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Uvod

Uvod

V stcasnosti je ¢asto diskutovanou otdzkou vonkajSia a vnutorna rovnovaha krajin. Na
posudenie vonkajSej stability slizi zahrani¢noobchodna bilancia krajiny. Ked’ sa teda hodnoti
krajina zhladiska vonkajSej rovnovahy, berie sa do tvahy schodok obchodnej bilancie
krajiny. Na tento ucel je dblezité poznat’ spravanie zahranicného obchodu, ¢o ho ovplyviuje
a za akych podmienok funguje

Vtejto praci sa wrvej Casti zameriavame na metody analyzy spravania sa
ekonomickych veli¢in. V stcasnosti sa na modelovanie spravania sa ekonomickych veli¢in
najcastejSie pouzivaji ekonometrick¢é metdédy. My sa zameriavame na najpouzivanejSiu
metddu, jednoduchl metddu najmensich Stvorcov a na pomerne mladu, na Slovensku len
kratko pouzivanl, metddu modelov s korekénym ¢lenom.

Kedze jednym z predpokladov & pouzitie ekonometrie je ekonomicka teoria,
pomocou ktorej sa uréi tvar odhadovanej rovnice, v druhej kapitole sa venujeme teodrii
medzinarodného obchodu. SO tu popisané dve zakladné teoérie ato klasicka tedria
zahrani¢ného obchodu, zktorej sa daju uréit podmienky stability pre cely systém
medzinarodnej vymeny. Do tohto modelu sa daji zahrnit aj mnohé politické nastroje
asledovat vplyvy zavedenia uritych opatreni. Druha tedria nie je natol’ko znama
a vsucasnosti vyuzivana. Spaja dva pristupy k analyzovaiu zahranicného obchodu,
keynesovsky a monetarny pristup.

V tretej kapitole st zhrnuté najznamejSie uz vzniknuté modely zahrani¢ného obchodu
na Slovensku aa porovnanie je popisany aj model Ceského zahrani¢ného obchodu. Tieto
modely sU porovnanéltadiska pouzitia jednotlivych vysvetlujucich premennych a blizsie
analyzované odhadnuté parametre v konkrétnych rovniciach.

Na to aby sme mohli analyzovat’ ekonomické ukazovatele je potrebné hlbsie poznat
ich minulost a podmienky, za akych dosahovali také hodnoty, aké dosahovali. Tejto
problematike sa blizsie venuje v Stvrt4 kapitola.

Cielom tejto prace je odhadnut’ vlastné rovnice spravania sa zahranicného obchodu.
Pokusime sa odhadnut’ ich pomocou oboch metdd popisanych v prvej kapitole gorovnat’ ako
z hladiska Statistického, tak aj na zaklade ekonomickej interpretovatelnosti jednotlivych
odhadnutych parametrov. Nakoniec je popisana ex-post analyza, v ktorej porovnavame
skuto¢né a odhadnuté¢ hodnoty. Na zaklade namodelovanych hodndt sa snazime zistit’, ktoré

rovnice maju lepsiu vypovedaciu schopnost’ a lepSie opisuju skuto¢nost’.
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1. Metody na odhad rovnic

Ako vyplyva znazvu diplomovej prace, budeme pouzivat” ekonometrické metdédy na
odhad rovnic zahrani¢ného obchodu. Ako kazda vedné disciplina, aj ekonometria ma svoju
histériu. Za oficidlny datum vzniku ekonometrie moéZzeme povazovat’ rok 1930, kedy bola
zalozend Medzinarodna ekonometrickd spolo¢nost’. V roku 1933 zacali vydavat’ aj svoj prvy
casopis Econometrica. V prvom Ccisle jeho zakladatel’, noérsky ekondm Ragnar Frisch, urcuje
ciele Spolo¢nosti a naznacuje definiciu ekonometrie, ked’ pise: ,, Skusenost’ ukazuje, ze kazdé
ztychto troch hladisk — hladisko Statistiky, ekonomickej tedrie a matematiky — je
nevyhnutnou podmienkou spravneho chéapania kvantitativnych vztahov v si¢asnom
ekonomickom zivote, kazdé¢ z nich samo osebe je nedostato¢né. Jedine spojenie vSetkych
tychto troch hladisk moéze vytvorit mocni metédu vyskumu. A tymto spojenim je
ekonometria.”

1.1 Pojem ekonometrie

Ekonometria predstavuje syntézu ekonomickej tedrie, matematiky a Statistiky. Tato
syntéza nie je vSak mechanickym spojenim ekonomickej analyzy s metodickym aparatom
matematiky a Statistiky, ale idepeepojenie vzajomne sa podmienujucich vednych disciplin,
ktoré vedie k novej kvalite ekonomickej analyzy.

Teoretické poznatky ekonomickej tedrie maji kvalitativny charakter, neurcuju
kvantitativne ukazovatele analyzovanych veli¢in, ani konkrétne matematické vyjadrenie ich
vztahov. Casto sa uvaZzuje aj o veli¢inach, ktoré nemozno ¢&iselne vobec vyjadrit.
Ekonometria preto nemoze kvantifikovat’ poznatky ekonomickej tedrie bezprostredne, ale na
jej zaklade musi najprv vytvarat ekonomické hypotézy. Ekonomicka hypotézge takym
pretvorenim teoretického poznatku, ktoré umozni jeho matematické a Statistické
formalizovanie. Formalizované vyjadrenie ekonomickej hypotézy vedie ku konStrukcii
ekonometrického modelu[7].

Matematicka d&tatisticka formulacia ekonomickej hypotézy nevyhnutne vyzaduje
zaviest’ zjednoduSujuce predpoklady. Pri aplikacii matematického aparatu mézeme zaviest
napriklad:

» predpoklad o algebraickom tvare modelu (linearny, mocninovy, ...),

» ckonomickll interpretovatelnost matematickych operacii (derivécie, integracie,
inverzie, ...),

» predpoklad o monoténnom tvare funkcie a pod.

Pri aplikacii Statistick€ého aparatu najCastejSie zavadzame nasledovné predpoklady:
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* Specifikované ekonomické veli¢iny maji charakter vyberu uskuto¢neného ndhodnym
sposobom,
 C(iselné zobrazenie veli¢in je adekvatnym odrazom Studovaného javu alebo procesu.

Predpoklady, od ktorych vysledky ekonometrickej analyzy zavisia osobitne citlivo,
nazyvame kritickymi predpokladmi.

Ekonometricky model je vlastnym néstrojom ekonometrie. MdZe mat tvar jednej
rovnice zachytavajucej ekonomickd hypotézu vyslovovajudiaej Casti procesu alebo tvar
sustavy rovnic, ztkrych kazda odraza hypotézu prislusnej Casti procesu a celd suUstava
vyjadruje sthrnni hypotézu procesu ako celku. Formulacia vztahov medzi ekonomickymi
veli¢inami predpoklada jednozna¢ne wuréit’ postavenie velicin v modeli a Statistické
ukazovatele, ktoré ich numericky vyjadruji. Toto ur€enie sa nazyva Specifikdciou premennych
modelu.

Intenzitu vplyvu vysvetlujucich veli¢in modelu na vysvetlovanl veli¢inu vyjadruji
parametre modelu. Urcenie hodnot parametrov sa uskutoc¢iiuje ich Statistickym odhadom, a to
na zéklade urcitého poctu pozorovani Specifikovanych premennych modelu,

 prijatim predpokladanej matematickej formulacie modelu,
e po zavedeni predpokladov stochastickosti  vztahu (o parametroch rozdelenia
nahodnej zlozky modelu).

Iny subor udajov, ina matematicka formulacia modelu alebo zavedenie inych
predpokladov atochastickej zlozke modelu poskytne zrejme iny odhad jeho parametrov.

Zuveden¢ho hladiska mozno ekonometricky model definovat ako suastavu
ekonomickych Struktar. Zypoctového hladiska je ekonomickou Struktlrou systém rovnic
postacujucich na to, aby sa zo znamych hodnot vysvetl'ujucich veli¢in mohli jednoznacne
urcit’ numerické hodnoty vysvetl'ovanych veli¢in.

Aby odvodena ekonomickd Struktiira mohla spol'ahlivo plnit’ G¢ely modelovania, musi
mat’ Statistickll vyznamnost’ a jej vysledky musia mat’ teoreticky 1 prakticky zdovodnitel'ny
obsah, ¢o znamen4, Ze musia byt’ ekonomicky interpretovatel'né.

Vseobecne mozno rovnicu modelu zapisat’:

Y, =f(x,l,x,2,...,x,k,u,) 1.1
kde
Vi je vysvetlovana veli¢inav ¢aset =1, 2, ..., n
f je vSeobecné vyjadrenie funkcénej zavislosti.
Xet, X2, «vvy K k vysvetlujucich veli¢in v ¢ase t =1, 2, ..., n
Ut stochasticka zlozka modelu v ¢aset=1, 2, ..., n

V d’alSom budeme pre zjednoduSenie vynechavat’ symbol t pri veli¢inach modelu.

Uvazovanie zavislosti veli¢in ako stochastickych vztahov ma niekol’ko dovodov:
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» pocet vysvetlujucich premennych K je vzdy obmedzeny, ndhodnu zlozku umozeme
preto chapat’ ako vplyv d’alSich premennych na vysvetl'ovanti premennt,

e Vplyv X1, %, ..., % nay sa odhaduje na zaklade ur¢itého poétu pozorovani, v ramci
ktorych mohli vzniknut rozlicné odchylky od vSeobecnej tendencie zavislosti,

e pri merani vSetkych veli¢in mohli vzniknat chyby, ktoré tiez sposobuju odchylky
pozorovanych hodnét od vSeobecnej tendencie.

V jednej rovnici ekonometrického modelu nemusia byt hodnoty vysvetlujacich
premennych len who istého obdobia ako vysvetl'ované. Hovori sa o pouzivani oneskorenych
veli¢in. Dolezité je uplatnenie oneskorenej endogénnej veliCiny vo funkcii vysvetlujlcej,
pretoze vedie k zachyteniu zotrvacnosti modelovaného procesu. Do rovnice modelu mozeme
zaviest’ aj exogénnu veliC¢inu Casu (t). Mo6Ze sa tym nepriamo vyjadrit’ vplyv urcitych faktorov
zéavislych od ¢asu, ako napriklad vplyv technického rozvoja na objem produkcie. Medzi d’alSie
veli€éiny modelu patria umelé exogénne premenné. Tieto ndm umoZznia vyjadrit' vplyvy
kvalitativnych alebo tazko meratel'nych faktorov. Umelé premenné mézu nadobtdat’ rozlicné
hodnoty zavisiace od ich definicie.

1.2 Statistickd tidajova zdkladiia

Dalsou dodlezitou podmienkou ekonometrického modelovania je vhodna tdajova
zakladina. Zakladnym Statistickym materidlom ekonometrickych modelov su casové rady
aprierezové udaje. Casové rady su chronologicky usporiadané konzistentné hodnoty
ekonomickych veli¢in [7]. Podmienku konzistentnosti idajov ¢asového radu tvori ich
vzajomna porovnatel'nost’. Kazdy udaj ¢asového radu musi

* mat rovnaké vecné vymedzenie obsahu,
» zobrazovat’ veli¢inu za ten isty iIzemny, organizacny alebo inak vymedzeny celok,
* byt pozorovanim veli€iny spravidla s rovnakym casovym odstupom.

Podla dizky obdobia pozorovania hodndt veli¢in sa hovori o kratkodobych (s
periodicitou Stvrtro¢nou, mesacnou, ...) ¢asovych radoch a o dlhodobych, ktorych obdobie
pozorovania je spravidla jeden rok. Oba typy mézu byt periodické alebo neperiodickeé.
Kratkodobé ¢asové rady su Casto periodickymi, pretoze sa v nich prejavuje vyrazny vplyv
jednotlivych Casti roka — sezon.

Z hl'adiska kvantifikacie ekonometrického modelu je dolezité urcenie potrebného
podtu pozorovani (dizky Easovych radov) postadujuceho na spolahlivy odhad parametrov.
Maly pocet pozorovani zvycajne neumoznuje dostatocne urcit’ kvalitu odhadu parametrov.
Prili§ velky pocet pozorovani zasa moze obsahovat' aj prili§ odlahlé tdaje, ktorych
vyznamnost' vzh'adom na uskuto¢fiovanu analyzu méze byt ve'mi mald. Formalne pravidlo

na urcenie potrebnej dlzky ¢asovych radov neexistuje, spravidla sa urCuje podla situdcie
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v konkrétnych pripadoch. praxi sa za vhodny pocet povazuje 10 az 20 udajov v ro¢nych

¢asovych radoch a 20 az 60 udajov v &vrtrocnych ¢asovych radoch.

1.3 Fazy ekonometrického modelovania

Ekonometrické modelovanie je proces skladajuci sa z nasledovnych postupov — faz:
1) konstrukcia ekonometrického modelu ako matematicky formalizovane vyjadrenie

ekonomickej hypotézy,

2) kvantifikacia modelu je Statistickym odhadom parametrov modelu,

3) verifikacia modelu je overenim modelu na jeho Statisticki vyznamnost’ a ekonomicku
interpretovatelnost’,

4) aplikacia modelu je praktickym vyuzitim modelu pre rozli¢né analyzy a prognozy.

Linearny jednorovnicovy model mdzeme vo vSeobecnosti zapisat v nasledovnom

tvare:

v, =b, +bx, +b,x,, +..+b,x, tu, 1.2
pre n pozorovani {( = 1, 2, ..., N dostanemen rovnic, pre ktoré pomocou rozliénych
ckonometrickych metod vieme vypoditat’ parametre by, ..., . Tento zapis mdézeme strucne

zapisat’ nasledovnym sposobom:
y=Xb+u 1.3
kde jednotlivé vektory a matica maju nasledovny tvar:
Hyl E Hl Xip e X E Bbo E
O, O

_ D o x,, ... X, 0 _h
Y=g o X=g o b=

[
ﬁyn E ﬁl Xy e Xy E @7,( E
Statisticky odhad parametrov oznaéime b,,b,,..,b,, ateoreticki hodnotu
vysvetl'ovanej premennej p . Potom plati:
p, =b, +bx, +..+b.x, 1.5
Pozorovana hodnota premenggg dana vztahom:
Y, ZZ;O +l;lx,l +...+1;kx,k +e, 1.6
Z predchadzajuceho vyplyva:
Y, =y te, 1.7
pretoze nahodnd zlozka Ui modelu (1.2) nadobuda vo vztahu (1.6) konkrétnu hodnotu

rezidualnej odchylky. Model mézeme tieZ prepisat’ pomocou vektorovo-maticového zapisu
nasledovne:
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y=Xb+e 1.9
Aby bolo mozné Statisticky odhadnut’ vektor b, treba zaviest zasadné predpoklady

o mechanizme tvorby hodnét premennych modelu. Tieto predpoklady su pre kvantifikaciu

modelu mimoriadne dblezité.
» Nahodna zlozka us ma vkazdom pozorovani nulovu stredni hodnotu.

* Nahodna zlozka u; m& konStantny rozptyl. Tento predpoklad je formulovanim
podmienky homoskedasticity.

* Nahodné zlozky z r6znych obdobi st vzdjomne parovo nekorelované, to znamena, ze
maju nulovu kovarianciu.

* Vysvetlujuce premenné nie st ndhodnymi premennymi, ¢o znamena, ze vysvetlujuce
premenné nie su zavislé od ndhodnej zlozky u.

* Vysvetlujuce premenné st vzajomne linedrne nezavislé a ich pocet je mensi ako pocet

pozorovani.

1.4 Odhad parametrov jednoduchou metodou najmensSich Stvorcov

Ak su splnené predchadzajice predpoklady, mozeme najlepsi linearny neskresleny
odhad vektor# dostat’ jednoduchou metédou najmensich stvorcov.

