrobky
SITC 7 stroje a zariadenia
SITC 8 priemyselné výrobky
SITC 9 ostatné
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dovoz, naò teda najviac pôsobí cenový diferenciál, ktorého teoretický význam sme

vysvetlili vy¹¹ie. Ïal¹ími premennými sú dopyt po na¹ich výrobkoch u ná¹ho najväè¹ieho

obchodného partnera - krajín EÚ a kumulovaný objem priamych zahranièných investícii,

ktorý zo sebou prinesie nárast vývozu. Súvisí to najmä s dovozom potrebných technológií,

strojov a zariadení. Táto premenná má v¹ak zo v¹etkých premenných najmen¹iu elasticitu.

Analytický prístup k modelovaniu autori pou¾ili aj pri modelovaní objemu dovozu

do Slovenka. Rovnice sú dopytovo orientované.

lnM01_93=0,43165*lnC93-
1,03064*ln(PM/PC)+0,04933*T85+0,33026*UM01_93

lnM24_93=0,25181*lnGDP93-
1,32480*ln(PM/PY)+0,08543*T85+0,32409*UM24_93

lnM3_93=0,51208*lnGDP93-
0,76532*ln(PM/PY)+0,05468*T85+0,30622*UM3_93

lnM59_93=0,29794*lnGDP93-1,05653*ln(PM/PY)+0,53854*lnM59_93(t-
1)+0,05193*T85+0,36699*UM24_93

kde platí:

M01_93 objem dovozu tovarov kategórie 0,1 podµa delenia SITC v cenách

roku 1993 (M24_93 tovary kategórie 2 a 4, M3_93 tovary kategórie 3, M59_93 tovary

kategórie 5 a¾ 9 podµa delenia SITC)

C93 súkromná spotreba (1993=1)

PM ceny dovozu do SR

PC deflátor súkromnej spotreby

T85 sezónna premenná pre rok 1985

GDP93 hrubý domáci produkt (1993=1)

PY deflátor HDP

UM01_93, UM24_93, UM3_93, UM59_93 umelá premenná vývozu

Aj dovoz závisí v najväè¹ej miere od cenového podielu cien dovozu do SR a

domácich cien, ktoré v tomto prípade konkurujú dovozu. Ïal¹ou vysvetµujúcou

premennou je dopyt po dová¾aných výrobkoch, meraný ako objem domácej spotreby (C)

alebo celkový dopyt ekonomiky, meraný ako HDP (GDP). Na objem dovozu tovarov

potom pôsobia u¾ len umelé premenné. V prípade modelovania dovozu (M59_93), vidíme,

¾e jednou z vysvetµujúcich premenných je modelovaná premenná posunutá o jedno

obdobie dozadu. Týmto je vyjadrená urèitá zotrvaènos» dovozu tovarov (skupín 5 a¾ 9

podµa delenia SITC).

Model Národnej Banky Slovenska
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V in¹titúcii, ktorá dozerá na menový a inflaèný vývoj krajiny a sleduje vývoj

slovenskej meny je kon¹trukcia analyticko-prognostického modelu veµmi potrebná. E¹te

stále je toti¾ najexaktnej¹í prístup k analýzam a prognózam relevantných indikátorov

reprezentovaný práve v modelovom prístupe.

Pri kon¹trukcii tohto modelu zobrali jeho autori do úvahy dlhodobé vz»ahy, ktoré

spôsobujú rozvoj [8]. Model je teda zalo¾ený na teórii rastu, kombinovaný s vysvetlením

krátkodobých vz»ahov. Na testovanie boli pou¾ité metódy: jednoduchá metóda najmen¹ích

¹tvorcov a princíp Error correction model. Tieto umo¾òujú kvantifikova» regresné rovnice,

prièom berú do úvahy súèasne krátkodobé aj dlhodobé vz»ahy. 

Modelovanie vývozu tovarov a slu¾ieb v stálych cenách roku 1995:

∆lnEGS95t =-1.0789+0.6483∆lnMEUt -0.0131∆lnMCZt-

.1409∆ln(PE/PMEU*IRE)t -0.6352[ln EGS95t-1-1.0207ln MEUt-1+0.0207lnMCZt-

1+0.2218ln(PE/PMEU*IRE)t-]-0.0971SEAS1+0.0226 SEAS2+0.0191SEAS3

kde:

EGS95 vývoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách (1995=1)

MEU dovoz do krajín EÚ

MCZ dovoz do Èeskej republiky

PE ceny vývozu zo SR

PMEU ceny dovozu do krajín EÚ

IRE index výmenného kurzu

SEAS1-3 sezónne premenné

Vývoz tovarov a slu¾ieb závisí predov¹etkým od dopytu po na¹ich výrobkoch u

na¹ich hlavných obchodných partnerov, a to krajín Európskej únie a Èeskej republiky.

Ïal¹ím významným faktorom je opä» cenový podiel vývozných cien a dovozných cien do

ÈR prenásobený výmenným kurzom. Sezónne premenné len potvrdzujú sezónne výkyvy

v zahraniènom obchode.

Dovoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách roku 1995

∆lnMGS95t =-2.6971+0.9242∆ln(CC95+G95+I95)t+0.7266∆lnEGS95t-

0.2248∆(∆ln(PM)-∆ln(PXI))t -1.0003[lnMGS95t-1-1.3199ln(CC95+G95+I95+EGS95)t-1

-0.2241(∆ln(PM)-∆ln(PXI))t-1] +0.1060SEAS1

kde:
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MGS95 dovoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách (1995=1)

CC95 súkromná spotreba v stálych cenách (1995=1)

G95 verejná spotreba v stálych cenách (1995=1)

I95 investície v stálych cenách (1995=1)

PM ceny dovozu do SR

PXI index cien priemyselných výrobcov

Z krátkodobého hµadiska je vývoj dovozu do Slovenskej republiky ovplyvnený

objemom vývozu zo SR a efektívnym domácim dopytom (súèet verejnej a súkromnej

spotreby a investícií). Krátkodobým faktorom je aj rozdielny vývoj cien dovozu a cien

domácich výrobcov. V¹etky z uvedených faktorov sú zároveò aj faktormi, ktoré na vývoj

objemu dovozu do SR pôsobia z dlhodobého hµadiska. Prítomná je opä» aj sezónna

premenná

Exogénnymi premennými v tomto modeli sú premenné MEU, MCZ, PMEU -

hodnoty, ktoré z vonku ovplyvòujú vývoj ná¹ho zahranièného obchodu. 

Model Iswe97q3

Model Iswe97q3 bol skon¹truovaný na pracovisku Ústavu Slovenskej a Svetovej

Ekonomiky SAV. Zostavovaním makroekonomických modelov sa na tomto pracovisku

zaoberajú u¾ niekoµko rokov. ©tvr»roèný model pod názvom Iswe býva pravidelne

aktualizovaný. Bol kon¹truovaný na základe postkeynesovských prístupov ako príjmovo -

spotrebný model slovenskej ekonomiky a mal interdependentný charakter [6].

V bloku zahranièného obchodu bol kladený dôraz na významných obchodných

partnerov Slovenska, ktorými sú Èeská republika a Európska únia. Tieto sú vydelené ako

samostatné obchodné teritória a spolu so zvy¹kom sveta boli vytvárané ich ukazovatele

ako vá¾ené aritmetické priemery.

Rovnica dovozu tovarov v stálych cenách:

ML=-3.073+1.25*XL(t-1)-1.21*(PM1L(t-1)-PXL(t-1))-0.907*DMS(t-1)+0.0483*DFKL+
+1.74*AM2+0.201*D9293+0.155DM2+0.0501*Q2+0.117*Q4

kde:

ML dovoz tovarov v stálych cenách (logaritmus)

XL hrubý obrat v stálych cenách (log), HDP + pridaná hodnota

PM1L cenový index dovozu na Slovensko (log)

PXL index cien priemyselných výrobcov (log)

DMS ¹trukturálna premenná na dovoz

DKFL tvorba hrubého fixného kapitálu (log)
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AM2, D9293, DM2, Q2, Q4 umelé a sezónne premenné na dovoz

Z tejto rovnice vidíme, ¾e na dovoz pôsobia najmä cenový diferenciál, hrubý obrat

a tvorba hrubého fixného kapitálu. Hrubý obrat v tomto prípade vyjadruje dopyt

slovenskej ekonomiky po dová¾aných tovaroch. Tvorba hrubého fixného kapitálu, èo sú

vlastne investície, v poèiatoènom období tie¾ pôsobí na zvý¹enie dovozu.

Rovnica vývozu tovarov v stálych cenách:

EL=2.27+0.348*MWL-0.843*(PE1L(t-1)-PMWRL(t-1))+0.0124*KFL(t-4)+
+2.62*AE+0.106*DE+0.0435*Q2+0.0378*Q4

kde:

EL vývoz tovarov v stálych cenách (log)

MWL vá¾ený objem svetového objemu dovozu (log)

PE1L cenový index vývozu zo Slovenska (log)

PMWRL vá¾ený index svetových cien dovozu (log)

KFL kumulovaný príliv zahranièného kapitálu v stálych cenách (log)

AE, DE, Q2, Q4 umelé a sezónne premenné na vývoz

Vývoz závisí predov¹etkým od vá¾eného objemu svetového dovozu, cenového

diferenciálu a kumulovaného prílivu zahranièných investícií. Z rovnice vyplýva, ¾e

zvý¹enie objemu svetového dovozu spôsobí tie¾ zvý¹enie slovenského vývozu. Kladne na

vývoz pôsobí aj kumulovaný príliv zahranièného kapitálu, ale s oneskorením o ¹tyri

obdobia. 