Odchylky teoretickych hodndt vysvetlovanej premennej od skutocnych mozno urcit’:
e=y-Xb 1.10
Metoda najmenSich Stvorcov spociva v minimalizécii suctu Stvorcov odchylok, co
mdzeme matematicky vyjadrit’:
Y el =ele= (v-xb)" [y -Xb) - min 1.11
Tento vztah roznasobime z zjednodusime. KedZe chceme vypocitat minimum,
zderivujeme upraveny vyraz podla b apolozime rovné nule. Dostaneme systém normalnych
rovnic v nasledovnom tvare:
X"Xb =X"y 1.12
z ¢oho modzeme vypocitat’ hodnoty parametrov bud’ rieSenim tejto slstavy rovnic, alebo
vyjadrime priamob :
b=(X"X)"X"y 1.13
Na odhad regresnych rovnic existuju eSte viaceré metody, avSak podrobne sa tu nimi

nebudeme zaoberat, kedze sme odhadovali model zahrani¢ného obchodu iba metodou
najmensich Stvorcov.
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1.5 Testovanie modelu

Po pouziti regresnej metody prichadza na rad Statistické testovanie odhadnutych
parametrov. Prvé, na ¢o sa ekonometer pozera je koeficient determinécigktory oznacujeme
R®. Tento vyjadruje prilichavost modelu. Preto by sa hodnota tohto koeficientu mala bliZit
k jednej, ¢o by znamenalo 100%-nu prilichavost modelu. Naopak, nizke hodnoty svedc¢ia
otom, ze namodelované hodnoty sa prili§ liSia od skutocnych hodndt vysvetlovanej
premennej. Je definovany nasledovnym vzt'ahom:

=20 1.14
S 0 -)
kde y predstavuje aritmeticky priemer ¢asového radu y; . Koeficient determinacie nadobuda

hodnoty z intervaly0,1) anikdy neklesne ked” priddme do rovnice d’alsiu premennu. Podobnd

tlohu ma ajadjustovany koeficient determinaci€R*). Tento méze nadobudat’ aj zaporné
znamienka @enalizuje pocet premennych v matici, ¢o znamena, ze po pridani premennej do
modelovanej rovnice mdze jeho hodnota klesnut’ na rozdiel od R, pri ktorom sa to nemoze
stat’. Adjustovany koeficient determindcie dostaneme z nasledovného vztahu:
_n-1 ee

n=k % (v, -y

Ddlezith Glohu pri testovani modelu zohrava aj znamienkova analyzél'o znamena, Ze

R’ =1 1.15

eSte pred skuto€nou regresiou si ur¢ime teoretické znamienka jednotlivych parametrov. Na ich
uréenie je dolezité poznat jednotlivé ekonomické suvislosti medzi vysvetlovanou
avysvetlujucimi premennymi. Ked’ sa stane, ze regresia ukaze opatné znamienko, treba sa
zamysliet nad dovodom tohto javu. Bud’ boli nase Uvahy nespravne a nijdeme opacnu
zéavislost’, alebo tato premennd nie je vhodnou vysvetl'ujicou premennou a treba zvolit’ inu
Specifikaciu rovnice.

Na zaklade predpokladu, Ze nahodna zlozka uméa normalne rozdelenie, teda

u~N (0,021”) mozeme testovat Statistickui vyznamnost’ odhadnutych parametrov. PO

Upravach dostaneme vyjadrenie testovacich Statistik pre jednotlivé parametre v nasledovnom
tvare:

¢t = b =b, 1.16

\/JL (XTX)—l

n—(k+1) !

Pri¢om veli¢ina t; ma Studentovo rozdeleniens (k + 1) stupfiami volnosti. Nulova
hypotéza o Statistickej nevyznamnosti parambtmaa tvarHg: b; = 0. Podla nej, na hladine

vyznamnostia je |t,.| <ly[-s] - Ak vSak plati opacnd nerovnost, tak nulovi hypotézu na
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hladine vyznamnostr zamietame &da povazujeme testovany parameter vdanom modeli za
vyznamny. Vstcasnosti uz programy, ktoré sa pouzivaju na regresné analyzy automaticky
vypiSu tieto Statistiky aavySe vo vystupoch sa nachadzaju takzvané p-hodnoty, ¢o su
najmensie hladiny vyznamnosti, kedy eSte zamietame nulovu hypotézu. Preto ak si zvolime
hladinu vyznamnosti na Urovii (zvycajne je tato hodnota 0.05 alebo 0.1), hned’ ako vidime
vysledky regresie, mozeme zistit’, ktoré premenné su Statisticky vyznamné a ktoré nie.
Podobne mozno testovat' aj Statisticku vyznamnost’ koeficientu determindcie. Pri
tomto pouzivame nasledovnu Statistiku:
B R’k
T (1=R>)/[n—(k +1)]

Tato veli¢ina ma Fisherovo rozdelenie s k an - (k + 1) stupiiami volnosti. Aby bol

1.17

koeficient determinécie Statisticky vyznamny, musi mat veli¢ina F védc¢Siu hodnotu ako
teoretickll na hladine vyznamnostiapri danych stupiioch volnosti. Matematicky zapisané
F> Fa[k,n—(k+1)] :
Pri zisteni nedostato¢nej Statistickej vyznamnosti odhadu parametrov urcitych
vysvetl'ujicich premennych prichadzaja do ivahy najma tieto upravy:
* vynechanie prisluSnych premennych a ich pripadné nahradenie inymi premennymi,
* zmeny v Specifikacii prislusnych premennych,
¢ zmena funkéného tvaru rovnice,
* zmeny vo vyjadreni ¢asovych posunov premennych,
* pouzitie Specidlnych metdd odhadu parametrov s pripadnym vyuZzitim apriérnych
informacii.
Podobne nedostato¢nad vyznamnost koeficientu determindcie mdze viest' napriklad
k tymto Upravam
* pridanie d’alSich vysvetl'ujicich premennych,
* zvySenie poCtu pozorovani,
* zmeny funkéného tvaru rovnice.
Pri vSetkych uvedenych upravach musime dbat’ na to, aby sa nenarusSila ekonomicka
interpretovatelnost’ jednotlivych odhadnutych parametrov modelu.
Dal$ou poruchou pri odhadovani rovnic modelu zvykne byt autokorelacia rezidui
(serialna korelacia), ¢o je porusenie predpokladu o vzajomnej nezavislosti ndhodnych zloziek
Zrdznych pozorovani. Autokorelacia nahodnych zloziek sice zvyc€ajne neovplyviluje

Statisticky odhad parametrov, ktory zostava aj nad’alej nevychyleny. AvSak rozptyl parametrov
13, je podhodnoteny &da straca sa preukaznost’ testu t, lebo hodnotyt; si nadhodnotené

atym sa podhodnocuje interval spolahlivosti odhadu parametrov. Vhodnym testovacim



1. Metédy na odhad rovnic

kritériom autokorelacie rezidui je Statistiddurbin-Watsonovho testu, ktord ma nasledovny
tvar:

d = =2 118

Jej rozdelenie zavisi od korelacnej Struktiry matice pozorovani vysvetlujucich
premennych modelu. Pre rozli¢né poéty pozorovani (n) avysvetlujicich premennych (k) su
pri urcitej hladine vyznamnosti a tabelované kritické hodnoty. Plati, ze pri uplnej pozitivnej
(negativnej) autokorelacii Statistikhnadobuda hodnotu 0 (4). Ak niet autokorelacie rezidui,
Statistika d m& hodnotu 2. Tedana symetrické rozdelenie v intervale od 0 do 4 s priemerom
2. Autori testud odvodili kritické intervaly obmedzené dolnynai { a hornymi ¢ly) hranicami
hodndtd, vramci ktorych nie je vysledok testu jednozna¢ny a nemozno nim teda overit
hypotézu meexistencii autokorelacie rezidui. Mimo tychto hranic test jednozna¢ne indikuje
pri
d<d, pozitivhu autokorelaciu,
du<d<4-dy nepritomnost’ autokorelacie,
d>4-d.  negativnu autokorelaciu rezidui.
Pri raste poCtu pozorovani sa intervaly medzi dy a d. zuzuju, ¢im teda preukaznost
testud vzrasta.
Pri pouziti jednoduchej metdody najmensich Stvorcov bola d’alsim predpokladom
vzajomna nezavislost’ jednotlivych vysvetlujacich premennych. Hodnost” matice pozorovani
vysvetlujicich premennych je pri vyskyte Uplnej linedrnej zavislosti mensia ako pocet

parametrov modelth(X) < k+1), takze determinant |XTX| =0 . Tedanemozno pouzit’ vztah

(1.13) na ziskanie odhadu parametrov. Pod problémaittikolinearity nerozumieme Upinu
linearnu zavislost’ vysvetl'ujucich premennych ale ich vzajomnu korelaciu. O tomto probléme
hovorime uz vtedy ak v rovnici vystupuju aspon dva takéto rady. Dochddza pri tom
k nestabilite odhadov parametroewysuja sa ich rozptyly. Vyznamna multikolinearita méze
odhady parametrov podstatne skreslovat’ aZz do ekonomicky neinterpretovatelnych hodnot
aneumoznuje spolahlivo separovat vplyvy jednotlivych vysvetlujicich premennych.
Vyznamnost” multikolinearity moZzno orienta¢ne posudit’ na zdklade parovych koeficientov
korelacie, ktoré vyjadruju mieru zéavislosti medzi jednotlivymi vysvetl'ujlicimi premennymi.
Pri tomto posudzovani sa pouzivaji prevazne metody, ktoré pouzivaju v testovacich
Statistikdch korelaénii maticu. Tato pozostiva z korelacnych koeficientov jednotlivych
vysvetl'ujucich premennych, na hlavnej diagondle ma jednotky, je symetrickd rozmeru k Xk .
NajpouzivanejSia je metdda Farrara a Glaubera. Problém multikolinearity najjednoduchSie
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vyrieSime tak, ze vynechame premenné, ktoré ju sposobuju, pripadne ich nahradime inymi
premennymi. DalSou moZnostou je transformacia premennych alebo prijatie uréitej hypotézy.
Poslednou poruchou, o ktorej sa tu zmienimdngeeroskedasticitaTato sa v modeli
vyskytuje, ked’ nie je splneny predpoklad o konstantnosti rozptylu jeho ndhodnej zlozky U
v jednotlivych pozorovaniach. Ak sa na modék&roskedasticitou nahodnej zlozky pouzije
jednoducha metéda najmensich Stvorcov, odhady parametrov budd sice nevychylené, avSak
nebudu najlepSie nevychylené (najlepsi znamend, Zze ma najmensi vyberovy rozptyl zo
vSetkych odhadov). NajjednoduchSou metdédou na zistenie heteroskedaticity je nechat si
vykreslit’ graf rezidui. Na x-ovej osi bude poradie merani v ¢ase a hay-ovej budu prislusné
rezidua. Ak sa ¥mere rasticeho ¢asu zvySuji absolatne hodnoty rezidui, méZeme povedat’,
ze v modeli sa vyskytuje heteroskedasticita. Existuju aj iné metody na testovanie vyznamnosti

heteroskedasticity, ktorymi sa tu vSak podrobnejSie nebudeme zaoberat'.

1.6 Error correction models

V predchadzajucom texte sme sa zaoberali klasickou ekonomickou metddou,
jednoduchou metodou najmensich Stvorcovdaldom by sme sa chceli venovat aj
dynamickej Specifikacii modelu. V regresnej analyze sa predpokiadéasové rady su
stabilné, alebo ak aj su nestabilné, predpokladdme, Ze maji deterministicky trend. Na druhej
strane kmodelovaniu ¢asovych radov sa pristupuje z Cisto Statistickej stranky, teda ignoruje sa
ekonomicky vplyv. To znamend, Ze sa Casovy rad nemodeluje pomocou vysvetl'ujucich
premennych. Tato metodolégia sa nazyva Box — Jenkinsonov pristup. Tieto dva pristupy
venovali mali pozornost’ jeden druhému. Vela prognoz, ktoré¢ boli zaloZzené vylu¢ne na
ekonometrii Casto vykazovali vacsie chyby ako tie, ktoré boli zalozené len na teorii Casovych
radov. Bolo to spdsobené tym, Ze mnohé ¢asové rady boli nestabilné a mnohé obsahovali
stochasticky ¢asovy trend. Toto potom viedlo k zlym Statistickym vlastnostiam odhadov
parametrov. Smerovalo totému, Ze sa tieto dva smery modelovania ¢asovych radov zacali
skimat’ spolo¢ne, ¢o viedlo k Uprave ekonometrickej metodolégie a vznikol princip Error
Correction Models (ECM), to znamena modely korigujuce chyby. Regresné rovnice, ktorych
konStrukcia &pecifikacia su zalozené na uvedenom principe, umoziuju vyjadrit' vplyv
ur¢ité¢ho typu teoretického ¢asového oneskorenia, o ktorom sa predpokladd, ze determinuje
vyvoj modelovaného vzt'ahu. Umoznuje d’alej rozlisit” dlhodoby trend vo vyvoji tohto vztahu
od kratkodobych odchylok od daného trendu.

Prvym anajdolezitejs$im pojmom pre ECM metodu je integracia a koinetgracia
casovych radov. Ak je Casovy rad stacionarny, hovorime, Ze je integrovany stupna nula,

zapisujeme I(0). Nestacionarny c¢asovy rad, ktory ma po d-nasobnom diferencovani
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stacionarne, nedeterministické vyjadrenie pomocou procesu ARBANazyva integrovany
stupna d, zapisujemel(d). Integracia Casovych radov sa da zistovat' napriklad Dickey-
Fullerovym testom alebo doplnenym Dickey-Fullerovym testom. Tieto testy sa zakladaju na
regresii danej premennej na jej hodnotach z minulého obdobia. Kritické hodnoty sa liSia pre
rozne poclty pozorovani.

Dal§im délezitym pojmom pri pouzivani ECM metédy je kointegracia ¢asovych radov.
Hovorime, ze prvky stochastického vektora X; (stochastické procesy) st kointegrované stupiia
d, b(oznacujeme Cl(d,b)) ak

a) vsetky zlozky X st integrované stupiia d a
b) 0o :z, =a'x,, kdez je integrované stupna b<d. [2]

Vektor a sa nazyvéointegrujuci vektor a vo vSeobecnosti nemusi byt jednoznacne
urCeny. AK sU Casové rady kointegrované, ¥ase sa systematicky nerozchadzaji a existuje
medzi nimi uritd rovnovaha. Preto by mohli byt premenné, medzi ktorymi ma byt podla
ckonomickej tedrie suvislost’, kointegrované. Na testovanieointegracie Casovych radov
existuje viacero metéd. My budeme pouzivat Johanssenowkointegracny test, ktory je
stcast'ou ekonometrického softwaru Eviews. V [4] su podrobne vysvetlené jednotlivé testy.

Vychodiskom pri konStrukcii modelovkerekénym ¢lenom je model s autoregresne
rozdelenymi oneskoreniami, tzv. ADL model. My sa budeme zaoberat modelom s jednou
vysvetl'ujucou premennou, ozna¢ujeme ADL(p, q) Takyto model ma nasledovny tvar:

p q
Vi :¢+Za/yz—1 +Zﬁsz—_/+1 tu, 1.19
= =

kde u; je takzvany biely Sum. Hodnoty p aq teda predstavuju najvySSie stupne
oneskorenia vysvetlovanej a vysvetlujicej] premennej. Tato rovnica sa da pomocou
transformécie prepisat’ do tvaru, ktory explicitne vyjadruje korekény Clen.

Konstrukciu ukdZzeme na jednoduchom pripade, na modeli ADL(1, 1), ktory vyzera

nasledovne:
v, =B, +Byx, +Box,_, + By, tu, 1.20
Predpokladdme, Ze z dlhodobého hl'adiska plati:
X, =x_ay =y, 1.21
Potom po Upravach dostaneme dihodobé rieSenie:
vy, = Py + Bi*p X, +tv, 1.22
1=, 1-B;
kde v, = “
3
Parameter

! Proces ARMA(p,q) je definovany akp= ¢iyi1 + ... + §pyip + & + 6161 + Oy&q, kdeg je tzv. biely Sum [3]
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2= B+ B, 1.23
1- ﬁ%
sa nazyvadlhodoby multiplikator.V modeloch typu log-log je tento parameter meradlom
dlhodobej elasticity zavisle premennej vzh'adom na nezavisle premenn.

Dlhodobé rieSenie je rovnovaha, ku ktorej smeruju cCasové rady prisluSnych
premennych. Rovnovaha znamena trajektoriu dlhodobého rastu, po ktorej sa pohybuje
analyzovana premenné&uzdom ¢asovom okamihu. Takyto stav sa dosahuje po urcitom Case,
ato za predpokladu, Ze rovnovaha je stabilnd a nie je pod vplyvom Ziadneho vonkajSieho
Soku.[9]

Dalej upravujeme vztah (1.20) tak, Ze odpoéitame Vi1 od kaZdej strany tejto rovnice.
Dostaneme vztah:

Ay, = By +Bix, + Box, +(Bs Dy, +u, 1.24

Teraz pripocitame a odpocitame na pravej strane ¢len f3,x,_, apo vyuziti vztahu 1.23
dostaneme nasledovny tvar rovnice

Ay, =By + BAx, +(B; ~D(y,o —Ax,L) +u, 1.25

Tento tvar rovnice je ECM reprezentaciou poévodnej Specifikacie (1.2@h@n

korigujicim chyby(B; =1)(y,_, —Ax,_,). Rozdiel medzy., a Ax.1 meria rozsah odklonu od

dihodobej nerovnovahy medyi a x;. Paramete|3; sa interpretuje aktenzita zotrvacnosti
adlhodoby vztah (1.22) spolu s predpokladmi (1.21) plati len za podmiengy # 1. Model

ADL(1, 1) si zachovava dlhodobl stabilitu len gk|<1. Modely ECM st kratkodobé.

ParameteiB; , ktory sa nazyv&ratkodoby multiplikatorjndikuje okrem porusenia vzt'ahov
rovnovahy v minulosti aj vplyv kratkodobej zavislosti medzi zavisle premennou a nezavisle
premennou.

Jednoducha metdda najmensich Stvorcov urcuje dlhodoby vztah medzi vysvetl'ovanou
avysvetlujucimi premennymi. Na druhej strane metéda modelov s korekénym c¢lenom
umoziuje vyjadrit’ aj kratkodobé odchylky od rovnovazneho stavu, ktoré mézu byt’ spdsobené
réznymi vonkajSimi Sokmi. Pretopodmienkach slovenskej ekonomiky méze byt zaujimavé,

zistit’ ¢i buda davat’ tieto dve metddy rovnaké vysledky pre rovnaké skupiny premennych.
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2. Zahraniény obchod

Pri Stadiu ré6znych ekonomickych javov vznikéd otazka, ako sa da realita popisat’ o
najpresnejSie pomocou nejakého teoretického modelu. My sme si vybrali dva rézne pristupy
na popisanie medzinarodného. Prvy sa zaobera len vymenou statkov. Druha tedria spaja
v sebe dva rézne pristupy#hiia aj netovarovi vymenu medzi krajinami.

2.1 Mundelov model

Anglicky klasicky model zahrani¢ného obchodu je zdrojom mnohych navrhov, ktoré
formuju tedériu medzinarodného obchodu dodnes. Aj napriek itokom na mnohé iné odvetvia
klasickej tedrie, tato prezila ako zdkladny néstroj analyz. Tato tedria prezila aj vd’aka jej
aplikovatel'nosti pri tvorbe politiky krajiny. Klasicki ekondmovia boli spokojni so stanovenim
smeru, akym sa zmenia ceny obchodu (terms of trade) pri takych ruSivych momentoch ako su
zanik hranic, dprava dani, devalvacigrijmové transfery a zmeny v produkcii. Neskor
mnohé nové metddy umoznili odvodit z modelu viacero zaverov a zistitt aj mnohé
kvantitativne vysledky v zmenach cien obchodu. Robert Alexander Mund#&thka [13]
skonitruoval model medzinarodného obchodu, ktory sa pridfzal klasickej 8koly. Dalej sa
podla neho pokusil vysvetlit priame efekty na medzinarodni rovnovahu jednosmernych
transferov, zmeny produktivity, dovozné a vyvozné dap@dukcné a spotrebné dane. My sa
budeme zaoberat modelom s dvoma krajinami @voma vyrobkami, ktora je zvycajne
pouzivana aj v inych modeloch. Aplikacia na model s viacerymi krajinami je popisana v [13].

2.1.1 Model svolnym obchodom

Predpokladajme, Ze mame dve krajiny, A aB (s plnou zamestnanost'ou), produkujuce
dva vyrobky. KrajinaA vyvaza vyrobok X a krajinaB vyrobok Y. Nech velké pismenka
oznacuji produkciu, malé pismenka spotrebu a pismena dolnom indexe oznacuji krajinu.
NechT oznacuje kapitalovy export krajiny A (to, ¢o krajina A poziciava) vyjadrené v cenach
X, P oznacuje cenu obchodu, teda cenu Y v cene vyrobkuX (to znamena, kol’ko X-ov stoji
jedenY) aD oznacuje domacu spotrebu.

Cely systém modZeme potom vyjadrit’ pomocou nasledovnych rovnic:

D,=x,+Py, =X, +PY, —-T 2.1.1

Domaca spotreba v krajin® (v cenachX) je rovna narodnému prijmu znizenému o
Cisty kapitalovy export.

D,=x,/P+y, =X,/P+Y,+T/P 2.1.2
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Doméca spotreba v krajin® (v cenachY) sa rovna narodnému prijmu zvySenému
0 Cisty kapitalovy import.
Vo =Ya(Dy»P) 2.1.3
Dopyt po tovareY v krajineA zavisi od domécej spotreby a od ceny obchodu. Podobne
aj dopyt po tovar& v krajineB zavisi od tych istych veli¢in.
x, =x,(D,,1/P) 214
Produkcia tovaroX aY v krajineA zavisi od ceny obchodu.
X,=X,(1/P), Y, =Y,(P) 2.15,2.1.6
A podobne to bude aj v krajirie
X,=X,(1/P),Y, =Y,(P) 2.1.7,2.1.8
Dalsia rovnica vyjadruje, Gomu sa rovna &isty kapitalovy export krajiny A. Je rovny
obchodnej bilancii krajiny.
I'=x,-X,-P(y,-Y) 2.1.9
Predpoklada sa, Zze odchylky v domacej spotrebe kazdej krajine su spdésobené
zmenami v politike. \pripade volného obchodu je systém kompletny s nasledujucimi
rovnicami:
D,=D(T)aD,=D,(T/P) 2.1.10,2.1.11

Dostali sme jedenast’ nezavislych rovnic s dvanastimi premennymka, %o, Ya, Yo Xa
Xp, Ya, Yo, Da, Dp, P aT, takze méme jeden stupen volnosti. Keby sme poznali pomer, za
ktory krajina A pozi¢iava krajine B (t. j. T), mohli by sme vypocitat rovnovaznu cenu
obchodu. Na druhej strane za predpokladu konStantnej ceny obchodu by sme mohli vypocitat
pomer pozi€iavania, ktory by stanovoval rovnovahu. Tento systém sa da zapisat’ aj inymi,
ekvivalentnymi spésobmi.
Je tiez vhodné definovat’ pre kazdu krajinu funkciu dopytu po importe. Dopyt po
importe je rozdiel medzi mnozstvami dopytu a ponuky po importovanych tovaroch, t4=y,
—Ya, resp.lp= yp -V, kde I, al, predstavuju dopyt po importe v krajifkaB. pokym
dopytové a ponukové funkcie zavisia iba od domacej spotreby a ceny obchodu. Dopyt po
dovoze musi tieZz zavisiet od tychto premennych. Teda mame dalSie dve rovnice a dve
premenné, ktoré mdézeme vyjadrit’ nasledovne:
1,=1(D,P)al, =1,(D,,1/P) 2.1.12,2.1.13
Ked’ teraz dosadime (2.1.12) a (2.1.13) do (2.1.9), dostaneme novl rovnicu, ktora
vyjadruje obchodnu bilanciu:
r=1,(D,1/P)-PI (D,,P) 2.1.14
V ¢lanku [13] je snaha o zahrnutie réznych politickych parametrov do tychto rovnic.
Nasledne saistuje, aky vplyv budi mat’ rézne politické opatrenia na rovnovazne hodnoty
premennych. My sa v tejto praci zameriame len na stabilitu tohto systému.
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2.1.2 Podmienky stability

Rovnovaha je stabilna, ak pri malom vykyve je systém schopny vratit' sa znovu do
rovnovahy. Vnasom pripade predpokladame, Ze systém je stabilny, ak odchylka ceny
obchodu od rovnovaznej hodnoty znova prinuti systém vratit’ sa do rovnovahy. Ked’ chceme
najst’ podmienky stability systému, musime vypocitat’ previs ponuky zapri€ineny zmenou
Vv cene obchodu. Tento previs ponuky zaroven ur¢i koeficient zmeny v cene obchodu, ktora
bude pouzita v komparativno-Statistickej analyze.

Za predpokladu, ze krajina nebude pozi€iavat, avydavky kazdej krajiny budu
konsStantne, obchodné bilanci) (krajiny A v cenach domacich vyrobkov moze byt zapisana
nasledovne:

B=1,(1/P)-PI,(P) 2.1.15

V rovnovéhe musi byt bilancia rovné nule. Teraz si zvolime jednotku tovaru tak, aby
P bolo rovné jednej. Potom revnovahe mnozstvo importov krajiny B musi byt rovné
mnozstvu importov krajiny A, teda moézeme napisat, ze na zaciatku lg = | = Ip.
Diferencovanim rovnice (2.1.15) dostaneme:

daB _ _ Pdl,  Pdl, :]%ﬁ da, _ P dl, _IE
dpP da/pP) d/P) ° 1, d(/P) 1I,d(P)

Prvé dva vyrazy v zatvorke su elasticity dopytu po importe v krajindeB.
Oznacime ich ako 1, a . Ked’ sa znizi cena obchodu v A, musi sa vylepsit' obchodna
bilancia. Takze mozeme povedat, Ze systém je stabilny alebo nestabilny v zavislosti od toho,
¢i:

Z—izl(na +n,-1) O 2.1.16

Inak povedané, systém je stabilnyawislosti od toho, ¢i je suma elasticit dopytu po
dovoze vicsia alebo mensia ako jedna. Toto je zvyCajne nazyvané aj Marshallova podmienka.

Podmienky stability mdzeme vyjadrit v cenach jedného tovaru. Na tento tucel
pouzijeme rovnicu 2.1.1, ktora vyjadruje rovnost' prijmov a vydavkov krajiny A. Ked
polozime T rovné nule, rovnicu moZeme prepisat’ nasledovne:

X,—x,=P(y,-Y,)=PI, 2.1.17

Ponuka exportu sa rovna dopytu po importe. Podobne mo6zZeme tto rovnicu vyjadrit’ aj
pre krajinuB. Potom mézZeme rovnicu obchodnej bilancie (2.1.15) prepisat’:

B=(x,-X,)-(X,—-x,) 2.1.18

Po poprehadzovani premennych a diferencovani rovnice dostaneme vysledok:
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d_B_l:Fl(xa-'-xh) P _d(Xa+Xh) P
ap H dap  (x,+x,) P X,+X,HP
kde X je svetova produkcia a spotreba v rovnovahe a vyrazy v zatvorke su svetova
elasticita dopytu po tovav€a svetova elasticita ponuky tovaXuktoré maju tvar:
_d(x,*+x,) 1/P
d1/P) (x,+x,)
_d(X,+X,) 1/P
) d1/P) X, +X,

n.=

Teda plati:
dB
—=X(n, +¢ 2.1.19
dP (,7,\’ X )
kde jednotky st zvolené tak, ze P je vrovnovahe rovné jednej. Po podobnych
Upravach dostaneme rovnaky vysledok pre td¢ar
dB
d—P:Y(ny+ey) 2.1.20
kde ny ag, su elasticity svetoveho dopytu po tovara svetovej ponuky tovami
Elasticity dopytu po tovarocK aY musia byt’ kladné aby sme zamedzili tomu, Ze tieto
tovary su Giffenove tovary Na druhej strane elasticity ponuky tovardvay musia byt
definitoricky kladné aby naklady prilezitosti boli klesajice. Mozeme teda povedat, Ze systém
je nevyhnutne stabilny ak plati, ze ani tovary nie su Giffenove tovary a zaroven naklady
prilezitosti su klesajiice. Avsak aj keby boli tovary Giffenove, kladné ponukové elasticity eSte

stale mozu zarucit, Ze systém je stabilny.
2.2 Syntéza keynesovského a monetarneho pristupu

V sucasnosti existuji dva hlavné pristupy k platobnej bilancii. Je to keynesovsky
pristup amonetarny pristup. Privrzenci monetarneho pristupupfatobnej bilancii tvrdia, Ze
tento pristup je mozné logicky zhrnut’ tak, ze platobna bilancia je v podstate monetarny
fenomén. Znamend to teda, Zze platobna bilancia nie je realny fenomén, zavisly ako
argumentovali Keynesiani na obchode atokoch kapitalu? Alebo je monetarny pristup
konzistentny s analyzou platobnej bilancie v terminoch jej komponentov, ako su obchod
atoky kapitadlu? \lanku [6] sa autori pokusili o syntézu monetarneho a keynesovského

27 rovnice platobnej bilancie pIaH]‘% =Yy -y)-(y,-Y)

3 Giffenov tovar je taky tovar, ktory sa neriadi zdkonom dopytu, takze pri zvy3eni ceny tohto tovaru sa zvysi

dopyt po tiom. Tento tovar dostal ndzov podl'a Sira RobertaGiffena (1837 — 1910), ktory si viimol, ze ked sa

zvySuju ceny chleba, tak dopyt po nich, sice slabo ale predsa rastie. Toto sa stalo preto, lebo prijmovy efekt
zmeny ceny bol zapornyziroveti vy33i ako substituény efekt.
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pristupu k platobnej bilancii. Urobili to pomocou rozSirenia jednoduchého vSeobecného
modelu, ktory vyuziva vystup, trokovli mieru, cenovt hladinu a platobnu bilanciu, v ktorej
* monetarny pristup a keynesovsky pristup su navzajom plne konzistentné,
* monetarne &eynesovské hypotézy st zalozené viac na ¢iastkovych modeloch a teda
mdzu byt povazované za Specidlne pripady.
V d’alSom sa kratko zameriame na oba pristupy k platobnej bilancii. Na zac¢iatok vSak

pre l'ahS$iu orientaciu uvedieme zoznam premennych, ktoré budeme v nasledovnom pouzivat'.

R rezervy (merané v domacej mene),
T obchodna bilancia (realna),
e vymenny kurz (jednotka domdcej meny za jednotku zahranicnej meny,

Pcenova hladina,
Fcisty prilev kapitalu,

r arokova miera,

M ponuka penazi (nomindlna),
Lpenazny dopyt (nomindlny),

Y realny vystup,

m penazny multipikator,

D domaci uver (nominalny),
Esukromna spotreba (realna),

G verejna spotreba (realna),

Aoperétor prvej diferencie.