5.3 Príklady zahranièných modelov medzinárodného obchodu

V tejto èasti uvedieme dva príklady modelov medzinárodného obchodu

skon¹truovaných v zahranièní. Prvým z nich je model QMED, ktorý zostrojila Bank of

Finland9, druhým z nich je ¹tvr�ro?ný model Po?skej ekonomiky WK9410.

Model QMED

- vývoz:

9 J. Hukkinen, M. Viren: How to Evaluate the Forecasting Performance of a Macroeconomic Model [9]
10  G. Juszczak-Szumacher, N. Lapinska-Sobczak, W. Welfe: The Structure of the Quaterly Model of the
Polish Economy WK94 [10]
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Xq t=2,48+0.46Xq t-2+0.39fqt-1-0.72(px/pf)t-1+0.13fet

kde Xq vývoz tovarov 

fq dopyt po zahraniènom dovoze

px ceny vývozu

pf zahranièné ceny dovozu

fe vývoz do netrhových ekonomík

- dovoz:

Mqt=0.12+0.12Mq t-1+0.18Mqt-2+1.0Cq t-0.41Xqt-0.46(pm-pd) t+0.37ks t-1

kde:

Mq dovoz tovarov a slu¾ieb

Cq súkromná spotreba

pm ceny dovozu

pd ceny domácej produkcie

Aj v týchto rovniciach vidíme podobné vysvetµujúce vz»ahy, ako v rovniciach

skon¹truovaných na Slovensku a teoretických rovniciach. Vývoz závisí predov¹etkým od

zahranièného dopytu, cenového diferenciálu a nemalej miere od svojich minulých hodnôt.

Závislos» od cenového diferenciálu sa potvrdila aj pri dovoze, ktorý naviac závisí aj od

vývozu (z opaèným znamienkom) a od svojho predchádzajúceho vývoja.

Model WK94

Pri tomto modeli je podobne ako v modeli Infostatu dovoz dezagregovaný na

dovoz spotrebných, investièných a ostatných tovarov. Význam takejto dezagregácie

spoèíva najmä v podrobnej analýze vývoja jednotlivých odvetví hospodárstva, na ktoré

mo¾no potom vplýva» rôznymi nástrojmi hospodárskej politiky.

- vývoz

log(EK)=3,249+1.0433*log(EHPK/PEHK)-
2.1779*log(PTEK/(WZLDK/9500))/PEHK)+0.035*log(EHPK/PEHK)*(U90+U91)+0.02

16*log(EHPK/PEHK)*U92-0.2278*(U901+U911))+0.3822*U914
kde:

EK celkový dovoz v stálych cenách (1990=1)

EHPK svetový vývoz v be¾ných cenách v US $

PEHK deflátor svetového vývozu, US $

PTEK deflátor poµského vývozu v zlotých

WYLDK výmenný kurz zloty/US $

- dovoz

n spotrebných tovarov
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log(MHK)=3,518+0.5*log(CNAK)-1.419*log(PTMK/PCXK)-
0.249*Z3+0.329*U911+0.573*U914+0.244*U932

n investièných tovarov

log(MIK)=6.866+0.250*log(JVK)-1.311*log(PTMK/PJK)-
0.036*log(JVK)*(U911+U912+U913)-0.416*(U902+U903)

n ostatných tovarov

log(MZK)=2.665+0.503*log(SQQK)-2.518*log(PTMK/PSQK)+
0.390*Z4+0.305*Z3+0.411*U904-0.354*(U911+U912+U913)

kde

MHK dovoz spotrebných tovarov v stálych cenách (1990=1)

CNAK súkromná spotreba, (1990=1)

PTMK deflátor dovozu, transakèné ceny

PCXK deflátor spotrebiteµských tovarov

MIK dovoz investièných tovarov v stálych cenách (1990=1)

JVK investície vynalo¾ené na stroje a zariadenia, (1990=1)

PJK deflátor celkových vynalo¾ených investícií

MZK dovoz ostatných tovarov v stálych cenách, (1990=1)

SQQK produkcia v priemysle, (1990=1)

PSQK deflátor tr¾ieb v spracovateµskom a »a¾obnom priemysle, (1990=1)

U90, U91, U92, U901, U902, U903, U904, U911, U912, U913, U914, U932, Z3,
Z4, umelé a sezónne premenné

Rovnice v poµskom modeli zahranièného obchodu sú dopytovo orientované. Vo

vývoze sa autorom ako ¹tatisticky významný prejavil svetový dopyt po ich vývoze a

cenové pôsobenie. Dovoz najviac ovplyvòujú ceny dovozu porovnané s domácimi cenami

a dopyt po dovoze, ktorý je v¹ak v jednotlivých rovniciach vyjadrený inými

ekonomickými velièinami. Dovoz po spotrebných tovaroch najviac ovplyvòuje súkromná

spotreba. Mno¾stvo vynalo¾ených investícií zase pôsobí na dovoz investièných tovarov a

dovoz ostatných statkov závisí od produkcie v priemysle.
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6 Ekonometrický model zahranièného obchodu SR

Pri kon¹trukcii ekonometrického modelu je dôle¾ité z akých teoretických základov

vychádzame. Ïal¹ím krokom pri kon¹trukcii je výber rozsahu modelu, poèet rovníc a

výber premenných. Dôle¾ité je rozhodnú», ktoré premenné budú endogénne a ktoré

exogénne. Rozsah aj obsah rovníc modelu toti¾ závisí od pozície ekonomiky. Rovnaké

premenné mô¾u by» v krajinách s významnou medzinárodnou pozíciou vysvetµované na

základe svetového vývoja a v malých krajinách by» exogénne.

Obmedzujúcimi faktormi, na ktoré sme pri modelovaní ekonomických faktorov

narazili sú v preva¾nej miere údaje, ich nedostupnos» prípadne nekonzistentnos».

Problémy mô¾u vzniknú» aj pri príli¹ veµkých in¹titucionálnych zásahoch do fungovania

ekonomiky. V krátkodobom horizonte mô¾u ovplyvni» vypovedaciu schopnos» modelu.

Pri kon¹trukcii ekonometrického modelu sme brali do úvahy predov¹etkým

dopytovú stránku zahranièného obchodu a vysokú závislos» slovenskej ekonomiky od

pohybu cien a výmenného kurzu. Sna¾ili sme sa v jednotlivých rovniciach zohµadni»

pôsobenie cenového diferenciálu a dopyt po dovoze aj vývoze. Tie¾ sa pri zostavovaní

rovníc potvrdila vysoká sezónnos» zahranièného obchodu. Vo v¹eobecnosti je mno¾ina

vysvetµujúcich premenných, ktoré by podµa teórií zahranièného obchodu mali naò pôsobi»,

znaène veµká. Mnohé z nich sme v¹ak pre nízku ¹tatistickú významnos» museli zamietnu».

Problémy pri kon¹trukcii rovníc spôsobila aj dostupnos», èi skôr nedostupnos»

údajov. Medzinárodný obchod závisí od ekonomického vývoja na¹ich obchodných

partnerov. Mô¾e závisie» od ich dovozu, vývozu, dovozných èi vývozných cien, od ich

dopytu po na¹ich výrobkoch èi ponuky ich vývozu. Tieto údaje v¹ak buï neboli dostupné

vôbec, prípadne sa v rôznych zdrojoch lí¹ili. Urèité »a¾kosti sa vyskytli aj v nedostupnosti

údajov za slovenský zahranièný obchod. Údaje za deflátor dovozu a vývozu slu¾ieb neboli

dostupné, preto sme pri kon¹trukcii modelu museli prija» urèité zov¹eobecòujúce

predpoklady.

Ïal¹ím problémom bola aj nekonzistentos» údajov za zahranièný obchod. V roku

1998 pri¹lo toti¾ k novému spôsobu vykazovania zahranièného obchodu. Do objemu

dovozu aj vývozu sa od 1. 1. 1998 zapoèítava aj dovoz a vývoz na spracovanie, prièom

údaje boli prepoèítané len za rok 1997 a zo star¹ími údajmi sú neporovnateµné.

Pri kon¹trukcii modelu zahranièného obchodu sme sa rozhodli pre kon¹trukciu

rovníc, ktoré budú popisova» dovoz a vývoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách.

Predpokladáme teda, ¾e obchod s tovarmi a slu¾bami sa vyvíja rovnako. Potom sme

skon¹truovali rovnice deflátorov dovozu a vývozu. Prenásobením dovozu (vývozu)

príslu¹ným deflátorom dostaneme dovoz (vývoz) tovarov a slu¾ieb v be¾ných cenách.
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Dovoz a vývoz v be¾ných cenách sú pri hodnotení zahraniènej zadå¾enosti a ich vplyvu na

reálnu ekonomiku viac sledované.

Schéma modelu vyzerá nasledovne:

Model sa skladá zo ¹tyroch regresných rovníc, jedenástich identít a pri modelovaní

bolo pou¾itých 13 èasových radov. Údaje zahàòajú èasové obdobie od vzniku Slovenskej

republiky, (od 1.1.1993) po najnov¹ie publikované údaje, teda údaje za koniec roku 1999.

Vzhµadom na existenciu ÈSFR do roku 1993 sú star¹ie údaje neporovnateµné s údajmi zo

súèasnosti. Údaje sú èerpané z publikácií ©tatistického úradu Slovenskej republiky a

Národnej banky Slovenska. Model je kon¹truovaný ako ¹tvr»roèný. 

Typicky exogénnymi premennými v tomto modeli sú cenové indikátory, a to

svetové dovozné a vývozné ceny. Exogénnou premennou, ktorá závisí od vývoja

vonkaj¹ieho prostredia je aj objem svetového dovozu. Exogénnymi premennými, ktoré

majú súvis u¾ z vnútornou ekonomikou sú súkromná a verejná spotreba v stálych cenách,

tvorba investícií a index cien priemyselných výrobcov. 

Na ¹tatistický odhad ekonometrických rovníc som pou¾ila jednoduchú metódu

najmen¹ích ¹tvorcov a dvojstupòovú metódu najmen¹ích ¹tvorcov. Vzhµadom na pou¾itý

charakter modelovaných rovníc (lineárne) boli do modelu zaradené rovnice odhadnuté

JMN©. Testovanie stacionarity a kointegraèný test do kon¹trukcie tohto modelu neboli

zahrnuté. ©tatistické ukazovatele nasledujúcich rovníc sa nachádzajú v prílohe è.1.

Dovoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách

DOP=C+G+DK
CE=PMGSR/PXI95

MGSR=.6576*DOP+.4739*EGSR+(-39.0760)*CE+(-6.3775)*T3+ 10.6948*STRD1
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kde: 

MGSR dovoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách roku 1995

PMGSR deflátor cien dovozu

PXI95 index priemyselných cien v cenách roku 1995

C súkromná spotreba v stálych cenách, (1995=1)

G verejná spotreba v stálych cenách, (1995=1)

DK tvorba hrubého kapitálu v s.c., (1995=1)

EGSR vývoz tovarov a slu¾ieb v s.c. (1995=1)

T3, STRD1 sezónne a ¹trukturálne premenné

Dovoz tovarov a slu¾ieb je ovplyvnený predov¹etkým podielom deflátora

dovozných cien a cien priemyselných výrobcov, prièom pôsobí so záporným znamienkom.

Domáci výrobcovia svojimi cenami konkurujú zahranièným dovozcom. Preto ak budú

dovozné ceny stúpa» pri nezmenených cenách domácej priemyselnej výroby, dovoz

tovarov poklesne. Dová¾ané výrobky sa stanú drah¹ími a spotrebiteµ si buï kúpi lacnej¹í

domáci výrobok, alebo ak sa daný tovar v domácej produkcii nenachádza, nekúpi si ho

vôbec. Naopak, ak budú domáci výrobcovia vyrába» draho (stúpa index PXI95),

spotrebiteµ si rad¹ej kúpi lacnej¹í tovar z dovozu.

Dovoz tovarov a slu¾ieb by v dopytovo orientovanom modeli mal závisie» aj od

dopytu po dovoze. V tejto rovnici tento fakt reprezentuje domáci dopyt - súèet domácej,

verejnej spotreby a tvorba hrubého kapitálu, èi¾e investícií. Èím vy¹¹í je domáci dopyt,

tým vy¹¹í je dovoz tovarov a slu¾ieb. Odhadnutý parameter pri tejto premennej (koeficient

absolútnej elasticity) je 0,65. To znamená, ¾e zvý¹enie domáceho dopytu o jednotku sa

prejaví zvý¹ením dovozu o 0,65 jednotiek. Tento koeficient je z hµadiska ekonomickej

teórie dos» vysoký. Dá sa v¹ak vysvetli» ¹pecifickos»ou slovenskej ekonomiky. Domáca

výroba z dôvodu existujúcej ¹truktúry výroby nedoká¾e uspokoji» zvý¹ený domáci dopyt a

musí by» preto nahradená dovozom.

Ïal¹ia premenná súvisí tie¾ s javom charakteristickým pre mnohé krajiny, a to

vysoká dovozná nároènos» Slovenskej ekonomiky. Je reprezentovaná premennou EGSR
v rovnici dovozu. Veµké mno¾stvo tovarov sa dová¾a práve vïaka zvý¹enému vývozu

na¹ich výrobkov a slu¾ieb do zahranièia. Zvý¹enie vývozu tovarov a slu¾ieb si teda

vy¾aduje aj zvý¹enie dovozu. Je to spôsobené nielen malým bohatstvom prírodných

zdrojov (najmä ropy a plynu), ale aj veµkým zastúpením výroby s nízkou pridanou

hodnotou v slovenskom hospodárstve. Koeficient absolútnej elasticity vypovedá o tom, ¾e

zvý¹enie vývozu o jednotku prispeje k zvý¹eniu dovozu 0,45 jednotky. Z tejto závislosti

tie¾ vyplýva, ¾e v podmienkach, v akých sa zatiaµ slovenská ekonomika nachádza sa nedá

zvy¹ova» vývoz bez súèasného zvý¹enia dovozu. 
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Z dlhodobého hµadiska je jediným mo¾ným východiskom z tejto situácie (zvy¹ova»

vývoz bez zvý¹enia dovozu), keï¾e nemô¾eme ovplyvni» mno¾stvo prírodných zdrojov,

zvý¹enie výroby s vy¹¹ou pridanou hodnotou. Takáto zmena by si v¹ak vy¾iadala

dlhodobú cielenú hospodársku politiku. Krátkodobo by sa situácia dala rie¹i» aj aktívnou

prácou s výmenným kurzom, ktorý by mal zohµadòova» inflaèný diferenciál. Druhou

mo¾nos»ou je udr¾iava» na stabilnej úrovni reálny efektívny výmenný kurz.

Sezónne výkyvy tie¾ vplývajú na mno¾stvo dovezených tovarov a slu¾ieb.

V tre»om ¹tvr»roku ich objem klesá, èo mô¾e by» spôsobené dovolenkovým obdobím. Na

druhej strane práve v tre»om ¹tvr»roku stúpa dovoz slu¾ieb vïaka dovolenkám na¹ich

obèanov v zahranièní. ©tatistická významnos» umelej premennej, ktorá by

charakterizovala zmenu metodiky sa vo vykazovaní zahranièného obchodu nepotvrdila.

Pri kon¹trukcii rovnice sme skú¹ali aj závislos» dovozu tovarov a slu¾ieb od miery

nezamestnanosti. Nízka nezamestnanos» by svedèila o vysokom domácom dopyte, ktorý

u¾ domáca výroba nemô¾e uspokoji» a musela by by» kompenzovaná dovozom. Príli¹

vysoká miera nezamestnanosti by zase vypovedala o nízkej kúpyschopnosti obyvateµstva a

nízkom dopyte nielen po domácich ale aj dová¾aných tovaroch. Táto závislos» sa v¹ak

javila ¹tatisticky nevýznamná. 

Ïal¹ou premennou, od ktorej by dovoz tovarov a slu¾ieb mal teoreticky závisie» je

ponuka dovozu vyjadrená ako HDP na¹ich významných obchodných partnerov. ©tvr»roèné

údaje za tieto absolútne ukazovatele v¹ak boli nedostupné. V rovnici sa neprejavila ani

priama závislos» objemu dovozu od výmenného kurzu.

Vývoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách

PM=PEGSR/(UIMD95*IND)
DPM=PM-PM(-1)

EGSR=46.6948+(-42.1426)*DPM+.00146*MDSK{-1}+(-9.6927)*T1+ 
 8.7042*UM97+10.3569*STRV1

kde:

EGSR vývoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách, (1995=1)

PEGSR deflátor cien vývozu

IND index výmenného kurzu SKK/USD

UIMD95 cena svetového dovozu (19951=1)

DPM zmena podielu domácich vývozných a svetových dovozných cien

MDPSK objem svetového dovozu tovarov do rozvinutých krajín, v mld. SK

UM97 umelá premenná vysvetµujúca zmenu metodiky vo vykazovaní

zahranièného obchodu

T1, STRV1 sezónna a ¹trukturálna premenná
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Na vývoz tovarov a slu¾ieb najviac zo v¹etkých vysvetµujúcich premenných (ak

berieme do úvahy vý¹ku odhadnutých parametrov) pôsobí zmena cenového podielu.

Cenový podiel je vypoèítaný ako podiel na¹ich vývozných cien k cenám svetového

dovozu, prepoèítaný indexom výmenného kurzu. Zmena cenového podielu pôsobí na

vývoz tovarov a slu¾ieb so záporným znamienkom. To znamená, ¾e ak na¹e vývozné ceny

stúpnu, zväè¹í sa zmena cenového podielu. Zní¾i sa tak cenová konkurencieschopnos»

slovenských výrobkov v zahranièí, poklesne dopyt po dovoze zo Slovenska, a celkový

vývoz tovarov a slu¾ieb sa zní¾i.

Ná¹ vývoz je ïalej ovplyvnený aj vývojom vo svetovom obchode. Tento fakt

reprezentuje v rovnici objem vývozu do rozvinutých krajín, ktorý pôsobí s èasovým

oneskorením jedného ¹tvr»roku. Ak za rozvinuté krajiny pova¾ujeme krajiny zdru¾ené

v OECD, dá sa poveda», ¾e tento ukazovateµ reprezentuje takmer 90 % zahranièného

obchodu slovenskej republiky. Ak svetový dovoz vzrastie, pozitívne to ovplyvní to aj

objem ná¹ho vývozu tovarov a slu¾ieb.