2.2.1 Keynesovsky pristup

Keynesovsky pristup flatobnej bilancii mézeme zhrntit’ do troch rovnic:

T=T{,elP) (obchodna bilancia) 2.2.1
F=F() (prilev kapitalu)

2.2.2

AR=PT+F (platobna bilancia) 2.2.3

Ked’ do (2.2.3) dosadime (2.2.1) a (2.2.2) dostaneme keynesovsku rovnicu platobnej

bilancie, ktorej spravanie budeme d’alej analyzovat’:

AR = PT(I_/,e/+P) +F(;) (keynesovska rovnica plat. bilancie) 2.2.4
Rovnica (2.2.1) hovori, ze Cisty vyvoz zavisi negativne od Uirovne prijmu, ¢o znamena,
ze parcialna derivacia obchodnej bilancie podla premennej Y je zaporna (97 /0Y <0).
Dalsou vysvetlujucou premennou je relativna cena zahraniénych vyrobkov k doméacim.
Derivacia podla tejto premennej je kladnd (97 /d(e/P)>0). Podla tejto podmienky
predpokladame, Ze je splnena Marshall-Lernerova podmienkaZ rovnice (2.2.2) mézeme

vidiet,, Ze Cisty prilev kapitdlu ja zavisly od domacej Grokovej miery. Tato zavislost’ je kladna,

4 Marshall-Lernerova podmienka hovorfom, Ze depreciacia vymenného kurzu nezhorsi platobnu bilanciu.
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ateda platioF /0r > 0. Rovnica (2.2.3) definuje platobna bilanciu ako sucet nominalneho
Cistého exportu a Cistého prilevu kapitélu.
Pre dany vymenny kuz mézeme z rovnice (2.24) odvodit’ nasledovné zavery:
» ked sa zvysi prijem Y, platobna bilancia sa pre daRér zhorsi,
» pri zvySeni cenovej hladiry, sa pre dan¥ ar zhorSi platobna bilancia,
» ked’ sa zvysi urokova miera r, platobné bilancia sa pre davié@P zlepsi,
» ked sa zvySsi urokova miera €, ¢o znamena devalvaciu, pre dané Y, P ar sa platobna
bilancia zlepsi,
» ked sa zvysi domaci tver D, platobn& bilancia zostane nezmenena, pokym sa nezmenia
hodnotyY, P alebor.

2.2.2 Monetarny pristup

Podobne ako predchadzajucej Casti, aj pri monetarnom pristupe moézeme pouzit’ dve
zakladné rovnice (2.2.5) a (2.2.6), pomocou ktorych mézeme vyjadrit monetarnu rovnicu
platobnej bilancie.

M =L(P,Y,r) (dopyt po peniazoch) 2.2.5
M =m(D +R) (prilev kapitalu)
2.2.6
AR = ALL(IB, )+’ 1:) -AD (monet. rovnica plat. bilancie)
m
2.2.7

Rovnica (2.2.5) je Standardnd rovnica dopytu po peniazoch, dd&®Y >0a
0L/0r <0. Rovnica (2.2.6) hovori, Ze penazna ponuka je, podla definicie, rovna
multiplikdtorum na monetarnej baze.

Z rovnice (2.2.7) vyplyvaju nasledovné monetarne zavery:

» ked sa zvysi Y, platobna bilancia sa pre daRpér zlepsi,
» ked sa zvysi P, platobn& bilancia sa pre davié@r zlepsi,
* ked sa zvysir, platobna bilancia sa pre davi@P zlepsi,
» ked sa zvysi e (devalvacia), platobna bilancia sa nezmeni, kym sa neznénalebo
r,
» ked sa zvysi D, platobna bilancia sa zhorSi o tu isti hodnotu.

Zo spomenutychvysledkov je zrejmé, ze jednotlivé pristupy davaji vel'mi rozdielne
vysledky o efektoch zmien hodnét premennych Y, P ar na platobnu bilanciu. R6zne su vSak
aj predpoklady @om, ¢o ma zostat’ konStantné.
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2.2.3 Syntéza monetarneho a keynesovského pristupiskadobého hladiska

Existuju dva hlavné rozdiely medzi monetarnym a keynesovskym pristupom Kk teorii
platobnej bilancie:

* Monetarny pristup zdoraziuje dlhodobu perspektivu. Predpoklada, ze vlada nemdze
sterilizovat’ previs a deficit platobnej bilancie a preto platobna bilancia musi
ovplyviiovat ponuku penazi. Ked sa bude narabat s penaznou ponukou a hie
s domacim uverom ako kontrolnou premenraynesovsky pristup (ktory zdoraznuje
kratkodobu perspektivu) implicitne predpoklada uplnu sterilizaciu.

» Obidva pristupy predpokladaju, ze premenné P, Y ar su nezavislé exogénne premenné.
Standardny keynesovsky pristup implicitne predpokladd, Ze tieto premenné su
ur¢ované v komplexnejSom modeli. Monetarny pristup na druhej strane predpoklada,
ze prijem Y je ponukovo determinovany, pokyR ar mézeme pre mall otvorenu
ekonomiku gixnym vymennym kurzom povazovat’ za fixné.

Nasledujuci vSeobecny kratkodoby modelkritkodobom horizonte pripusta
endogenituY, P ar, ktoré sa zahrnu do vypoctov, atak sa budi moct’ pouzit’ na zistenie
dosledkov roznychteriliza¢nych politik.

V tomto modeli sa bude brat’ kratkodobost’ ako samozrejmost a budl zanedbané
mnohé prvky spravania, ktoré s potencialne dolezité. Konkrétne buda ignorované bohatstvo,
portféliova bilancia,agregatna ponuka, vladny dlh, zahraniény prilev kapitalu a doméace
investicie. Je to urobené imyselne, aby sme dostali jednoduchy model, ktory umozni urobit’
kratkodobu syntézu keynesovského a monetarneho pristualsam sa nebudeme zaoberat’
otazkou, ¢i ma zmysel robit’ kratkodobé analyzy bez toho, aby sa dali pouzit aj
v dlhodobejSom horizonte.

V zovSeobecneni zahrnieme vSetky rovnice spravania sa a identity z oboch pristupov,
ktoré sme popisali vyssSie. Navyse pridame vzt'ah medzi prijmami a vydavkami a jednoduchy
vzt'ah agregatnej ponuky. Tieto nam posluzia na to, aby sme mohli pridat’ premenné Y, P ar
medzi endogénne premenné. Pridanie dvoch novych rovnic ndm bude slizit’ na urcenie troch
novych exogénnych premennych. Budeme aj nadalej pouzivat monetarnu a keynesovsku
rovnicu platobnej bilancie. Takze model zahffa uz znamu keynesovsku rovnicu platobnej
bilancie (2.2.4), LM rovnicu (2.2.5), identitu (2.2.6) a monetarnu rovnicu platobnej bilancie
(2.2.7) a je rozSireny o nasledovné dve rovnice:

Y = E(Y,r)+G +T(Y,e/ P) (IS rovnica) 2.2.8
Y =Y(P) (rovnica agregatnej ponuky) 2.2.9
Model obsahuje péat endogénnych premennych : Y, r, P, RaM v piatich rovniciach

(pretoze rovnica (2.2.7) je odvodena z rovnic (2.2.5) a (2.2.6)). Dalej tu mame tri kontrolné
exogénne premenné& (fiSkalna politika),D (monetarna politika) a (politika vymenného
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kurzu). Ako predtym, zahrani¢nii cenova hladinu P~ povazujeme za fixni a rovnd jednej.
Rovnica (2.2.8) urCuje domaci vystup ako sumu stikromnej kone¢nej spotreby (E), verejnej
spotreby G) acistého vyvozu (T). Rovnica (2.2.9) je Standardnou funkciou agregatnej
ponuky, ktora moéze byt odvodena z podmienok stability na trhu prace pri danych
ocakavaniach.

Ked sa upriamime na analyzu vystupu a platobnt bilanciu, m6Zeme systém vyriesit’
pre premenn& aR nasledovnym spésobom. Najprv vyrieSime rovnicu agregatnej ponuky pre
P a dostaneme :

P=PY) 2.2.10

Dalej pouzijeme rovnicu (2.2.10) a pomocou nej dostaneme z (2.2.8) vzt'ah pre r:

- o+ o+

r=rY,G,e) 2.2.11
A nakoniec rovnice (2.2.10) a (2.2.11) dosadime do oboch rovnic platobnej bilancie
(2.2.4) a (2.2.7) dostaneme nasledovné vztahy medzi RaY:

R=kiY+kG+kse+R, (vztah K) 2.2.12

+

R=mY+mG+mse—D (vzfah M) 2.2.13
kde R — R; je nahradenie vyrazdR a kdeR; oznacuje zasoby medzinarodnych
rezerv na zaciatku obdobia. Znamienka jednotlivych elasticit boli odvodené nasledovne:
_a(PT)  0F or
) G )
LA
or 0G
o0(PT) N OF or
de Or Oe
L OP oL 6L or H -0
m[ﬁPaY OY or 9Y [

m = LPL OO
> mr GO

1 6rH <0
mD@r Ode [

Tieto dva vztahy su zndzornené na grafe 1. Treba pripomenut, zZe na obrazku zavisi R

iba odY. AvSak v rovniciach j& zavislé aj od arokovej miery a vymenného kurzu.

<0

>0

ky =

m; =

<0

Graf'l Vztah K a M
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M(G,e,D)

K(G,e,Rl)

Z rovnic vyplyva, Ze narast premennej G, ealeboR; posunie priamkiK doprava. Co
sa tyka priamky, tak narasG, ealeboD ju posunie doprava. Obrazok ukazuje, aké je mylné
robit’ regresiuAR alebo Y za ucelom zistenia, ¢i si kladne alebo zaporne zavislé. Vo
vSeobecnom modeR aleboY sa m6zu pohybovat (kratkodobo) v rovnakom smere alebo
v opa¢nom smere v zavislosti od druhu Soku, ktory postva obe premenné.
» ked sa zmeni D, posUva sa priamKd, a tedaYy aR sa menia wpaénych smeroch
* pri zmeneG, sa obe priamky poslUvaju rovnakym smerom a ¥d& sa mdzu menit’

v rovnakom alebo opacnom smere.

* pri zmene vymenného kurzeisa takisto obe priamky posuvaju rovnhakym smerom,
avsak z algelyrsa ukazuje, Ze Y aR sa zmenia opaénym smerom.”

Kratkodobé komparativno-statistické vlastnosti modelu moézeme zhrnat’ do tabul’ky 1.

Tabulka 2.1 Efekty zmien G,eaDnaY,R,r,PaM

DG de DD
DY | + + +
DR | ? + -
Dr + ? -
DP | + + +
DM | ? + +

Teraz sa pozrieme na Specialne pripady, ktoré sa mézu vyskytnut' v tomto modeli.

1) Ak

a. kapitalové trhy su Uplne integrované medzi krajinami, ¢o je spOsobené

dokonalou arbitrazou v cennych papieroclol/ar — oo, potomk; — -co aks k3

- 00), alebo

® Najlepsie to mdzeme vidiet pomocou rieSenia rovnic (2.2.6) a (2.2.8). Ukazuje sa, Ze pri nezmenenej pefiaznej
ponuke &ed zoberieme do uvahy Marshal-Lernerove podmienky, zvy$enie ceny zahraninej vymeny zo
zatiato¢ného stavu platobnej bilancie vedie k obchodnému prebytku, zvySeniu vystupu a k vySSim Grokovym

mieram
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b. trhy stovarmi sU pine integrované medzi krajinami, ¢o je spOsobené
dokonalou arbitrazou v tovaroch gT/d(e/P) — co, potomk; — -c0 aks — o)
Potom sa priamk& stava vertikalnou a vysoko citlivou na zmeBayae v pripade (a)
a je vysoko citliva na zmeng v pripade (b). Mozeme teda zhrnut, Zze zvySenie D
zapriéini znizenie hodnoty R 0 také ist¢ mnozstvo ako v pripade monetarneho pristupu.
Dal§im zaverom je, Ze fiskalna expanzia (v pripade (a)) a devalvacia (v pripade (a) aj
(b)), obe vylepSia obchodnu bilanciu.

2) Keby sme zafixovali vystupy pri plnej zamestnanosti, kratkodobé komparativno-
Statistické vlastnosti modelu by zostali rovnaké ako sibw’ke 2.1, okrem prvého
riadku, ten by tam nebol.

3) Ak sa aplikuje politika Uplnej sterilizacienasledne je pefiazna ponuka M povazovana
za exogennu premennu a vSetky nasledovné zmeny re#rsu hned prispdsobené
otvorenymi trhovymi operaciami, takze bude platit’ rovnost’ AD = -AR. Politika Uplnej
alebo CiastoCnej sterilizacie neovplyviiuje kvalitativne vysledky, ktoré st zhrnuté
v tabUke 2.1, ale mbze ovplyviiovat’ ich velkost’ a stalost’.

4) Deficit platobnej bilancie vedie k posunutiu priamkyso zvySujacimi sa hodnotami
premennychY aP. Tento posun pokracuje, pokym platobna bilancia nedosiahne
rovnovahu, ¢o znamena R = R;. Pri politike sterilizacie, pohyby priamkig smerom
vlavo spdsobuju pohyby priamky M smerom vpravo. Zmeny rezerv mdzu zostat na
rovnakej urovni, az kym sa nevycerpajui zasoby rezerv, alebo sa zavedie nejakd zmena

politiky.

V tejto praci sa vSak zameriame len na modelovanie rovnic dovozu a vyvozu tovarov
asluzieb, a teda zanedbame ostatné zlozky platobnej bilancie. Bolo by vSak zaujimavé vybrat’
sa aj tymto smerom astit’, ¢i je unas aplikovatelna tedéria monetarneho pristupu

k zahrani¢noobchodnej bilancii.
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3. Ekonometrické modely zahraniéného obchodu

Ekonometrické modelovanie ma vo svete , ale aj na Slovensku bohatu histériu. Medzi
hlavné instit(cie, ktoré wiastnosti vytvaraji makroekonometrické modely patria Infodtat
Narodna banka Slovenska a Ustav slovenskej a svetovej ekonomiky Slovenskej akadémie
vied. V minulosti vznikali komplexné&konometrické modely aj na Katedre opera¢ného
vyskumu a ekonometrie FHI EU, avSalposlednom ¢ase nebol publikovany takyto model .

V tejto Casti sa budeme venovat’ iba rovniciam objemov zahrani¢ného obchodu, to znamena
uvedieme rovnice dovozu a vyvozu tovaroslheieb abudeme sa snazit’ Ciastone ich
porovnat’. Rovnice cien zahrani¢ného obchodu st uvedené v prislusnych publikaciach.

3.1 Model NBS

Narodnd banka Slovenska je inStitacia, ktora dozer4d na menmflacay vyvoj
krajiny a sleduje vyvoj slovenskej koruny. Preto je potrebné, aby vytvarali analyzy
ekonomiky, na zéklade ktorych je mozné predpovedat’ budici vyvoj krajiny. Na tento ucel je
najcCastejSie pouzivanym prostriedkom ekonometrické modelovanie. Narodna Banka ako prva
na Slovensku skonstruovala komplexny ekonometricky modghztim metédy ECM [15].

Tento model je dopytovo orientovany. Na odhady rovnic autori pouzili §tvrtroné ¢asové rady

od roku 1993 do prvej polovice roku 1999.