Fakt, ¾e v prvom ¹tvr»roku vyvá¾ame nemej ne¾ v iných obdobiach roka je

vyjadrený sezónnou premennou T1. V tejto rovnici sa umelá premenná reprezentujúca

zmenu metodiky javila ¹tatisticky významná.

Skúsili sme rovnicu vývozu tovarov a slu¾ieb modelova» priamo od výmenného

kurzu a tak zisti» vplyv výmenného kurzu na objem vývozu. ©tatistické parametre tejto

rovnice v¹ak neboli dobré. Tie¾ sme chceli modelova» ná¹ vývoz v závislosti od dopytu,

teda HDP na¹ich hlavných obchodných partnerov. Tieto údaje v¹ak boli nedostupné. 

Deflátor cien dovozu tovarv a slu¾ieb

DCENA=UEXD95*(1+TIS/10)
PMGSR=(.1620)+.01143*EURSK+.6718*DCENA+.2251*UM97+.1043*STR1

kde:

UEXD95 ceny svetového dovozu, (1995=1)

TIS dovozná prirá¾ka

EURSK výmenný kurz SKK/EUR

STR1 ¹trukturálna premenná

Deflátor cien dovozu, alebo tie¾ ceny dovozu závisia najviac zo v¹etkých

ukazovateµov od vonkaj¹ieho prostredia. Ceny dovozu by mali predov¹etkým závisie» od

svetových vývozných cien. Do úvahy musíme bra» aj výmenný kurz, v ktorom za dovoz

platíme, a tie¾ vplyv rôznych ochranárskych prostriedkov, ktoré cenu dovozu ovplyvòujú.

Ceny dovozu v tejto rovnici závisia od svetových vývozných cien, ktoré sú zvý¹ené

o dovoznú prirá¾ku. V identite by mala by» dovozná prirá¾ka korigovaná koeficientom,
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ktorý by charakterizoval koµko percent z celkového dovozu je ovplyvneného dovoznou

prirá¾kou. Tento podiel za minulos» sme nedokázali zisti», prièom tento podiel v èase

kolí¹e a mení sa podµa vyjednávaní rôznych záujmových skupín.

Priama závislos» dovozu od kurzu sa v rovnici dovozu neprejavila, výmenný kurz

v¹ak na dovoz pôsobí práve cez dovozné ceny. V rovnici sa teda nachádza kurz

SKK/EUR, ktorý z viacerých výmenných kurzov, ktoré sme pri odhade rovnice skú¹ali

(SKK/USDSK, SKK/DEM, menový kô¹ zlo¾ený zo 60 % DEM a 40 % USD), vykázal

najlep¹ie ¹tatistické parametre. Pou¾itie tohto kurzu potvrdzuje aj zlo¾enie obchodných

partnerov Slovenska, ktorými sú z viac ne¾ 50 % krajiny EÚ, a ïal¹ie Európske krajiny,

ktoré zatiaµ èlenmi EÚ nie sú. Keï¾e kurz EUR-a je naviazaný na kurzy èlenských krajín

EÚ, jeho pou¾itie v rovnici je opodstatnené.

Deflátor cien vývozu tovarov a slu¾ieb

PEGSR=.01015+.9934*PXI95+.02456*U984
kde:

PXI95 index cien priemyselných výrobcov (1995=1)

U984 umelá premenná na ¹tvr»rok 1998q4

Ceny vývozu sú urèované takmer výluène v krajine pôvodu vyvá¾aných tovarov.

Vo vývozných cenách by mali by» zohµadnené ceny v¹etkých nákladov na výrobu a vývoz

tovarov a slu¾ieb. Ako preukazné sa v¹ak javili iba ceny priemyselných výrobcov. Tento

úzky vz»ah medzi vývoznými cenami a cenami priemyselných výrobcov súvisí

s komoditným zlo¾ením slovenského vývozu. Najviac toti¾ vyvá¾ame práve priemyselné

výrobky a stroje a zariadenia.

Ako preukazná sa javila umelá premenná, ktorá pôsobí na posledný ¹tvr»rok roku

1998. Táto závislos» len potvrdila, ¾e zahranièný obchod (do neho poèítame aj vývozné

ceny) obèas reaguje na javy, ktoré sa buï v rovnici nedajú z dlhodobého hµadiska

zohµadni», alebo ktoré sú neznáme.

Tým, ¾e som zostrojila tieto ¹tyri regresné rovnice, zostrojila som model

zahranièného obchodu Slovenskej republiky. Rovnice vyhovujú základnej teórii

zahranièného obchodu, najmä pôsobením cenového diferenciálu na dovoz aj vývoz.

V rovniciach je zohµadnená dopytová stránka dovozu aj vývozu a tie¾ jednotlivé ¹pecifiká,

týkajúce sa zahranièného obchodu na Slovensku. V rovniciach je zohµadnená aj zmena

v metodike vykazovania zahranièného obchodu.
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6.1 Prognóza vývoja ukazovateµov na základe skon¹truovaného modelu

Význam kon¹trukcie rovníc správania sa jednotlivých ekonomických ukazovateµov,

èi celých modelov ekonomických javov mô¾e by» rôzny. Kon¹trukcia mô¾e slú¾i» na

vnútornú analýzu ekonomických procesov, ktoré modelovanú velièinu ovplyvòujú.

Rovnice sa mô¾u skúma» nielen za minulos» - ex post, ale veµký význam zohráva aj

prognostická úloha skon¹truovaného modelu, èi¾e prognóza ex - ante. 

Pri prognózach ekonomických javov do budúcnosti je najdôle¾itej¹ia formulácia

predpokladov. Rôzne predpoklady o budúcom vývoji exogénnych velièín, ktoré sa

v jednotlivých rovniciach modelu nachádzajú spôsobia, ¾e jednotlivé prognózy sa budú od

seba lí¹i». Od rôznych predpokladov teda závisia výsledky prognózy. 

V predpokladoch o budúcom vývoji by tie¾ mali by» zohµadnené informácie o

in¹titucionálnych zásahoch do modelovaných ekonomických velièín, èi rôzne

in¹titucionálne zmeny. Takýmto zásahom do zahranièného obchodu mô¾e by» napríklad

plánované zavedenie dovoznej prirá¾ky, zaèlenenie krajiny do medzinárodných

obchodných ¹truktúr a podobne. V rovniciach by takisto mohli by» zohµadnené aj

oèakávania o budúcom vývoji.

Pomocou zostrojeného modelu zahranièného obchodu sme vytvorili prognózu

vývoja zahranièného obchodu na roky 2000 a 2001. 

Predpoklady o vývoji exogénnych premenných

Prognózy významných medzinárodných in¹titúcií (MMF, OECD) predpokladajú,

¾e v roku 2000 a 2001 nastane o¾ivenie svetového obchodu. Tempo rastu medzinárodného

obchodu s tovarmi a slu¾bami v rokoch 1998 - 1999 dosiahlo úroveò 3 - 4 %. Predpoklad

rastu v nasledujúcich dvoch rokoch je 5 - 6 %. Predpokladáme, ¾e svetové dovozné aj

vývozné ceny sa v najbli¾¹ích dvoch rokoch stabilizujú a budú sa pohybova» na priemernej

úrovni z roku 1999.

V rokoch 2000 a 2001 predpokladáme vy¹¹í nárast slovenskej ekonomiky ne¾

v roku 1999. Vy¹¹í bude aj rast domáceho dopytu. Spôsobený bude najmä zvý¹ením

súkromnej spotreby a rastom tvorby investícií. Tento nárast bude oslabovaný poklesom

verejnej spotreby. Zvý¹enie domáceho dopytu tak vyvolá vy¹¹í dopyt po dovoze ne¾ tomu

bolo v roku 1999.

Tempo rastu indexu cien domácich priemyselných výrobcov sa bude pohybova» na

úrovni rokov 1998 a 1999. V roku 2000 mierne stúpne, preto¾e sa do neho v plnom

rozsahu premietnu v¹etky cenové deregulácie zavedené koncom roku 1999 a zaèiatkom
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roku 2000. V roku 2000 príde aj k vy¹¹ej valorizácii miezd. V cenách priemyselných

výrobcov sa tak prejavia aj vy¹¹ie mzdové náklady ne¾ v roku 1999.

Predpokladám, ¾e vïaka makroekonomickej stabilizácii v roku 1999 (zní¾enie

schodku bilancie zahranièného obchodu, ...) sa kurz SKK/EUR a SKK/USD ustáli na

priemernej úrovni roku 1999 a v budúcnosti nepríde k jeho výraznej¹iemu znehodnoteniu.

Prognóza zahranièného obchodu do roku 2001

Výsledkom prezentovaného modelu zahranièného obchodu je nasledujúca

strednodobá prognóza vývoja zahranièného obchodu. Na základe horeuvedeného vývoja

bude vývoz tovarov a slu¾ieb v budúcom roku rás», av¹ak tempom ni¾¹ím ne¾ v roku

1999. Vývoz tovarov a slu¾ieb dosiahne 469,5 mld. Sk, a jeho tempo bude 6,8 % (v roku

1999 bolo 7,1). Export v uvedenej vý¹ke budú podporova» najmä veµké zahranièné

spoloènosti, ktoré budú vyvá¾a» v podstate rovnako, ako v roku 1999. Mierny pokles rastu

oproti roku 1999 bude spôsobený pretrvávajúcimi problémami v domácich podnikoch.

Pretrváva» budú problémy so získaním úverov pre podnikovú sféru. V hospodárení

podnikov sa v plnom rozsahu prejavia aj deregulácie cien z roku 1999 a zaèiatku roku

2000, èo nenapomô¾e ich exportnej výkonnosti. Konjunktúra na zahranièných trhoch bude

síce pretrváva», no zatiaµ sa v rapídnom zvý¹ení exportu neprejaví. 

Ceny vývozu tovarov a slu¾ieb (deflátor vývozu) v roku 2000 výrazne narastú, a to

najmä vplyvom rastu indexu spotrebiteµských cien. Vývoz tovarov a slu¾ieb v be¾ných

cenách tak bude predstavova» 563,5 mld. Sk a dosiahne tempo rasu 11,6 %, èo je o 1

percentuálny bod viac ako v roku 1999.

Dovoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách opä» naberie rastový trend. Po doèasnom

zní¾ení v roku 1999 (tempo rastu -2,4 %) bude v roku 2000 rás» tempom 5,9 %, èo

v absolútnych hodnotách predstavuje 470,7 mld. Sk. Tento rast bude spôsobený zvý¹enou

domácou spotrebou a rastúcou tvorbou investícií. Predpokladáme, ¾e k tomuto rastu

prispeje aj príliv priamych zahranièných investícií, ktoré so sebou prinesú v¾dy urèitý rast

dovozu.

Ceny dovozu tovarov a slu¾ieb v roku 2000 budú rás» tempom ni¾¹ím ako v roku

1999. V roku 1999 dosiahli tempo rastu 4,2 % v roku 2000 to bude 3,7 %. Ni¾¹í rast bude

generovaný najmä zní¾ením dovoznej prirá¾ky v roku 2000. Dovozná prirá¾ka bola

zavedená v júni roku 1999. Do konca roku 1999 bola na úrovni 7 %, v prvom polroku

2000 bude zní¾ená na 5 % a v druhom polroku na 3 %. V roku 2001 u¾ na dová¾aný tovar

nebude pôsobi». V dôsledku uvedeného vývoja deflátora dovozu dosiahne dovoz tovarov a

slu¾ieb v be¾ných cenách v roku 2000 objem 599,1 mld. Sk. To predstavuje tempo rastu

9,7 %.
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Schodok zahranièného obchodu v stálych cenách v roku 2000 bude takmer

vyrovnaný. Dosiahne -1,2 mld. Sk, av¹ak po prepoèítaní cenovými deflátormi bude

v be¾ných cenách predstavova» deficit vo vý¹ke -35,6 mld. Sk.

Tab. è. 6.1.1: Prognóza modelovaných ukazovateµov zahranièného obchodu SR do roku 2001
Skutoènos» Prognóza

1996 1997 1998 1999 2000 2001
Vývoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, s.c.

324.9 371.0 410.9 439.7 469.5 510.5

Tempo rastu v % -0.3% 14.2% 10.8% 7.0% 6.8% 8.7%
Dovoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, s.c.

380.7 415.4 455.1 443.8 470.7 505.0

Tempo rastu v % 20.3% 9.1% 9.6% -2.5% 5.9% 7.3%
Saldo vývozu a dovozu
tovarov a slu¾ieb v mld.
Sk, s.c.

-55.8 -44.4 -44.2 -4.1 -1.2 5.5

Vývoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, b.c.

334.0 396.9 456.8 504.9 563.5 635.5

Tempo rastu v % 2.5% 18.8% 15.1% 10.5% 11.6% 12.8%
Dovoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, b.c.

403.2 464.4 536.9 544.4 599.1 664.2

Tempo rastu v % 27.4% 15.2% 15.6% 1.4% 9.7% 10.9%
Saldo vývozu a dovozu
tovarov a slu¾ieb v mld.
Sk, b.c.

-69.2 -67.5 -80.1 -39.5 -35.6 -28.7

Deflátor vývozu tovarov a
slu¾ieb

1.03 1.07 1.11 1.15 1.20 1.24

Tempo rastu v % 2.8% 4.1% 3.9% 3.3% 4.6% 3.7%
Deflátor dovozu tovarov a
slu¾ieb

1.06 1.12 1.18 1.23 1.27 1.32

Tempo rastu v % 5.9% 5.6% 5.5% 4.0% 3.7% 3.3%

Rok 2001 by mal v zahraniènom obchode predstavova» zní¾enie vonkaj¹ej

nerovnováhy a zlep¹enie v podnikovej oblasti. Predpokladáme, ¾e vývoz tovarov v stálych

cenách bude rás» tempom vy¹¹ím ako v roku 2000. K zlep¹eniu situácie prispeje lep¹ia

situácia v podnikoch, vy¹¹ia dostupnos» úverov a rast svetového obchodu. Dovoz tovarov

a slu¾ieb bude závisie» od rastúcej domácej spotreby a tie¾ rastu investícií. 

Tempo rastu deflátora dovozu bude oproti roku 2000 naïalej klesa». V uvedenom

období nepredpokladáme výrazný rast cien, ktoré by ceny dovozu mohli ovplyvni». Dovoz

aj vývoz tovarov a slu¾ieb v be¾ných cenách bude v roku 2001 rás».

Schodok zahranièného obchodu v stálych cenách tak dosiahne kladné hodnoty.

V roku 2001 sa bude pohybova» na úrovni 5,5 mld. Sk, èo v be¾ných cenách predstavuje

deficit -28, mld. Sk.
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Vidíme, ¾e pri podmienkach, aké sme v úvode urèili, to znamená rast svetového

obchodu, stabilizácia meny, rast domáceho dopytu a investícií, sa bude schodok

zahranièného obchodu postupne zni¾ova». V nasledujúcich rokoch sa tak postupne zní¾i

zahranièná nervnováha Slovenskej republiky, èo sa kladne prejaví aj na deficite be¾ného

úètu platobnej bilancie a v neposlednom rade aj na schodku celkovej platobnej bilancie a

stabilizácii ekonomiky.
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6.2 Variantný scenár s 5 % devalváciou a jeho výsledky

Kon¹trukcia modelov mô¾e ma» aj iné, viac analytické vyu¾itie ne¾ je tvorba

prognóz. Mô¾e slú¾i» na tvorbu variantných scenárov ex - post ale aj ex - ante. Tento

proces spoèíva v tom, ¾e sa zmení exogénna premenná, prípadne viac premenných

v rovnici a sleduje sa aký dopad má táto zmena na modelované premenné. K tvorbe

variantných scenárov sa dá pristupova» aj cez zmenu elasticity, èi zmenou endogénnych a

exogénnych premenných. Ak meníme exogénnu premennú za minulos», dochádza k tvorbe

scenárov ex - post, ak meníme premenné v budúcnosti, vytvárame scenáre ex - ante. 

Táto metóda preverí správanie sa modelu. Z ekonomickej teórie toti¾ vieme, ako by

zmena urèitých premenných mala vplýva» na zmenu iných ekonomických velièín. A

simultánnym odhadom viacerých ekonometrických rovníc sa uká¾e platnos» teórie aj

v modelovaných rovniciach. Na druhej strane ¹pecifiká, za ktorých boli modely

v jednotlivých krajinách zostrojované obèas uká¾u, ¾e pre danú krajinu sa teoretické

výsledky nepotvrdia.

Zmenou exogénnej premennej sme vytvorili jeden scenár. Predpokladáme v òom,

¾e stabilizácia zahraniènej nerovnováhy v minulom období (rok 1999) nebola dostatoèná a

teda v období rokov 2000 a 2001 sa bude slovenská mena postupne znehodnocova» 5 %

roène. Priemerný výmenný kurz SKK/EUR bude v roku 2000 a 2001 teda o 5 % vy¹¹í ne¾

priemerný roèný kurz v predchádzajúcom roku.

Depreciácia by z makroekonomického hµadiska mala zahranièný obchod podpori».

Tým, ¾e sa domáca mena znehodnotí, zvý¹i sa konkurencieschopnos» ekonomiky

v zahranièí. Vytvorením lep¹ej konkurenènej pozície krajiny stúpne dopyt po jej vývoze.

Na druhej strane stúpne cena dová¾aných výrobkov, èím sa obmedzí dovoz. Výsledkom

depreciácie by teda malo by» zní¾enie schodku zahranièného obchodu v stálych aj be¾ných

cenách.

Tento fakt sa pri spustení modelu s depreciaèným scenárom naozaj aj potvrdil

(pozri tabuµku è. 6.2.1). Vývoz tovarov a slu¾ieb v stálych cenách naozaj rastie rýchlej¹ie

ako v scenári bez devalvácie. V rokoch 2000 a 2001 dosahuje tempá rastu 9,2 a 11,4 %. 

V prognózovanom období v¹ak neklesá dovoz tovarov a slu¾ieb, ale rastie. Je to

spôsobené vysokou dovoznou nároènos»ou Slovenskej ekonomiky. Vývoz vplyvom

devalvácie rastie a spôsobí následne aj rast dovozu. Rast dovozu je v¹ak ni¾¹í ako pri

vývoze (tempá rasu v rokoch 2000 a 2001 sú 6,7 a 8,2 %) a celkový schodok zahranièného

obchodu sa zlep¹uje. Dosiahne kladné hodnoty u¾ v roku 2000 a bude predstavova» 5,8

mld. Sk. V roku 2001 sa schodok zahranièného obchodu v stálych cenách zlep¹í e¹te viac a

dosiahne 21,8 mld. Sk.
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Podobný vývoj, teda zlep¹enie schodku zahranièného obchodu sa prejavuje aj

v be¾ných cenách, ale nie a¾ s takou razanciou. Devalvácia spôsobí rast vývozu v be¾ných

cenách o 14,5 % v roku 2000 a 15,8 % v roku 2001. Roènou 5 % devalváciou výrazne

vzrastú ceny dovozu tovarov a slu¾ieb, èím viac ne¾ proporcionálne vzrastie aj objem

dovozu tovarov a slu¾ieb. 