Rovnica vyvozu tovarovséuzieb
ANEGS95= -1.0789 + 0.648nMEU — 0.013AINMCZ; — 0.140QIn(PE/(PMEU *

IRE)); —A0.6352[INEGS95; — 1.0207INMEU, + 0.0207In MCZ, + 0.2218
In(PE/(PMEU * IRE))14] — 0.0971SEAS1 + 0.0226SEAS2 + 0.0191SEAS3

R =0.92 DW = 2.05
EGS95 - vyvoz tovarovséuzieb v stalych cenach 1995, mid. Sk
MEU - dovoz krajin EU, mld. USD

MCZ - dovoz Leskej republiky, mld. USD

PE - deflator vyvozu

PMEU - dovozny deflator krajin EU

IRE - index vymenného kurzu

SEAS1, SEAS2, SEAS3 - sezbénne premenné

® Infostat — Institut informatiky a Statistiky, ekonometrickym modelovanim Slovenskej ekonomiky sa v tejto
inStitucii zaobera Usek socialno-ekonomickych prognéz a analyz
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Vsetky vysvetlujuce premenné (okrem sezonnych premennych) vystupuji v tejto
rovnici v kratkodobom aj dlhodobom vztahu. Boli pouZité oneskorenia o jeden §tvrtrok, na
rozdiel odInfostatu, ten pouziva v rovniciach oneskenia prevazne o $tyri ¢asové obdobia.
Ako dopyt po naSom vyvoze autori pouzili premennt dovozu krajin EU a nakol'’ko Slovenské
ekonomika je Uzko spéataekonomikou Ceskej republiky (CR patri medzi nasich hlavnych
obchodnych partnerov), vystupuje v tejtoviii aj premenna dovozu Ceskej republiky.
Zaujimava je vSak zaporna elasticita tejto premennej ato ako v kratkodobom, tak aj
v dlhodobom vztahu. To znamena, Ze pri zvysenom dovoze Ceskej republiky by mal nas
vyvoz poklesnit, sice nepatrne ale predsa. DalSou premennou je cenovy pomer. V tomto
pripade je to pomer domécich vyvoznych cien a dovozného deflatora krajin EU, ktory je
vynasobeny indexom vymenného kurzuedretického hl'adiska ma cenova elasticita spravne
znamienko, to znamena, ze pri zvySujucich sa cenach exportu bude klesat’ zahrani¢ny dopyt
po nasom vyvoze. Aaopak, ak budu stupat’ svetové ceny, domace vyrobky sa stani pre
naSich obchodnych partnerov vyhodnejSie, ¢o by znamenalo zvySenie Slovenského vyvozu.
V tejto rovnici vystupuju aj tri sezérrpremenné, ¢o potvrdzuje sezénne vykyvy vo vyvoze
tovarov asluZieb.

Rovnica dovozu tovarovséuZieb
ANMGS95 = —2.6971 + 0.9244n(CC95 + G95 + 195)+ 0.726AINEGS95 —

0.2242(AINPM — AInPXI); —1.0003[INMGS95; — 1.3199In(CC95 + G5 +
195 + EGS95); — 0.22410InPM — AInPXI) 1] + 0.1060SEAS1

R =0.94 DW =2.22
MGS95 - dovoz tovarovsduzieb v stalych cenach 1995, mid. Sk
CC95 - stkromna spotreba v stalych cenach 1995, mid. Sk
G95 - spotreba vlady v stalych cenach 1995, mid. Sk

195 - investicie v stalych cenach 1995, mid. Sk

EGS95 - vyvoz tovarovséuzieb v stalych cenach 1995, mid. Sk
PM - deflator dovozu

PXI - index vyrobnych cien

SEAS1 - sezbénna premenna

Podobne ako v rovnici vyvozu aj v tejto rovnici vystupuju dve hlavné wigvee
premenné, dopyt po dovoze a cenova premennd. Dopyt po dovokeijeodobom vzt'ahu
rozdeleny na domaci dopyt a vyvoz tovaroglweieb. Obe ticto premenné maju rézne
elasticity. To znamend, Ze dovoz reaguje citlivejSie na zmeny doméaceho dopytu ako na zmeny
vyvozu. Vdlhodobom vztahu si uz tieto premenné agregovaneé gda maju spolo¢ni
elasticitu. Vdlhodobom vztahu je dopytova elasticita vysSia ako v kratkodobom. Cenam
dovozu konkuruju doméace vyrobné ceny. Tato premenna ma v dlhodobom aj kratkodobom
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vzt'ahu takmer rovnaku elasticitu. Je vSak zaujimavé, ze v kraitkodobom vztahu je elasticita

zaporna a dlhodobom vzt'ahu ma kladné znamienko.

3.2 Model Infostatu

Dalsim modelom, ktorym sa tu budeme zaoberat je model Infostatu.. V minulosti
vytvorili model, ktory na odhad rovnic pouzival len metddu najmensich Stvorcov. Avsak pri
odhadovani rovnic wajnovsom modeli pouzili uz metdédu ECM (Error Correction Method).
A teda rovnice odhadnuté touto metdédou umoziuju vyjadrit’ kratkodoby aj dlhodoby vplyv
vysvetlujucich premennych na vysvetlovanii premenni. Model je popisany v [8]. Rovnice
zahrani¢ného obchodu st sucastou komplexného ekonometrického modelu celej ekonomiky.
Tento model je dopytovo orientovanyn@odhady rovnic boli pouzité casové rady za obdobie
od 1. stvrtroku 1993 do 2. stvrtroku 2000.

Rovnica vyvozu tovarov a sluZieb
AINEGS95 = —1.8439 + 0.86AIn((MEUP + MCZP)/PMEU); —

0.4237AIn(PEGS/PMEU*IREUS95) — 0.8756[INEGS95; —
1.2278In((MEUP + MCZP)/PMEU)4 + In(PEGS/(PMEU * IREUS95)).4]
— 0.0840SD1 + 0.1039UEGS95

RF=0.71 DW = 1.84
EGS95 - vyvoz tovarovsauzieb, mld. Sk, s.c. 1995

MEUP - objem dovozu krajin EU, mld. USD

MCZP - objem dovozu Ceskej republiky, mld. USD

PMEU - deflator dovozu krajin EU, 1995 = 1

PEGS - deflator vyvozu tovarowtzieb, 1995 = 1

IREUS95 - index vymenného kurzu SKK vs. USD, 1995=1
SD1 - sezonny filter pre prvy Stvrtrok

UEGS95 - umela premenna

Ako sme uz spomenuli vysSie, rovnice si dopytovo orientované. Hlavnou
vysvetlujucou premennou je preto dopyt okolitych krajin po nasom exporte. Na tento ucel
autori pouzili premennii dovozu krajin Eurdpskej unie zvysenti o objem dovozu Ceskej
republiky. Ztoho vyplyva, ze hlavnymi obchodnymi partnermi Slovenskej republiky su prave
tieto krajiny. Druhou hlavnou vysvetlujicou premennou je premennd, ktora zohladnuje
cenova konkurenciu. Na tento ucel bol pouzity pomer naSich vyvoznych cien a dovoznych

cien krajin Europskej unie.
Rovnica dovozu tovarovséuzieb
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AJINMGS95 = — 3.2750 + 1.720&IN(C95 + GI5 + 195 + EGS95)-
0.465%IN(PMGS/PAED) — 0.8788[INnMGS95, — 1.5041In(C95 + G95 +
195 + EGS95) + IN(PMGS/PAED).4] + 0.0708SD1 — 0.0602SD4 +

0.0648UMGS95
R*=0.96 DW =173
MGS95 - dovoz tovarovsduzieb, mld. Sk, s.c. 1995
C95 - konecna spotreba domdcnosti, mld. Sk, s.c. 1995
G95 - konecna spotreba Statnej spravy, mld. Sk, s.c. 1995
195 - tvorba hrubého fixného kapitalu, mid. Sk, s.c. 1995
EGS95 - Vyvoz tovarovsauzieb, mld. Sk, s.c. 1995
PMGS - deflator dovozu tovarowsaczieb, 1995 = 1
PAED - deflator agregatneho efektivneho dopytu, 1995 =1
SD1, SD4 - sezonne filtre pre prvylahy stvrtrok
UMGS95 - umela premenna

Aj V tejto rovnici tvoria zaklad dve hlavné vysvetlujice premenné. Je to dopyt po
dovoze a cenova konkurencia. Alkepytova premennd je pouzity agregatny efektivny dopyt
Elasticita pri tejto premennej je kladna, ¢o znamena, ze ked’ sa zvysi vystup ekonomiky, zvysi
sa aj dovoz do krajiny. Rovnica je v logaritmickom tvare, a preto elasticity pri jednotlivych
premennych urcuju percentudlnu zmenu vysvetlovanej premennej pri zmene vysvetlujlcej
premennej. Teda ak sa efektivny agregatny dopyt zvysi o 1%, zvySi sa dovoz o0 1.72%. Toto je
vS8ak len kratkodoby multiplikator. DIhodoby multiplikator maieco nizsiu elasticitu (1.5).
Cenova konkurencia je vyjadrena podielom defladtora dovozu a deflatora agregatneho
efektivneho dopytu (urCuje ceny na domacom trhu, ktoré konkuruji cenam dovézanych

tovarov asluzieb).

3.3 Model USSE SAV

Na tomto ustave sa venuju konstrukcii ekonometrického modelu uz niekol'’ko rokov.
Model sa nazyva ISWE aje pravidelne aktualizovany. Uvedené rovnice su z modelu
ISWEO00qg4, ktory bol skonstruovany na jeseit 2000. Na odhad rovnic boli pouzité Stvrtrocné
casové rady od roku 1993 do prvej polovice roku 2000. Model bol aplikovany pri simula¢nych
vypoctoch progndzy ex-ante [14] Na odhady rovnic bola pouzitd prevazne jednoducha

metoda najmensich Stvorcov. Metdédou ECM nebola odhadnuté Ziadna rovnica.

Rovnica vyvozu tovarovsauzieb

" Pod agregatnym efektivaym dopytom rozumieme sudet sikromnej spotreby, verejnej spotreby investicii
a vyvozu tovarov aluZieb.
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EGSR = 28.8 — 57.8DPM + 0.0232MDSK{-1} — 6.99T1
EGSR - vyvoz tovarovsauzieb, mld. Sk, s.c. 1995
DPM = PM-PM{-1}

PM = PEGSR/(UIMD95*IND)

IND = USDSK/29.503

MDSK = MDP*USDSK

PEGSR deflator vyvozu tovarov a sluzieb

UIMD95 - jednotkova cena dovozu rozvinutych krajin, 1995 =1
USDSK - vymenny kurz Sk/USD

MDP - objem dovozu rozvinutych krajin, mld.USD

T1 - sezonna premennd pre prvy Stvrtrok

Této rovnica nie je v logaritmickom tvare a preto sa elasticity jednotlivych rovnic
nedaju porovnat’. Ked’ je rovnica len v linearnom tvare, vyjadruje elasticita jednotkovi zmenu
vysvetlovanej premennej pri zmene vysvetl'ujicej premennej o jednotku. Zrovnice vidime, ze
ako cenovl premennt autori pouzili pomer nasich vyvoznych cien a cien dovozu rozvinutych
krajin. To znamend, Ze nase dovozné ceny konkuruju svetovym dovoznym cendm. Zaporné
znamienko znamend, Ze zahrani¢iu nekonkurujeme kvalitou ale niz§imi cenami. Treba vSak
poznamenat’, Ze v rovnici vystupuje zmena cien (prva diferencia). Ako dopyt tu vystupuje
objem dovozu rozvinutych krajin, oneskorenyedno ¢asové obdobie. Tato premennd je
prepocitand na Slovenské koruny pomocou vymenného kurzu. Elasticita pri tejto premennej je
kladna, ¢o znamena, Ze pri zvySeni dovozu rozvinutych krajin o jednu miliardu Sk ¥ase t sa
zvySi vyvoz Slovenska #ase (t + 1) 0 20 miliénov Sk.

Rovnica dovozu tovarovsauzZieb

MGSR = -17.45 + 0.616DOP + 0.514EGSR — 23.3CEPOD - 6.76T3
MGSR - dovoz tovarovsduzieb, mld. Sk, s.c. 1995
DOP =C+G+DK
C - 0sobné spotreba, mld. Sk, s.c. 1995
G - verejna spotreba , mld. Sk, s.c. 1995
DK - tvorba hrubého kapitalu, mld. Sk, s.c. 1995
EGSR - VyVoz tovarovsauzieb, mld. Sk, s.c. 1995
CEPOD = PMGSR/PXI95
PMGSR deflator dovozu tovarov a sluzieb
PXI195 - index cien priemyselnych vyrobcov, 1995 = 1
T3 - sezGnna premenna pre tr&tirtrok

Rovnica dovozu ma opiat’ klasicky tvar. Podobne ako v modeli Infostatu aj tu
vystupuje domaci dopyt v dvoch premennych ato ako domaci dopyt, tak aj vyvoz tovarov

asluzieb. Vidime, Ze elasticita pri oboch tychto premennych je kladna a ma priblizne rovnaku
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hodnotu (rozdiel 0.1). To, Ze v rovnici dovozu vystupuje premenna vyvozu je spdsobené tym,
ze Slovenska republika je vysoko dovozne ndro€na, ¢o znamend Ze musime doviezt mnohé
suroviny aby sme mohli nieCo vyviezt. Dovoznym cendm konkuruji ceny Slovenskych
vyrobcov. Vrovnici vystupuje aj sezonna premenna, ktora zachytava nizsie dovozy v prvom

Stvrtroku.

3.4 Cesky model

V tejto Casti uvedieme model zahrani¢ného obchodu skonstruovany v Ceskej
republike. Ked’Ze az do roku 1993 existovala Ceskoslovenska republika, mali sme spolo¢ny
zahrani¢ny obchod. Preto je zaujimavé pozriet’ sa, ¢i sa rovnice zahrani¢ného obchodu
spravaju rovnako aj niekolko rokov po rozdeleni. Tento model je uvedeny v [1]. Autori
tvrdia, Ze rovnice zahrani¢ného obchodu su dolezité nielen na vysvetlenie exportu a importu,
ale tiez su relevantné na vysvetlenie ¢asti domdcej spotreby, ktord je tiez obchodovana. Boli
odhadnuté rovnice dovozu do Eurdépskej Unie ado zvySku sveta. Rovnaké rovnice boli
odhadnuté aj pre vyvoz. V tejto praci uvedieme len rovnice obchodu s EU. Rovnice s
odhadnuté metdédou najmenSich Stvorcov, pricom kvoli nizkym hodnotdim DW Statistiky
autori pouzili AR reprezentaciu na rezidua. Rovnice su v logaritmickom tvare a preto tieto
rovnice mozeme ¢iastocne porovnat’ s rovnicami Infostatu a NBS.

Rovnica vyvozu tovarovs&uzieb do EU
In(Xy) = -2.78 — 0.096In(PY + 0.421In(VA) — 0.594In(K/L,) +0.3In(SIVA,) +

0.138In(FDI;) + 1.83In(GDPey + &
kde& = 0.85Z.1 +

RP=0.84 DW = 2.08
X - Cesky export do EU, v USD

PX - exportné ceny

VA - pridana hodnota

K/L - kapital na pracu, v s. c. 1997(capital per labor)

S - dotéacie

FDI - priame zahranicné investicie, v USD

GDPeu - nominalne HDP krajin EU v USD

Ako vidime, vtejto rovnici je pouzitych viac vysvetlujacich premennych ako tomu
bolo vmodeloch Slovenského zahrani¢ného obchodu. Ako cenovu premennu autori pouzili
exportné ceny, teda neuvazovali o zahrani¢nych, konkurenénych cenédch. Elasticita pri tejto

premennej je zaporna a nadobida pomerne nizku hodhetmamens, ze vyvoz Ceskej
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republiky do EU pomerne slabo reaguje na zmeny cien. V Slovenskych modeloch boli tieto
premenné upravenézahrani¢né ceny. Elasticity nadobudali vy$sie hodnoty ( v modeli NBS

v dlhodobom vzt'ahu to bolo —0.22 a v modeli Infostatu je to —1). Ako dopytovy faktor tu
vystupuje nominalne HDP krajin EU. slovenskych modeloch je na tento ucel pouzita
premenna dovozu krajin EU, pri¢om v dlhodobych vztahoch je elasticita tejto premennej

vy3Sia ako jedna (model NBS: 1.02, model Infostatu: 1.23)o¥eli Ceskej republiky je tato
elasticita dokonca 1.83. ¥jto rovnici vyvozu su d’alej pouzité premenné ako si priame
zahrani¢né investicie, dotacie a podobne. \&lovenskych modeloch neboli pouzité podobné

premenné, ked’Ze tieto mali klasicky tvar.