Deficit zahranièného obchodu v be¾ných cenách tak dosiahne v roku 2000 objem

-32,7 mld. Sk a v roku 2001 bude predstavova» -23,4 mld. Sk. 

Tab. è. 6.1.2: Porovnanie alternatívneho scenára s devalvaèným scenárom do roku 2001
©tandardný scenár Devalvaèný scenár Rozdiel

2000 2001 2000 2001 2000 2001
Vývoz tovarov a slu¾ieb v
mld. Sk, s.c.

469.5 510.5 480.1 534.8 10.6 24.3

Tempo rastu v % 6.8% 8.7% 9.2% 11.4% 2.4% 2.7%
Dovoz tovarov a slu¾ieb
v mld. Sk, s.c.

470.7 505.0 474.3 513.0 3.6 8.0

Tempo rastu v % 5.9% 7.3% 6.7% 8.2% 0.8% 0.9%
Saldo vývozu a dovozu
tovarov a slu¾ieb v mld.
Sk, s.c.

-1.2 5.5 5.8 21.8 7.0 16.3

Vývoz tovarov a slu¾ieb
v mld. Sk, b.c.

563.5 635.5 578.5 669.8 15.0 34.3

Tempo rastu v % 11.6% 12.8% 14.5% 15.8% 3.0% 3.0%
Dovoz tovarov a slu¾ieb
v mld. Sk, b.c.

599.1 664.2 611.2 693.2 12.1 29.0

Tempo rastu v % 9.7% 10.9% 11.9% 13.4% 2.2% 2.6%
Saldo vývozu a dovozu
tovarov a slu¾ieb v mld.
Sk, b.c.

-35.6 -28.7 -32.7 -23.4 2.9 5.3

Deflátor vývozu tovarov
a slu¾ieb

1.20 1.24 1.20 1.25 0.00 0.01

Tempo rastu v % 4.6% 3.7% 5.0% 3.9% 0.4% 0.2%
Deflátor dovozu tovarov
a slu¾ieb

1.27 1.32 1.29 1.35 0.02 0.04

Tempo rastu v % 3.7% 3.3% 5.0% 4.8% 1.3% 1.5%

* * * *

Výsledky zostrojeného modelu zahranièného obchodu potvrdili ekonomickú teóriu,

¾e depreciáciou výmenného kurzu sa dá pozitívne ovplyvni» nepriaznivý vývoj

v zahraniènom obchode. V ¾iadnom prípade by v¹ak znehodnotenie nemalo by» jediným

prostriedkom na odstránenie zahraniènej nerovnováhy krajiny. V súlade s devalváciou by

mali vhodne postupova» aj fi¹kálna a menová politika. Vývoj zahranièného obchodu vo
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veµkej miere závisí od vývoja podnikovej sféry. Zlep¹enie situácie v podnikoch a zvý¹enie

ich exportnej výkonnosti by sa tie¾ veµmi pozitívne prejavili vo vývoji zahranièného

obchodu.
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7 Záver

S vyu¾itím dostupnej literatúry a teoretických poznatkov o fungovaní

medzinárodného obchodu bol v rámci tejto práce skon¹truovaný ekonometrický model

zahranièného obchodu Slovenskej republiky. Model sa skladá z rovníc vývozu a dovozu

tovarov a slu¾ieb v stálych cenách a z rovníc pre cenové deflátory dovozu a vývozu.

Uvedené rovnice sú lineárne a sú odhadnuté jednoduchou metódou najmen¹ích ¹tvorcov.

Vysvetµujúce premenné, ktoré sa v jednotlivých rovniciach nachádzajú, vystihujú

tie príèinné závislosti, ktoré najmä v minulosti zahranièný obchod ovplyvòovali. Rovnice

teda mô¾u slú¾i» na analýzu vývoja zahranièného obchodu za minulos». Rovnice tie¾

vyhovujú teórii medzinárodného obchodu, a to najmä pôsobením cenového diferenciálu na

objem dovozu a vývozu.

Pomocou uvedených regresných rovníc boli vypracované prognózy budúceho

vývoja objemu dovozu a vývozu tovarov a slu¾ieb a ich deflátorov. Pri tvorbe prognóz sú

dôle¾ité predpoklady o vývoji exogénnych premenných. Vzhµadom na vysokú závislos»

zahranièného obchodu od vývoja vonkaj¹ieho prostredia je táto èas» ekomonetrických

analýz èasto veµmi zlo¾itá.

Pri tvorbe variantného scenára s priemerným roèným znehodnotením slovenskej

meny o 5 % sa ukázalo, ¾e ekonometrický model spåòa nielen potrebné ¹tatistické

ukazovatele. Potvrdzuje tie¾ platnos» ekonomickej teórie o dopade znehodnotenia meny na

zahranièný obchod. Priemerné roèné znehodnotenie výmenného kurzu o 5 % vedie

k zlep¹eniu zahraniènoobchodnej bilancie v stálych aj be¾ných cenách a zlep¹uje

konkurencieschopnos» krajiny v zahranièí.

Skon¹truovaný model mô¾e vo v¹etkých smeroch napomôc» pri analýzach

zahranièného obchodu. Poslú¾i na analýzu ex post, ex ante a tie¾ na skúmanie vplyvu

in¹titucionálnych zmien na dovoz a vývoz. Ekonometrické modelovanie sa tak mô¾e sta»

významným pomocným prostriedkom ¹tátu. Mô¾e napomôc» pri skúmaní vplyvu

hospodárskej politiky a vonkaj¹ích zásahov do fungovania zahranièného obchodu a tým aj

na chod celej ekonomiky Slovenska.
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1. Ekonometrické rovnice a ich ¹tatistické charakteristiky odhadnuté jednoduchou

metódou najmen¹ích ¹tvorcov

Rovnica dovozu tovarov a slu¾ieb v stálych cenách

MGSR=.65759235*DOP+.473891607*EGSR+(-39.076034)*CE+(-6.3774511)*T3+ &
 10.694788*STRD1

REGRESS : dependent variable is MGSR
Using   1993Q1-1999Q4
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 DOP                     .657592       .221951E-01    29.6278       .000
 EGSR                    .473892       .288026E-01    16.4531       .000
 CE                     -39.0760       2.19955       -17.7655       .000
 T3                     -6.37745       .625173       -10.2011       .000
 STRD1                   10.6948       1.05757        10.1126       .000

 
                               Equation Summary
    No. of Observations =      28       R2=   .9998   (adj)=   .9998
    Sum of Sq. Resid. =   44.7706       Std. Error of Reg.=  1.39519
    Log(likelihood)   =  -46.3011       Durbin-Watson     =  1.96860
    Schwarz Criterion =  -54.6317       F (  5,   23)    =   25725.5
    Akaike Criterion  =  -51.3011       Significance     =   .000000

Rovnica vývozu tovarov a slu¾ieb v stálych cenách

EGSR=46.694278+(−42.14258)*DPM+.001464167*MDSK{−1}+(−9.6926937)*T1+ &
 8.7042375*UM97+10.356924*STRV1

REGRESS : dependent variable is EGSR
Using   1993Q2−1999Q4
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T−stat      Signf
 
 ^CONST                  46.6943       2.03891        22.9015       .000
 DPM                    −42.1426       6.21008       −6.78616       .000
 MDSK{−1}                .146417E−02   .872008E−04    16.7908       .000
 T1                     −9.69269       .666625       −14.5400       .000
 UM97                    8.70424       1.04392        8.33800       .000
 STRV1                  10.3569       .729858        14.1903        .000
 
                               Equation Summary
    No. of Observations =      27       R2=   .9916   (adj)=   .9896
    Sum of Sq. Resid. =   43.2112       Std. Error of Reg.=  1.43446
    Log(likelihood)   =  −44.6599       Durbin−Watson     =  2.02749
    Schwarz Criterion =  −54.5474       F (  5,   21)    =   495.580
    Akaike Criterion  =  −50.6599       Significance     =   .000000
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Rovnica deflátora dovozu tovarov a slu¾ieb

PMGSR=(-.162036517)+.011428726*EURSK+.671790149*DCENA+.225079917*UM97+ &
 .104303302*STR1

REGRESS : dependent variable is PMGSR
Using   1993Q1-1999Q4
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 ^CONST                 -.162037       .810061E-01   -2.00030       .057
 EURSK                   .114287E-01   .213032E-02    5.36480       .000

 DCENA                   .671790       .598033E-01    11.2333       .000
 UM97                    .225080       .121438E-01    18.5346       .000
 STR1                    .104303       .129487E-01    8.05510       .000
 
                               Equation Summary
    No. of Observations =      28       R2=   .9772   (adj)=   .9733
    Sum of Sq. Resid. =   .115019E-01   Std. Error of Reg.=  .223625E-01
    Log(likelihood)   =   69.4340       Durbin-Watson     =  2.09740
    Schwarz Criterion =   61.1035       F (  4,   23)    =   246.669
    Akaike Criterion  =   64.4340       Significance     =   .000000

Rovnica deflátora vývozu tovarov a slu¾ieb

PEGSR=.010147008+.993446922*PXI95+.024559097*U984

REGRESS : dependent variable is PEGSR
Using   1993Q1-1999Q4
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 ^CONST                  .101470E-01   .156529E-01    .648253       .523
 PXI95                   .993447       .155074E-01    64.0626       .000
 U984                    .245591E-01   .895857E-02    2.74141       .011
 
                               Equation Summary
    No. of Observations =      28       R2=   .9942   (adj)=   .9938
    Sum of Sq. Resid. =   .186918E-02   Std. Error of Reg.=  .864680E-02
    Log(likelihood)   =   94.8722       Durbin-Watson     =  1.26676

    Schwarz Criterion =   89.8738       F (  2,   25)    =   2161.33
    Akaike Criterion  =   91.8722       Significance     =   .000000
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2. Ekonometrické rovnice a ich ¹tatistické charakteristiky odhadnuté dvojstupòovou

metódou najmen¹ích ¹tvorcov

Rovnica dovozu tovarov a slu¾ieb v stálych cenách

MGSR=.65804721*DOP+.473581055*EGSR+(-39.111301)*CE+(-6.3761452)*T3+ &
 10.695865*STRD1

TWOSLS : dependent variable is MGSR
Using   1993Q1-1999Q4
Exogenous Variables ^CONST EGSR CE T3 APEGSR
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 DOP                     .658047       .564059E-01    11.6663       .000
 EGSR                    .473581       .554223E-01    8.54496       .000
 CE                     -39.1113       3.77189       -10.3692       .000
 T3                     -6.37615       .626301       -10.1806       .000
 STRD1                   10.6959       1.07313        9.96702       .000

 
                               Equation Summary
    No. of Observations =      28       R2=   .9998   (adj)=   .9998
    Sum of Sq. Resid. =   44.7943       Std. Error of Reg.=  1.39556
    Log(likelihood)   =  -46.3086       Durbin-Watson     =  1.96473
    Schwarz Criterion =  -54.6391       F (  5,   23)    =   25711.9
    Akaike Criterion  =  -51.3086       Significance     =   .000000

Rovnica vývozu tovarov a slu¾ieb v stálych cenách

EGSR=46.584644+(-42.027377)*DPM+.001469001*MDSK{-1}+(-9.7078489)*T1+ &
 8.6781544*UM97+10.364533*STRV1

TWOSLS : dependent variable is EGSR
Using   1993Q2-1999Q4
Exogenous Variables ^CONST DPM MDSK{-1} T1 UM97 APEGSR
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 ^CONST                  46.5846       2.03873        22.8498       .000
 DPM                    -42.0274       6.15733       -6.82559       .000
 MDSK{-1}                .146900E-02   .872048E-04    16.8454       .000
 T1                     -9.70785       .665203       -14.5938       .000
 UM97                    8.67815       1.04239        8.32522       .000
 STRV1                  10.3645       .727972        14.2375       .000
 

                               Equation Summary
    No. of Observations =      27       R2=   .9916   (adj)=   .9896
    Sum of Sq. Resid. =   43.0253       Std. Error of Reg.=  1.43137
    Log(likelihood)   =  -44.6017       Durbin-Watson     =  2.03558
    Schwarz Criterion =  -54.4892       F (  5,   21)    =   497.740
    Akaike Criterion  =  -50.6017       Significance     =   .000000

57



Rovnica deflátora dovozu tovarov a slu¾ieb

PMGSR=(-.162036517)+.011428726*EURSK+.671790149*DCENA+.225079917*UM97+ &
 .104303302*STR1

TWOSLS : dependent variable is PMGSR
Using   1993Q1-1999Q4
Exogenous Variables ^CONST EURSK DCENA UM97 STR1
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 ^CONST                 -.162037       .810061E-01   -2.00030       .057

 EURSK                   .114287E-01   .213032E-02    5.36480       .000
 DCENA                   .671790       .598033E-01    11.2333       .000
 UM97                    .225080       .121438E-01    18.5346       .000
 STR1                    .104303       .129487E-01    8.05510       .000
 
 
                               Equation Summary
    No. of Observations =      28       R2=   .9772   (adj)=   .9733
    Sum of Sq. Resid. =   .115019E-01   Std. Error of Reg.=  .223625E-01
    Log(likelihood)   =   69.4340       Durbin-Watson     =  2.09740
    Schwarz Criterion =   61.1035       F (  4,   23)    =   246.669
    Akaike Criterion  =   64.4340       Significance     =   .000000

Rovnica deflátora vývozu tovarov a slu¾ieb

PEGSR=.009824846+.993789914*PXI95+.024500537*U984

TWOSLS : dependent variable is PEGSR
Using   1993Q1-1999Q4
Exogenous Variables ^CONST PXI95 U984
 
     Variable          Coefficient      Std Err        T-stat      Signf
 
 ^CONST                  .982485E-02   .156138E-01    .629240       .535
 PXI95                   .993790       .154692E-01    64.2433       .000
 U984                    .245005E-01   .893369E-02    2.74249       .011
 
 

                               Equation Summary
    No. of Observations =      28       R2=   .9943   (adj)=   .9938
    Sum of Sq. Resid. =   .185874E-02   Std. Error of Reg.=  .862263E-02
    Log(likelihood)   =   94.9505       Durbin-Watson     =  1.26974
    Schwarz Criterion =   89.9522       F (  2,   25)    =   2173.54
    Akaike Criterion  =   91.9505       Significance     =   .000000
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3. Model zahranièného obchodu SR

!
!#####################################################################
!  
!         
!                       D I P L O M O V K A  

!
!             M O D E L  Z A H R A N I C N E H O  O B C H O D U
!
!
! (PROGNOZA DO ROKU 2001)
!
!
!
! $$$    jAR 2000    $$$
!
!
!####################################################################
!ODVODENE PREMENNE

!
ON DYNAMIC
on revise
ACCESS 'Iswe00q1.sdb'
read 'Exprem-ZO.sal'
USE 1993Q1 1999q4
!
!!!!!!!identity!!!!!!
!!!
!!
!
COMPUTE sgsr=egsr-mgsr
COMPUTE sgspr=egspr-mgspr

COMPUTE pmgsr=mgspr/mgsr
COMPUTE dcena=uexd95*(1+tis/10)
COMPUTE pegsr=egspr/egsr
COMPUTE dop=c+g+dk
COMPUTE ce=pmgsr/pxi95
COMPUTE ind=usdsk/29.503
COMPUTE pm=pegsr/(uimd95*ind)
COMPUTE dpm=pm-pm(-1)
COMPUTE mdsk=mdp*usdsk
!COMPUTE qex=epr/egspr
!COMPUTE qim=mpr/mgspr
!
!!!!!!EXOGENNE PREMENNE

!!
!
use 1993q1 2001q4
dummy t1 1993q1 4
dummy t2 1993q2 4
dummy t3 1993q3 4
dummy t4 1993q4 4
dummy um97 1997q1 1
dummy u984 1998q4
! UMELE PREMENNE PRE ZAHRANICNY OBCHOD
!
! ***********************************************************
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!
! Koniec definovania premennych zaciatok modelu *************
!
!@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

!
!   ***   nacitanie exogenne premenne bloku ZO   ***
!
use 2000q1 2001q4
read ('ExSC1.sal')
use 1993q1 2001q4
!
!********************************************************
!
!**************** DOVOZ A VYVOZ *************************
!
!********************************************************  
EQUATION IDCENA dcena=uexd95*(1+tis/10)

EQUATION RPMGSR
PMGSR=(-.162036517)+.011428726*EURSK+.671790149*DCENA+.225079917*UM97+ &
 .104303302*STR1
EQUATION RPEGSR  PEGSR=.010147008+.993446922*PXI95+.024559097*U984
EQUATION IDOP    dop=c+g+dk
EQUATION ICE     ce=pmgsr/pxi95
EQUATION RMGSR   MGSR=.65759235*DOP+.473891607*EGSR+(-39.076034)*CE+(-
6.3774511)*T3+ &
 10.694788*STRD1
EQUATION IInd  ind=usdsk/29.503
EQUATION IPM   pm=pegsr/(uimd95*ind)
EQUATION IDPM  dpm=pm-pm(-1)
EQUATION IMDSK mdsk=mdp*usdsk

 EQUATION REGSR EGSR=46.694278+(-42.14258)*DPM+.001464167*MDSK{-1}+(-
9.6926937)*T1+ &
 8.7042375*UM97+10.356924*STRV1
EQUATION IMGSPR MGSPR=MGSR*PMGSR  
EQUATION IEGSPR EGSPR=EGSR*PEGSR  
EQUATION ISGSR SGSR=EGSR-MGSR  
EQUATION ISGSPR SGSPR=EGSPR-MGSPR  
!-----------------------------------------------------------------
!
!!!!!!!!!Skupiny!!!!!!!!!!
!
GROUP ROV  RUIMD95 IDCENA RPMGSR  rPEGSR IDOP ICE RMGSR &
           IIND IPM IDPM IMDSK REGSR IMGSPR IEGSPR isgsr ISGSPR 

GROUP PREM UIMD95 DCENA PMGSR PEGSR  DOP CE MGSR &
           IND PM DPM MDSK EGSR MGSPR EGSPR sgsr SGSPR 
!           
build rov prem kolos1
!
USE 1993Q2 2001q4
simulate(tag=v^) kolos1
!
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
!   H O T O V O
!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!!
!!!!!!
!!!
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4. Výsledky ¹tandardného scenára bez devalvácie