Rovnica dovozu tovarovsauZieb z EU
In(My) = 3.56 + 0.359In(PN) + 0.362In(FVA,) + 0.381In(FDF) +1.18In(GDPcy) -

2.12In(RER) + &
kde& = 0.80%.1 + W

R’ =0.84 DW = 2.08
M - Cesky import z EU, v USD

PM - importné ceny

VA - pridana hodnota

S - dotacie

FDI - priame zahranicné investicie, v USD

GDPcz - nomindlne HDP Ceskej republiky v USD

RER - efektivny reélny vymenny kurz

V tejto rovnici mézeme znovu porovnat niektoré elasticity s elasticitami odhadnutymi
na Slovensku. Tak ako révnici vyvozu ani tu nevystupuje Ziadna premenna, ktora by
vyjadrovala konkurenciu dovoznym cendm. Teda ako vysvetlujica premennd tu vystupuje
deflator dovozu. Je zaujimavé, ze elasticita tejto premennej je kladna, ¢o autori vysvetluju
tym, Ze vyrobky, pochadzajiice z EU su pre &eskych spotrebitelov exkluzivnymi tovarmi
ateda uprednostiiuju kvalitnejsie vyrobky pred tymi lacnej$imi. V. modeloch Infostatu a USSE
SAV boli tieto elasticity mensSie ako nula, avSakripade tychto rovnic boli vysvetl'ované
premenné celkového dovozu &eskych rovniciach to bol dovoz z EU. Ako sme spomenuli
vySSie, vimodeli NBS nevieme povedat’, aké znamienko tato elasticita nadobuda, ked’Zze ho ma
iné v dlhodobom a Wkratkodobom vztahu. Ako dopytovy faktor vystupuje v tejto rovnici
nominalne HDP Ceskej republiky, a elasticita ma hodnotu 1.18, teda vicsiu ako jedna.
V modeloch Infostatu a NBS vystupuje ako dopytova premenna domaci dopyt zvysSeny
0 vyvoz. Vdlhodobom vztahu nadobtidaju tieto elasticity hodnoty 1.32 (NBS) a 1.5 (Infostat),
o su priblizne podobné hodnoty ale vysiie ako v pripadeCeska. V rovnici dovozu dalej
vystupuje aj premennd efektivneho vymenného kurzu. Tento je zaloZzeny na CPI a menach

obchodnych partnerov.
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4. Vyvoj zahraniéneho obchodu na Slovensku

Ekonomika Slovenska presla od svojho poc¢iatku mnohymi zmenami. Nevyhol sa tomu
ani zahrani¢ny obchod stovarmi asluzbami. Samostatna Slovenska republika vznikla
1.1.1993, avsak neda sa povedat, ze ekonomika vznikla v tento den. Je pravda, Zze rozdelenie
republiky malo vyrazny, kratkodobého hladiska hlavne negativny vplyv na ekonomicky
vyvoj. Hned’ v tomto roku sa dostala ekonomika do recesieigela sa prisposobovat’ novym
trhovym podmienkam.

Tabulka 4.1: Vyvoj zahranicného obchodu s tovarmi asluzbami v stédlych cenach
1995, objemy su v mld. Sk

1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
Dovoz tovarov a sluzieb 300.1 | 290 | 316.7 | 371.1 | 419.7 | 503 | 472.8 | 520.8 | 581.5
% z HDP 61.5% | 56.7% | 58.0% | 64.0% | 68.1% | 78.5% | 72.4% | 78.0% | 84.3%
Tempa rastu v % X -3.4% | 9.2% |17.2% | 13.1% | 19.8% | -6.0% | 10.2% | 11.7%
\Vyvoz tovarov a sluzieb 277.4 | 316.8 | 326.4 | 328.6 | 386.3 | 433.3 | 448 | 519.2 | 552.8
% z HDP 56.9% | 61.9% | 59.8% | 56.7% | 62.7% | 67.6% | 68.6% | 77.8% | 80.2%
Tempa rastu v % X 14.2% | 3.0% | 0.7% |[17.6% | 12.2% | 3.4% | 15.9% | 6.5%
Bilancia tovarov a sluzieb | -22.7 | 26.8 9.7 -425 | -33.4 | -69.7 | -24.8 -1.6 -28.7
% z HDP “4.7% | 5.2% | 1.8% | -7.3% | -5.4% [-10.9%| -3.8% | -0.2% | -4.2%

Tabulka 4.2: Vyvoj zahranicného obchodu s tovarmi asluzbami v beznych cendch,
objemy st v mld. Sk

1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
Dovoz tovarov a sluzieb 248.7 | 264.9 | 316.7 | 404.8 | 465.2 | 541.8 | 545.3 | 674.5 | 816.0
% z HDP 63.7% | 56.8% | 58.0% | 66.8% | 67.8% | 72.2% | 66.9% | 76.1% | 84.6%
Tempd rastu v % X 6.5% | 19.6% | 27.8% | 14.9% | 16.5% | 0.6% | 23.7% | 21.0%
\Vyvoz tovarov a sluzieb 228.3 | 287.3 | 326.4 | 334.7 | 397.8 | 459.5 | 501.7 | 652.4 | 732.3
% z HDP 58.4% | 61.6% | 59.8% | 55.2% | 58.0% | 61.2% | 61.5% | 73.6% | 75.9%
Tempd rastu v % X 25.8% | 13.6% | 2.5% | 18.9% | 15.5% | 9.2% | 30.0% | 12.2%
Bilancia tovarov a sluzieb | -20.4 | 22.4 9.7 -70.1 | -67.4 | -82.3 | -43.6 | -22.1 | -83.7
% z HDP 5.2% | 4.8% | 1.8% |-11.6%| -9.8% (-11.0%| -5.3% | -2.5% | -8.7%

V roku 1993 bol charakteristickym javom rast cien. Bilancia s tovarshizhami
dosiahla wtalych cenach deficit —22.7 mld. Sk, ¢o predstavovalo takmer 5% z HDP. Ani
v beznych cenach to nebolo lepsie ked’ tento pomer presiahol 5% z HDP vbeznych cenéch.
Percentualny podiel objemu dovozu na HDP nam hoveti@enosti ekonomiky. Vidime, Ze
s ¢asom sa Slovenska ekonomika stava stale viac a viac otvorena.

Rok 1994 sa stal rokom stabilizacie. Schodok bilancie tovarduz@b dosiahol
maximalnu kladnd hodnotu za celé obdobie existencie samostatného Slovenska, 26.8 mid. Sk
v stalych cenach. Bolo to sposobené tym, ze dovoz poklesol o 3% v stalych cenach a na druhej
strane vyrazne stupol vyvoz tovaroglazieb, az o viac ako 14%. \druhom $tvrtroku bola
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zavedend 10%-tna dovozna prirazka, ktora tiez vyrazne ovplyvnila schodok bilancie tovarov
asluzieb. V tabul'ke 4.3 uvadzame rast cien dovozu a Vyvozu tovarov aluzieb a rast deflatora
HDP.

Tabulka 4.3: Vyvoj cien zahranicného obchodu s tovarmi asluzbami a deflatora HDP

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001
Tempd rastu cien dovozu, v % 10.2% | 9.5% | 9.1% | 1.6% | -2.8% | 7.1% | 12.3% | 8.4%
Tempd rastu cien vyvozu, v % 10.2% | 10.3% | 1.9% | 1.1% | 3.0% | 5.6% | 12.2% | 5.4%
Tempd rastu deflatora HDP, v % 13.8% | 9.7% | 4.5% | 6.6% | 5.1% | 6.6% | 6.4% | 5.3%

Aj v roku 1995 bolo zaznamenané kladné saldo obchodu s tovatoibami, avsak

uz nie na takej vysokej Urovni ako tomu bolo vroku 1994. Mdzeme konStatovat, Ze
pretrvavajuca vysoka dovozna prirdzka uz nemala taky pozitivny vplyv na zahrani¢ny obchod.
Tempo rastu dovozu uz nadobudlo na rozdiel od roku 1994 kladnt hodnotu (9.2%) a vyvoz
narastol uz len o 3%. Preto podiel bilancie na HDP bol uz len menej ako 2%, zatial' ¢o
v predchadzajiicom roku to bolo viac ako 5%. Co sa tyka cenovej trovne, ceny dovozu aj
vyvozu rastli v rokoch 1994 E995 priblizne rovnakym, av§ak pomerne vysokym tempom
(okolo 10%). O dobrom stave ekonomikyoku 1995 svedc¢i aj najvyssie tempo rastu HDP
v stélych cenéch za sledované obdobie (6.7%).

Opacny trend vo vyvoji zahrani¢ného obchodu za¢iname pozorovat v roku 1996.
Dostal sa do hibokejerovnovahy, ked’ saldo bilancie s tovarmi asluzbami v stalych cenach
pokleslo na —42.5 mld. Sk, ¢o predstavovalo —7.3% z HDP. ESte vyraznejSie je tobgznych
cenach, ked’ schodok predstavoval az takmer 12% z HDP. Dovoznd prirdzka bola zniZena
V druhom polroku na 7.5%. Aj toto mohlo prispiet’ k zvySujucemu sa dovozu, ked’ tempo
rastu dovozu v stélych cenach bolo 17.2% na rozdiel od rastu vyvozu, ktory zostal takmer
nezmeneny (tempo rastu bolo len 0.7%). Vidime, Ze aj v raste cien je zna¢ny rozdiel. Zatial’ co
ceny dovozu rastli aj nad’alej vysokym tempom, ceny dovozu narastli len o 2%. Vidime, ze
tieto zvySujuce sa ceny dovozu nezabranili, aby objemy dovozu rastli takymto vysokym
tempom. Prave tomto roku sledujeme, Ze podiel dovozu na HDP rastie, ¢o sved¢i o vySSej
otvorenosti ekonomiky Slovenska.

V roku 1997 sme zaznamenali mierne zlepSenie zahrani¢noobchodnej bilancie.
VyraznejSi rozdiel pozorujemersste dovoznych cien (tempo rastu je uz len 1.6%). Je to aj
vd’aka zruSeniu dovoznej prirazky v prvom polroku. Tato bola znovu zavedena v druhom
polroku (dovozna prirazka bola 7%). Pozitivny vplyv na bilanciu mal hlavne zvySeny vyvoz
zo Slovenska. Bolo to spbsobené priaznivou konjuktarou na zapadnych trhoch a u naSich
obchodnych partnerov.

Rok 1998 bol rokom najvySSeg¢rovnovahy zahrani¢noobchodnej bilancie, ked’ deficit
dosiahol viac ako dvojndsobnll Urovenl predchadzajuceho roku. Podiel na HDP bol vyssi ako

10%. Prave viac ako 10%-ny podiel zahrani¢noobchodnej bilancie na HDP je povazovany za
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ukazovatel' vonkajSej nestability krajiny. Tempo rastu dovozu dosiahlo takmer 20%, k ¢omu
vyraznou mierou prispelo zniZenie cien dovozu. Toto sa stalo aj vd’aka postupnému zniZeniu
az zruSeniu dovoznej prirazky (ta bola v prvom S$tvrtroku 5%, v druhom klesla na 3%
a vdruhom polroku bola uplne zruSena). Nepriaznivy vplyv na zahrani¢ny obchod v roku
1998 mala vSak aj menova politika. Narodna banka musela koncom roku 1998 prejst
Z fixn¢ho kurzového rezimu na plavajuci, ¢o bolo nasledované devalvaciou Slovenskej
koruny.

Vroku 1999 pozorujeme snahu o stabilizaciu ekonomiky. Od 1. juna je znovu
zavedena dovozna prirazka vo vyske 7%. Ceny dovozu a vyvozu rasti priblizne rovnakym
tempom ako deflator HDP. Zahrani¢noobchodna bilancia sa sice do znaénej miery
stabilizovala, avSak nastdva urc¢itd vnutorna kriza krajiny, ked’ sa tempo rastu HDP znizilo na
urovein pod 2% a Podstatne sa zvySila nezamestnanost. Ku kladnému tempu rastu HDP
prispela hlavne bilancia s tovarmklazbami, ked” dovoz poklesol 0 6% a vyvoz zaznamenal
rastuci trend. Schodok bilancie bol sice zaporny, ale dosiahol len necelé 4% z HDP.

Vyvoj v roku 2000 bol ovplyvneny rozhodnutim helsinského summitu Rady Eurépy
v decembri 1999, na zaklade ktorého sa otvorili rokovania o vstupe Slovenskej republiky do
Eurépskej tnie. Bola zaznamenana pomerne vysoka miera inflacie (12%) vd’aka zvySovaniu
§titom regulovanych cien. Pokratovanie konjunktury v krajinach EU a stabilizacia
slovenskych podnikov orientovanych na export prispeli k vysokému rastu vyvozu tovarov
asluzieb (takmer 17%). Dovoz tovarov asluzieb narastol o 10%, ¢o bolo spdsobené
postupnym znizovanim dovoznej prirazky (v prvom polroku 5% a v druhom polroku 3%).
Toto prispelo kiizkemu deficitu zahrani¢noobchodnej bilancie (-1.6 mld. Sk, ¢o bolo len
0.2% z HDP). Rast cien dovozu aj vyvozu dosiahol pomerne vysoké tempa, avSak na rovnakej
drovni.

V roku 2001 dochéadza znovu k vyrazmejovnovahe zahrani¢noobchodnej bilancie,
¢o je sposobené spomalenim tempa rastu vyvozu tovarov a sluzieb. Deficit dosiahol uroven
28.7 mld.Sk, ¢o predstavovalo 4% z HDP. To boli tdaje v stalych cenach. AvSake¥nych
cendch predstavoval podiel schodku na HDP az takmer 9%. Podiel dovozu na HDP dosiahol
takmer 85%, a tak za sledované obdobie narastol o 25%.

4.1 Struktira zahraniéného obchodu s tovarmi.

Je zaujimavé zistit’, kto su hlavnymi obchodnymi partnermi Slovenska a ktoré vyrobky
najcastejSie dovazame a na druhej strane ktoré vyrobky su najviac vyvazané z krajiny. Na
tento ucel sme sa pozreli na dovoz a vyvoz tovarov podla tried nomenklatary SITC Rev. 3.
Tieto Gdaje sme ziskali z publikacii Statistického Gradtheani¢nom obchode. Udaje st
publikované \beznych cenach. Podla tejto metodiky sa delia tovary do 10 hlavnych skupin,
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oznaduju sa SITCO az SITC9®. V tejto metdéde si vykazované aj dovozy avyvozy z a do
réznych krajin a zoskupeni krajin.

V nasledujucej Casti sa zameriame na krajiny, s ktorymi obchodujeme. Rozdelili sme
si ich do troch skupin : krajiny EU, krajiny CEFTA a zvy3ok sveta. Na grafoch 4.1 a 4.2
vidime, ako sa vyvijali dovozy a vyvozy z resp. do jednotlivych regionov.

Graf4.1, 4.2
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Je zrejmé, Ze najvyraznej$i rozdiel medzi objemom dovozov a vyvozov je v regidne
zvySku sveta. Dovozy st niekol’kondsobne vyssie ako vyvozy. Ukazuje sa, Ze je to spdsobené
tym, ze dovazame nerastné suroviny ako je ropa a zemny plyn z Ruska, ktory je zaradeny
prave do tohto regionu. Najviac nasich dovozov v3ak tvori dovoz z EU. V roku 1994 to bola
len necela jedna tretina (26%), ale tento podiel kazdoro¢ne narastal. V roku 2001 to uz bola
priblizne polovica vsetkych tovarov ktoré boli dovezené z Europskej Uie. Sved¢i to o tom, Ze
Slovensko chce vstipit do EU a preto sa wahrani¢nom obchode zameriava prave na tieto
krajiny. V objemoch vyvozu je tento trend eSte vyraznejSi. V roku 2001 smerovala viac ako
jedna polovica v3etkych vyvozov do EU (60% oproti 30%ku 1994). Co sa tyka objemu
vyvozu do krajin zvySku sveta, tento zostdva nezmeneny, ale podiel na celkovom vyvoze
s casom klesa (z 27% v roku 1994 na 10% v roku 2001).

Teraz sa zameriame na tovarovu Struktaru dovogivezu tovarov. Rozhodli sme ze
zlu¢ime niektoré pribuzné skupiny tovarov. Na grafoch je zndzornené, ktoré skupiny sme
zlucili. Takto sme dostali pat’ skupin, ktoré sme porovnavali. Zanedbali sme skupinu 9, ked’'ze

tvorila len ve'mi maly podiel na dovoze, resp. vyvoze.

Graf 4.3

#Tovarova Struktira sa deli na nasledovné skupiny: SITCO — potraviny, SITC1 — napoje, SITC2 — surové
materialy, SITC3 — nerastné paliva, SITC4 — oleje a tuky, SITC5 — chemikalie, SITC6 — trhové vyrobky, SITC7
— stroje a zariadenia, SITC8 — priemyselné vyrobky, SITC9 — ostatné.
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Struktira dovozu podra skupin SITC

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
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Graf4.4

Struktira vyvozu podrPa skupin SITC
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Najmensiu ¢ast’ dovozov a vyvozov (len 3-5% u vyvozov a 5-8% u dovozov) tvorili
pocas celého obdobia napoje a potraviny, preto sa nimi podrobnejSie nebudeme zaoberat’.
Dalsou skupinou st suroviny. Vidime, Ze objem ich dovozu s asom stipa, aviak pomer na
celkovom dovoze ma presne opaény trend. V roku 1994 to bolo takmer 25% a v roku 2001 to
uz je len neceld pétina celkového dovozu. Na druhej strane vyvoz tychto vyrobkov zostdva na
rovnakej urovni, okolo 10% @lkového vyvozu. Vidime, Ze vyvoz surovin je o polovicu
mensi ako ich dovoz.

V skupine SITC 5 st zahrnuté chemikalie. Tieto tieZ netvoria podstatnt ¢ast’ objemov
dovozov a vyvozov (pre dovoz je to 10-13% a pre vyvoz 7-13%) a ich podiel ako na dovoze
tak na vyvoze gasom klesa.

Do dalsej skupiny sme sa rozhodli zlucit' trhové a priemyselné vyrobky. Podiel ich
dovozu na celkovom dovoze zostava na rovnakej Urovni, zahfia priblizne Stvrtinu celkového

dovozu. Vskutocnosti sa v§ak objem dovazanych trhovych a priemyselnych vyrobkov stal
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takmer Stvornasobnym. Podiel vyvozu tychto vyrobkov na celkovom vyvémem klesa (z
53%v roku 1994 na 41%reku 2001), avsak ich skutoény vyvoz je v roku 2001 dvojnasobny
oproti roku 1994.

Poslednou aajvicsou skupinou su stroje a zariadenia. Ako podiel ich dovozu tak aj
podiel ich vyvozu na celkovych objemockasom stapa. V roku 1994 sa doviezli stroje
a zariadenia v hodnote 59 mld. Sk (28% z celkového dovozitwki2001 tato suma bola uz
270 mid. Sk (38%). Pri vyvoze je tento podiel eSte vyraznejSi. Kym v roku 1994 tvorili
vyvozy tejto skupiny 20% (42 mid. Sk) z celkového vyvozu, vroku 2001 to bol takmer

dvojnasobok, avsak objem tvoril az patnasobok objemu z roku 1994.

Vidime, ze zahrani¢ny obchod Slovenskej republiky preSiel mnohymi zmenami
aSokmi pocas jeho existencie. Vel'mi Casto sa meniaca vyska dovoznej prirazky a mnohé iné
obmedzenia zahranicnoobchodnej vymeny nemali Ziadne dlhodobé ucinky. Preto je otdzne,
kedy dosiahne Slovenska republika vonkajSiu stabilitu, ktora je potrebnd na pozitivne
hodnotenie krajiny
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5. Rovnice zahranicného obchodu

V tejto praci sme sa pokusili odhadnt’ rovnice v klasickom tvare. Pouzili sme na to
obe metddy, metédu najmenSich Stvorcov aj metédu ECM (modely korigujuce chyby).

Budeme sa snazit’ porovnat’ obe tieto metody.
5.1 Specifikacia rovnic

Ako sme uz spomenuli, pri odhadovani ekonometrickych modelov, si musime najprv
zaviest’ nejaktl ekonomicktl hypotézu na zdklade ekonomickej teérie. Na jej zaklade potom

mozeme urcit’ teoreticky tvar rovnice a odhadovat’ jej parametre.
Objemy zahranicného obchodu

Rozhodli sme sa, Ze rovnice budeme odhadovat® v klasickom tvare. Pouzivané
formulacie sU vo vSeobecnosti log-linedrne. Spajaju objem vonkajSej vymeny (t. j. v stalych
cenach) s cenovou konkurenciou a objemom hrubého domaceho produktu (alebo vnutornym
dopytom). Dané rovnice maju nasledovny tvar:

=&

Im = (v)™ 5= E ! 5.1

p

Ex=(v, ) 22 E 5.2

Po prevedeni rovnic do logaritmického tvaru dostaneme rovnice, ktoré boli v praxi

skuto¢ne odhadované:

InIlm=a, InY-¢, In P
p
InEx=a,InY, -€, In L=
pc
Im - dovoz
Ex - VYyVOZz
Y - domaci dopyt pre importy
Ye - zahranicny dopyt pre exporty
Pm - dovozné ceny
Px - vyvozné ceny
p - ceny lokéalnej produkcie
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Pe - zahranicné ceny
e - vymenny kurz

Tato formuladcia chape vztahy zahrani¢ného obchodu ako funkcie dopytu obvykle
zavislé od prijmov a cien. Objem hrubého domaceho produktu mozno chapat’ z dvoch
hladisk. Ako prijmy, ktoré sprostredkovavaju dopyt po dovazanych spotrebnych vyrobkoch
alebo ako objem produkcie, ktoré vstupuje ako faktor dopytu po importovanej produkcii.

Druhym faktorom je cenova konkurencia, ktora urCuje substitiiciu medzi narodnymi
produktmi a dovazanymi produktmi. V pripade importu sa meria ako pomer dovoznych cien
k cenam lokalnej produkcie. Obe tieto cenové hladiny su vyjadrené v lokalnej mene.
V pripade exportu ide o pomer exportnych cien vyjadrenych v devizach, etpda
k zahrani¢nym cenam pe, ktoré su vykazované devizach. Exportné ceny st prepocitané do
deviz prenasobenim kurzanVymenny kurz chapeme ako jednotku lokalnej meny vyjadrenu
v jednotkach deviz.

Ceny zahranicného obchodu.

UvaZujme podnik, produkujici homogénny vyrobok pre domaci ako aj zahrani¢ny trh.
Za platnosti hypotézy o perfektnej konkurencii, exportné ceny podniku v lokalnej mene a ceny
produkcie na domaci trh su identické a odpovedaju marginalnym naklgdenp(= C’). Ak
tento vztah vyjadrime v devizach, tak exportné ceny su rovné marginalnym nékladom
korigované vymennym kurzom. Analogicky importné ceny st rovné cendm zahranicnej
produkcie vyjadrenej v lokalnej meng,(= psJ/€). Znehodnodnotenie lokalnej meny (v naSom
pripade znamena znizenie €) zvySi proporcionalne dovozné cenyokalnej mene a zaroven
proporciondlne znizi exportné ceny v devizach. Rovnovazne ceny sa nakoniec ustalia medzi
cenami domacej produkcie a zahranicnymi cenami. Rovnice dovoznych a vyvoznych cien teda

budeme odhadovat’ v nasledovnom tvare:

:%pegx(p)l-% 0<a, <1 53
1 " 1-a
Pn= %peg (p) ™ 0<a, <1 5.4

Po zlogaritmovani :

Inp. =a, ln%p lnp

Inp, =a, ln%p @ lnp

V priemyselnych krajindch dodlezitti ¢ast’ dovozov tvoria suroviny. Ceny surovin su

vSak dané medzindrodnym obchodom a preto dovozné ceny budu citlivejSie na zahrani¢né
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ceny ako exportné ceny. Ekonometrické odhady ukazuju, ze elasticita an, je va¢sinou blizka 1
a elasticitaa sa vacsinou pohybuje okolo hodnoty 0.5.

5.2 Odhadnuté rovnice

Pri modelovani rovnic spravania sa zahrani¢ného obchodu boli pouzité¢ Stvrtroéné
casové rady od prvého Stvrtroku 1993 az po druhy Stvrtrok 2001. Najprv sme odhadovali
rovnice dovoznych a vyvoznych cien, nakolko tieto potom vstupuju do rovnic dovozu a
vyvozu ako vysvetlujuce premenné. Objemy dovozu a vyvozu tovarov aluzieb st
modelované v stalych cenach 1995. Hodnotesnych cenach by sme dostali jednoducho
prenasobenim prisluSnyrdéflatormi. Boli pouzité ¢asové rady z databazy ISWEQ01qg2. Je to
databéaza, ktor4 vznikla a je pravidelne obnovovana na Ustave Slovenskej a svetovej
ekonomiky SAV. Na odhad rovnic testovanie ¢asovych radov na ich integraciu
akointegraciu sme pouzivali Statisticko-ekonomicky software EViews. Najprv sme
odhadovali rovnice pomocou O Setédy asnazili sme sa ju odhadnut’ najlepsie ako sa dalo.
Potom sme sa pokusili urobit’ s tymi istymi vysvetl'ujicimi premennymi rovnicu pomocou
ECM metddy, presnejSie pomocou modaDL(1, 1)

Dovozné ceny zahranicného obchodu

Inpm = 4.07 + 1.17*Ip4{-1} + 0.11*um97 + 0.11*upm
kurz0_4 = 0.6*usdsk + 0.4*eursk
Ip4 = In(uexd95*kurz0_4)
usdsk - vymenny kurz SKK/USD
eursk - vymenny kurz SKK/EURO
uexd95- jednotkova cena vyvozu rozvinutych krajin
um97 - umela premenna do 199694 0, od 199791 1
upm - umela premenna pre dovozné ceny

Deflator cien dovozu zavisi najviac zo vSetkych ukazovatelov od vonkajSieho
prostredia. Ako zahrani¢né ceny boli pouzité ceny vyvozu rozvinutych krajin. Ako vymenny
kurz sme pouzili k6§ kurzov EURO a USD, kedZe Slovenskd republika obchoduje
s obchodnymi partmmi vacsinou v tychto menach. Pre dovozné a vyvozné ceny sme museli
pouzit’ rozne koSe. Ked'ze Slovensko nemé prili§ bohaté zdroje prirodnych surovin, ako je
napriklad ropa a zemny plyn, musime ich dovéazat. Tieto suroviny sa védcSinou obchoduju
v dolaroch. Preto v kurzovom koSi pre dovozné ceny dominuje vymenny kurz SKK/USD
(0.6SKK/USD + 0.4SKK/EURO). Ked’ sa pozrieme na cenovu elasticitu v tejto rovnici,

40



5. Rovnice zahranicného obchodu

vidime, ze nadobuda hodnotu 1.17. Znamienko tejto elasticity je kladné. To znamena, ze ked’
sa zvySia svetové ceny, mali by sa automaticky zmenit' aj nase dovozné ceny a to viac ako
proporcionalne. V tejto rovnici sa nachadza aj umela premenna um97, ktora zachytava zmenu
metodiky vo vykazovani zahrani¢ného obchodu.

Pokusali sme sa odhadnut’ tito rovnicu aj pomocou metdody ECM, avSak ukazalo sa, ze
v takomto tvare a svnakymi vysvetl'ujicimi premennymi tato rovnica nevykazovala dobré
Statistické vlastnosti. Dickey-Fullerov test na zistestieionarity ¢asovych radov dovoznych
cien aj cenového pometp4 nam ukazuje, Ze obe premenné st integrované prvého stupna
a teda ich diferencie su stacionarne. Aj Johansenov test na kointegraciu premennych ukazuje,
ze tieto premenné su kointegrované, avSak ked sme sa pokusili aplikovat ECM metddu na
odhad rovnice dovoznych cien, odhady jednotlivych koeficientov boli nesignifikantrié, t.j.
hodnoty pri niektorych odhadoch dosahovali hodnoty blizke jednej. Koeficient determinacie
bol 0.11 & hodnota pré statistiku nadobudla hodnotu 0.3. Co sa tyka odhadov jednotlivych
koeficientov, aj tieto dosiahli Gplne nevysvetlitelné hodnoty. Preto sme sa rozhodli tato
rovnicu tu neuvadzat’. Pre informaciu je uvedena v prilohe aj sdtatistikymi vlastnostami. Na
Grafe 5.1 vidime fitované verzus aktualne hodnoty dovoznych cien a graf rezidui tejto
rovnice.

Graf 5.1: Rovnica dovoznych cien
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Inpy = 0.42 + 0.89*pxi95{-1} + 0.12*p1{-1} + 0.102*upe

° OLS — Jednoducha metéda najmensich $tvorcov
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Anp,= 0.179 + 1.08AIpxi95 + 0.11*AIp1 - 0.3*(Inpd-1} - 0.95*pxi95{-1} -
0.164*p1{-1})

kurzO0_75 = 0.25*usdsk + 0.75*eursk

Ip1 = In(uexd95*kurz0_75)

usdsk - vymenny kurz SKK/USD

eursk - vymenny kurz SKK/EURO

uexd95- jednotkova cena vyvozu rozvinutych krajin

Ipxi95 - logaritmus indexu cien priemyselnych vyrobcov
upe - umela premenna pre vyvozné ceny

V rovnici vyvoznych cien bol pouzity iny k6§ vymennych kurzov, pretoze nase vyvozy
smeruju prevazne do eurdpskych krajin, s ktorymi obchodujeme £URO. Vyznamnost’ prave
takéhoto pomeru jednotlivych mien v kurzovom koSi (0.25SKK/USD + 0.75SKK/EURO) sa
potvrdila aj Statistickymi vlastnostami odhadovanej rovnice. Podobne ako pri dovoznych
cenach, aj tu sme pouzili ako premennu svetovych cien jednotkovu cenu vyvozu rozvinutych
krajin. Elasticita VOLS rovnici nadobuda hodnotu 0.12, ¢o ukazuje, Ze nase vyvozné ceny
reaguji pomerne slabo na zmeny svetovych cien, dokonca so Stvrtroénym cCasovym
oneskorenim. V ECM rovnici, #lhodobom vztahu nadobida hodnotu 0.16, ¢o je o nieco
vyssie ako kratkodoba elasticita (t& ma hodnotu 0.11). Slabé citlivost vyvoznych cien na
svetové ceny sa potvrdila aj v tejto rovnici.