                       RS^SGSR        RV^SGSR        TRS^SGSR       TRV^SGSR
 
   1993               -22.8000        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                27.3000        27.5073       -219.737        MISSING
   1995                9.40000        9.72316       -65.5678       -64.6524
   1996               -55.8000       -53.7396       -693.617       -652.696
   1997               -44.4000       -43.3416       -20.4301       -19.3488
   1998               -44.2000       -44.7276       -.450450        3.19772
   1999               -4.10000       -4.72314       -90.7240       -89.4402
   2000                MISSING       -1.21386        MISSING       -74.2998
   2001                MISSING        5.51223        MISSING       -554.109
 
                       RS^EGSR        RV^EGSR        TRS^EGSR       TRV^EGSR
 
   1993                276.700        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                316.000        315.016        14.2031        MISSING
   1995                325.800        326.325        3.10127        3.58988
   1996                324.900        325.631       -.276243       -.212564
   1997                371.000        371.740        14.1890        14.1599
   1998                410.900        410.458        10.7547        10.4154
   1999                439.700        439.681        7.00900        7.11945
   2000                MISSING        469.495        MISSING        6.78081
   2001                MISSING        510.487        MISSING        8.73114
 
                       RS^MGSR        RV^MGSR        TRS^MGSR       TRV^MGSR
 
   1993                299.500        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                288.700        287.509       -3.60601        MISSING
   1995                316.400        316.602        9.59474        10.1189
   1996                380.700        379.371        20.3224        19.8259
   1997                415.400        415.082        9.11479        9.41322
   1998                455.100        455.186        9.55705        9.66172
   1999                443.800        444.404       -2.48297       -2.36871
   2000                MISSING        470.708        MISSING        5.91908
   2001                MISSING        504.975        MISSING        7.27969
 
                        RS^SGSPR      RV^SGSPR       TRS^SGSPR     TRV^SGSPR
 
   1993               -20.4000        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                22.9000        24.8247       -212.255        MISSING
   1995                9.40000        5.46364       -58.9520       -77.9911
   1996               -69.2000       -66.2546       -836.170       -1312.65
   1997               -67.5000       -66.1097       -2.45665       -.218802
   1998               -80.1000       -79.8352        18.6667        20.7618
   1999               -39.5000       -41.1292       -50.6866       -48.4824
   2000                MISSING       -35.5929        MISSING       -13.4608
   2001                MISSING       -28.7031        MISSING       -19.3571
 
                       RS^EGSPR       RV^EGSPR      TRS^EGSPR      TRV^EGSPR
 
   1993                227.800        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                286.600        286.619        25.8121        MISSING
   1995                325.800        322.945        13.6776        12.6739
   1996                334.000        335.101        2.51688        3.76396
   1997                396.900        398.242        18.8323        18.8424
   1998                456.800        456.569        15.0920        14.6462
   1999                504.900        505.155        10.5298        10.6414
   2000                MISSING        563.515        MISSING        11.5530
   2001                MISSING        635.455        MISSING        12.7662
 
                      RS^MGSPR       RV^MGSPR       TRS^MGSPR      TRV^MGSPR
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   1993                248.200        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                263.700        261.795        6.24496        MISSING
   1995                316.400        317.482        19.9848        21.2713
   1996                403.200        401.355        27.4336        26.4185
   1997                464.400        464.352        15.1786        15.6959
   1998                536.900        536.405        15.6115        15.5169
   1999                544.400        546.284        1.39691        1.84175
   2000                MISSING        599.108        MISSING        9.66977
   2001                MISSING        664.158        MISSING        10.8578

                      RS^PEGSR       RV^PEGSR       TRS^PEGSR      TRV^PEGSR
 
   1993                .822644        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                .905907        .908789        10.1214        MISSING
   1995                1.00000        .989535        10.3863        8.88491
   1996                1.02759        1.02844        2.75904        3.93208
   1997                1.06966        1.07124        4.09402        4.16081
   1998                1.11105        1.11164        3.86948        3.77213
   1999                1.14720        1.14754        3.25353        3.22919
   2000                MISSING        1.20010        MISSING        4.58027
   2001                MISSING        1.24458        MISSING        3.70622
 
                      RS^PMGSR       RV^PMGSR       TRS^PMGSR      TRV^PMGSR
 
   1993                .826880        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                .913343        .910864        10.4566        MISSING
   1995                .999419        1.00235        9.42418        10.0440
   1996                1.05763        1.05627        5.82475        5.37927
   1997                1.11795        1.11891        5.70274        5.93008
   1998                1.17978        1.17839        5.53096        5.31650
   1999                1.22544        1.22835        3.86989        4.23964
   2000                MISSING        1.27322        MISSING        3.65284
   2001                MISSING        1.31520        MISSING        3.29716
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5. Výsledky scenára s 5 %-ou roènou devalváciou

                       RS^SGSR        RV^SGSR        TRS^SGSR       TRV^SGSR
 
   1993               -22.8000        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                27.3000        27.5073       -219.737        MISSING
   1995                9.40000        9.72316       -65.5678       -64.6524
   1996               -55.8000       -53.7396       -693.617       -652.696
   1997               -44.4000       -43.3416       -20.4301       -19.3488
   1998               -44.2000       -44.7276       -.450450        3.19772
   1999               -4.10000       -4.72314       -90.7240       -89.4402
   2000                MISSING        5.79809        MISSING       -222.759
   2001                MISSING        21.8283        MISSING        276.475

                       RS^EGSR        RV^EGSR        TRS^EGSR       TRV^EGSR
 
   1993                276.700        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                316.000        315.016        14.2031        MISSING
   1995                325.800        326.325        3.10127        3.58988
   1996                324.900        325.631       -.276243       -.212564
   1997                371.000        371.740        14.1890        14.1599
   1998                410.900        410.458        10.7547        10.4154
   1999                439.700        439.681        7.00900        7.11945
   2000                MISSING        480.085        MISSING        9.18950
   2001                MISSING        534.803        MISSING        11.3975

                       RS^MGSR        RV^MGSR        TRS^MGSR       TRV^MGSR
 
   1993                299.500        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                288.700        287.509       -3.60601        MISSING
   1995                316.400        316.602        9.59474        10.1189
   1996                380.700        379.371        20.3224        19.8259
   1997                415.400        415.082        9.11479        9.41322
   1998                455.100        455.186        9.55705        9.66172
   1999                443.800        444.404       -2.48297       -2.36871
   2000                MISSING        474.287        MISSING        6.72434
   2001                MISSING        512.974        MISSING        8.15692

                      RS^SGSPR       RV^SGSPR       TRS^SGSPR      TRV^SGSPR
 
   1993               -20.4000        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                22.9000        24.8247       -212.255        MISSING
   1995                9.40000        5.46364       -58.9520       -77.9911
   1996               -69.2000       -66.2546       -836.170       -1312.65
   1997               -67.5000       -66.1097       -2.45665       -.218802
   1998               -80.1000       -79.8352        18.6667        20.7618
   1999               -39.5000       -41.1292       -50.6866       -48.4824
   2000                MISSING       -32.7260        MISSING       -20.4311
   2001                MISSING       -23.4239        MISSING       -28.4242

                      RS^EGSPR        RV^EGSPR     TRS^EGSPR       TRV^EGSPR
 
   1993                227.800        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                286.600        286.619        25.8121        MISSING
   1995                325.800        322.945        13.6776        12.6739
   1996                334.000        335.101        2.51688        3.76396
   1997                396.900        398.242        18.8323        18.8424
   1998                456.800        456.569        15.0920        14.6462
   1999                504.900        505.155        10.5298        10.6414
   2000                MISSING        578.495        MISSING        14.5183
   2001                MISSING        669.764        MISSING        15.7770

                      RS^MGSPR       RV^MGSPR      TRS^MGSPR       TRV^MGSPR
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   1993                248.200        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                263.700        261.795        6.24496        MISSING
   1995                316.400        317.482        19.9848        21.2713
   1996                403.200        401.355        27.4336        26.4185
   1997                464.400        464.352        15.1786        15.6959
   1998                536.900        536.405        15.6115        15.5169
   1999                544.400        546.284        1.39691        1.84175
   2000                MISSING        611.221        MISSING        11.8870
   2001                MISSING        693.188        MISSING        13.4104

                      RS^PEGSR       RV^PEGSR       TRS^PEGSR      TRV^PEGSR
 
   1993                .822644        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                .905907        .908789        10.1214        MISSING
   1995                1.00000        .989535        10.3863        8.88491
   1996                1.02759        1.02844        2.75904        3.93208
   1997                1.06966        1.07124        4.09402        4.16081
   1998                1.11105        1.11164        3.86948        3.77213
   1999                1.14720        1.14754        3.25353        3.22919
   2000                MISSING        1.20478        MISSING        4.98803
   2001                MISSING        1.25205        MISSING        3.92357

                      RS^PMGSR       RV^PMGSR      TRS^PMGSR       TRV^PMGSR
 
   1993                .826880        MISSING        MISSING        MISSING
   1994                .913343        .910864        10.4566        MISSING
   1995                .999419        1.00235        9.42418        10.0440
   1996                1.05763        1.05627        5.82475        5.37927
   1997                1.11795        1.11891        5.70274        5.93008
   1998                1.17978        1.17839        5.53096        5.31650
   1999                1.22544        1.22835        3.86989        4.23964
   2000                MISSING        1.28943        MISSING        4.97238
   2001                MISSING        1.35129        MISSING        4.79723
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