V rovnici vyvoznych cien figuruje uz aj premenna domdcich vyrobnych cien. Ukazuje
sa v8ak, ze deflator vyvozu reaguje @LS rovnici aj na zmeny domacich cien so Stvrtroénym
Casovym oneskorenim a S elasticitou mems ako jedna. To znamena, ze pri zmene naSich
vyrobnych cien 0 1% sa zvySia vyvozné ceny o menej ako jedno percento. V ECM v rovnici je
v kratkodobom vztahu tato elasticita vyssSia ako jedna (1.08), ale v dlhodobom vztahu sa
potvrdilo, ze tato elasticita podobne ako v OLS rovnici je menSia ako jedna aj ked’ nadobuda
vysSiu hodnotu.

Pred odhadom ECM rovnice sme urobili test na integraciu ¢asovych radov. Ukdzalo
sa, ze vSetky pouzité ¢asové rady su integrované prvého stupna a sU navzdjom kointegrované.
Vysledky tychto testov sU uvedenénilohe. Mohli sme teda odhadnat’ rovnicu vyvoznych
cien pomocou ECM metddy. Na nasledujucich dvoch grafoch mézeme vidiet to, ¢o vyplyva
aj zkoeficientu determinacie, ze odhad pomocou metédy OLS ma vyssiu prilichavost’. Moze
to byt’ sposobené aj tym, Ze sme najprv odhadovali rovnicu prave metédou OLS a potom sme
sa pokusili tato rovnicu odhadntt’ pomocou ECM metody s rovnakymi premennymi.

Graf 5.2, 5.3: Rovnice vyvoznych cien
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Inlm = -1.11 + 1.13*dop - 1.19*lpm1 + 0.11*um
Alnim = -0.545 + 1.33Aldop - 1.3"Alpm1 - 0.369*(Inim{-1} - 1.198*Idop{-1} +

1.32*lpm1{-1}) + 0.09*t4 + 0.0746*um

[pm1 = In(p/pu9b)

pu95 - index spotrebitelskych cien

Idop - logaritmus domaceho dopytu
um - umela premenna pre dovoz
t4 - sezonna premennd pre 4.5tvrtrok

Dalej sme presli k modelovaniu objemov dovozov a vyvozov tovarov a sluZieb.
Objemy zahrani¢ného obchodu st modelované v stalych cenach roku 1995. Rovnica dovozu
ma rovnaky tvar ako teoretickd rovnica. Za ceny domacej produkcie sme museli zobrat’ index
spotrebitel'skych cien, ked’ze s touto premennou mala rovnica lepSie Statistické vlastnosti.
Znamena to, Ze dovdazanym vyrobkom cenovo konkuruju doméce spotrebné vyrobky. V OLS
rovnici je cenova elasticita rovnd —1.19, to znamend, Ze objemy dovozu reaguji viac ako
proporcionalne na zmeny cien. Znamienko je v oboch rovniciach teoreticky spravne, t.j.
zaporné. Je teda zrejmé, Ze dovazané vyrobky konkurujii domécim vyrobkom nizSou cenou
a nie kvalitou. V ECM rovnici je v kratkotlom vztahu cenova elasticita rovna —1.3
a vdlhodobom vztahu je to takmer rovnaké, -1.32. Tieto hodnoty sa prili§ neodchyl'uji od
elasticity v OLS rovnici.

Ako dopytova premennu sme pouzili sucet spotreby domacnosti, vladnej spotreby a
investicii. Tento sucet predstavuje domaci dopyt a teda dovoz by mal byt zavisly prave od
tejto veliCiny. V pripade Slovenska by mal dovoz zavisiet’ eSte od objemu vyvozu, ked’Ze sme
dovozne naro¢na krajina, nakol’ko sa na nasom tuzemi nenachddza dostato¢né mnozstvo

prirodnych zdrojov. AvSak v naSej rovnici sa tato premenna nejavila ako Statisticky
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preukazna, preto sme ju vynechali. Ked’ sa pozrieme na elasticity dopytu v oboch rovniciach,
znovu vidime, ze sa prili§ od seba neliSia. V OLS rovnici nadobuda hodnotu 1.13, ¢o svedci

0 tom, Ze dovoz tovarov a sluzieb reaguje viac ako proporciondlne na zmeny domaceho
dopytu. To znamend, Ze ked sa zvySi domdci dopyt o jednu jednotku, zvySi sa mnoZstvo
dovazanych produktov o viac ako jedno percento. Podobné hodnoty boli odhadnuté aj v ECM
rovnici. V kratkodobom vzt'ahu to bolo 1.3 a v dlhodobom to bolo aieco blizsie k elasticite
odhadnutej metédou najmensich Stvorcov, 1.2.

V tejto rovnici by mala byt eSte zahrnutd premennd, ktord by vysvetlovala, ako
reaguje dovoz na umeld reguldciu dovozu Statom, t.j. na dovoznu prirazku, ktord sa menila
pomerne casto. Zmeny dovoznej prirazky su popisané v kapitole 4. AvSak, ked’ sme sa
pokusali modelovat’ rovnicu dovozu s touto premennou, neukazovalo sa, Ze je to Statisticky
relevantné.

V ECM rovnici sa potwlila sezénnost’ dovozu v Stvrtom S$tvrtroku. Moze to byt
spdsobené predvianocnym obdobim, kedy sa zvySuje aj spotreba domacnosti. Domaca vyroba
vsak tento vyssi dopyt po vyrobkoch nie je schopna pokryt’ a preto sa zvySuje objem dovozu
na Slovensko.

Z grafov 5.4 &.5 moézeme vidiet, Ze rovnica je dobre fitovana pre oba pripady
odhadov, @om sved¢ia aj vysoké hodnoty koeficientov determinacie, ktoré v oboch
odhadoch rovnic dosahuji hodnoty az 0.97. V ECM rovnici vSak boli dosiahnuté lepSie
hodnoty Durbin-Watsonovej Statistiky, ¢o sa ukazovalo aj v ostatnych rovniciach. MézZeme

teda povedat’, ze metdda ECM vie lepsie oSetrit’ autokorelaciu rezidui.

Graf'5.4, 5.5: Rovnice dovozu tovarov a sluzieb
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INEx = -2.71 + 0.71*Imdsk{-1} - 1.09*dIpel - 0.09*t1 + 0.104*ue
AInEx = 2.39 + 0.394AImdsk - 0.705*(InEx{-1} - 0.445*Imdsk{-1} - 0.967*Ipel1{-1})
- 0.055*t1 + 0.0603*ue

Imdsk = In(mdp*usdsk)

Ipel = In(pd/(kurz0_75*uimd95))

dipel = Ipel - lpel{-1}

mdp - objem dovozu rozvinutych krajin, mld. USD
uimdoas - jednotkova cena dovozu rozvinutych krajin
ume - umela premenna pre vyvoz

Ako poslednu sme odhadovali rovnicu vyvozu tovarov a sluzieb. Ked’ sme ju skusali
odhadovat’ oby¢ajnou metdédou najmensich Stvorcov podl'a teoretickej rovnice, tato regresia
nemala dobré Statistické vlastnosti. Preto sme museli pristapit’ k odhadovaniu tejto rovnice
inak. Namiesto logaritmu cien sme pouzili zmenu logaritmu cien. Ako cenova premenna tu
vystupoval pomer nasich vyvoznych cien a dovoznych cien rozvinutych krajin upravenych
o0 vymenny kurz. NaSe vyvozné ceny by mali na objem vyvozu vplyvat’ negativne, nakol’ko
Vv pripade, ze konkurujuce krajiny, ktoré vyvazaja ten isty vyrobok nezmenia jeho cenu a nasa
cena vzrastie, je jasné, ze dovozca tohto vyrobku uprednostni lacnejsi vyrobok. Je otdzne, ¢i
by nemali nase vyrobky konkurovat’ kvalitou. Ako sa ukdzalo pri odhade rovnice, zatial’ este
stale konkurujeme niz$imi cenami. Ako dalSia vtomto cenovom pomere vystupuje
jednotkova cena dovozu rozvinutych krajin. Tato premenna pésobi pozitivne na nas vyvoz.
Ked sa zvysia ceny dovozu tych krajin, do ktorych smerujii naSe vyrobky, pri nezmenenych
nasich vyvoznych cenach, budi prave nase vyrobky cenovo konkurovat’ ostatnym dovozcom.
Poslednou premennou, ktora bolaomto cenovom pomere pouzita bol k6§ vymennych
kurzov. Pouzili sme rovnaky pomer kurzov EURO a USD ako predeflator vyvozu, pretoze,
ako sme uz spomenuli vyssie, vacsina naSich vyvozov smeruje prave do krajin EU. V OLS
rovnici ma elasticita tejto premennej zaporné znamienko a nadobudla hodnotu —1.09, musime
vSak brat do uvahy, Ze tu vystupuje iba zmena tejto premennej. Je zaujimavé, ze
v kratkodobom vztahu rovnice ECM sa tato premenna nejavila Statisticky preukazna
a vdlhodobom vztahu nadobudla kladni hodnotu, 0.97. To by mohlo znamenat, Zze
z dlhodobého hrladiska je nasa produkcia schopna konkurovat’ zahranic¢iu aj kvalitou. AvSak
na zaklade odhadnutej elasticity z OLS rovnice je to viac ako otazne.

Objem dovozu rozvinutych krajin predstavuje v tejto rovnici dopytovd premennda.
Predstavuje teda vonkaj$i dopyt po naSich vyrobkoch. Slovenska republika vyvdza svoje
vyrobky do cudzich krajin. Nase vyvazané vyrobky vlastne tvoria Cast’ svetového dovozu.

Ked potom vzrastie svetovy dovoz, mal by sa teoreticky zvysit’ aj objem nasho vyvozu. Toto
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sa potvrdilo aj v odhadoch elasticit tejto premennej. V oboch rovniciach nadobuda kladné
hodnoty. V OLS rovnici je tato hodnota pomerne vysokd, 0.71, avSak dopytova premenna tu
vystupuje so Stvrtrocnym ¢asovym oneskorenim. V ECM rovnici ma dopytova elasticita ako
v kratkodobom, tak aj @lhodobom vztahu podstatne niZ$ie hodnoty. V kratkadobom vzt'ahu
je to 0.4 a v dlhodobom lenmieco vyssie, 0.45.
V oboch rovniciach vystupuje aj sezénna premenna, ktord vysvetl'uje sezonne vykyvy
v prvom S$tvrtroku. Hovori, ze prave v prvom Stvrtroku st dovozy o nieCo nizSie ako
v ostatnych troch §tvrtrokoch. Znamienka pri tejto premennej st v oboch rovniciach zaporné.
Znova sa mozeme na grafe presvedCit, Ze obe rovnice pomerne dobre vysvetlovali

vyvoz tovarov aluzieb.

Graf 5.6, 5.7: Rovnice vyvozu tovarov a sluzieb
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5.3 Ex-post analyza rovnic dovozu a vyvozu

V tejto Casti sa budeme zaoberat’ ex-post analyzou rovnic dovozu a vyvozu tovarov
asluzieb a porovnavanim jednotlivych metdd odhadovania rovnic. Ked’ze sa ndm nepodarilo
odhadnut’ rovnicu dovoznych cien pomocou ECM metody, vynechame z tejto analyzy cenové
rovnice. Ex-post analyza spocivala vtom, Ze sme najprv vypocitali odhadnuté hodnoty
z cenovych rovnic atieto potom vstupovali do odhadov objemov. Pri dovoze to bolo
jednoduché, pretoze do OLS aj ECM rovnice dovozu vstupovali hodnoty dovoznych cien
odhadnuté metdédou najmensich Stvorcov. Do rovnic vyvoznych cien potom vstupovali
hodnoty z prislusnych cenovych rovnic. Pri ECM rovniciach boli odhadované len diferencie,
takZze ked’ sme chceli odhadnut’ skuto¢né hodnoty, museli sme za prvi hodnotu dosadit’
pévodnu hodnotu premennepatom sme mohli postupne vypocitat odhadnuté hodnoty. To
sposobovalo, Ze sa postupne nabalovali chyby odhadov. Prejdime teraz k jednotlivym
odhadom.
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Dovoz tovarov aluzieb

Najskor sa pozrime na graf 5.8, na ktorom su zakreslené skuto¢na hodnota dovozu
tovarov asluzieb a oba odhadnuté Casové rady. Na grafe st zndzornené Stvrtrocné udaje.
Vidime, Ze odchylky radu vypocitaného metdédou ECM su vysSie a SCasom sa zvacsuja. Pri

OLS odhade zostavajtssom konstantné.

Graf 5.8: Skutocné a odhadnuté hodnoty dovozu tovarov a sluzieb™
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Tento jav si eSte mdzeme ukdzat’ na skutocnych hodnotach. V tabulke 5.1 su ro¢né
udaje, pricom sme vynechali rok 1993, pretoze v prvych Stvrtrokoch odhadov sme museli
pouzit’ skutocné hodnoty a teda odchylka mohla byt skreslena. Do tabuliek sme nezahrnuli ani
rok 2001, nakol’ko sme odhad robili len pre prvé dva Stvrtroky roku 2001 a teda hodnoty by
boli s ostatnymi rokmi nekonzistentné.

Tabulka 5.1:Vysledky ex-post analyzy dovozu tovaroy/azieb v stalych cenach 1995

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Skuto€né objemy, v mld. Sk 290.0 | 316.7 | 371.1 | 419.7 | 503.0 | 472.8 | 520.8
Odhad OLS, v mld. Sk 281.4 | 3154 | 380.3 | 427.0 | 503.4 | 477.9 | 520.3
Odhad ECM, v mld. Sk 293.7 | 322.8 | 390.7 | 436.1 | 546.0 | 530.1 | 573.6

0vysvetlivky:  mgsr — skutoéné hodnoty dovozu v mld. Sk, no_mgsr — odhadnuté hodnoty dovozu z rovnice
OLS, eo_mgsr — odhadnuté hodnoty dovozu z rovnice ECM
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Odchylka odhadu OLS, v mld. Sk -8.61 | -1.30 9.16 7.25 0.37 5.07 -0.55
Odchylka odhadu ECM, v mld. Sk 3.66 6.09 | 19.58 | 16.43 | 43.01 | 57.32 | 52.84
Odchylka odhadu OLS, v % -2.97 | -0.41 2.47 1.73 0.07 1.07 -0.11
Odchylka odhadu ECM, v % 1.26 1.92 5.28 3.91 8.55 | 12.12 | 10.15
Priem. absolltna odchylka v mid. Sk |OLS 4.62

ECM 28.42
Priem. absolltna odchylka v % OLS 1.26

ECM 6.17

Vidime to, ¢o bolo zrejmé aj z grafu, odchylky od pdvodnej rovnice pri odhade
pomocou OLS nerasti¢ssom a nadobudaju percentuélne hodnotyox¥medzi —3% az 2.5%.
Absolutna priemerna odchylka tohto odhadu je 4.62 mld. Sk, ¢o predstavuje 1.26%
zoskutocnej priemernej hodnoty dovozu tovarosglazieb. Pri odhade metédou ECM su tieto
hodnoty niekol'’konasobne vyssie. Maximalna odchylka v ECM rovnici bola dosiahnuta v roku
1999, ¢o bolo 12% zo skutoénej hodnoty dovezenych tovarov a sluzieb v stalych cenéch. Pri
OLS rovnici to bolo woku 1996, tato odchylka nadobudla hodnotu 9.16 mld. Sk, ¢o vSak
bolo len 2.5% zo skuto¢nej hodnoty v tom istom roku. Je zaujimavé v§imnuat si znamienka
jednotlivych odchylok. Zatial’ o pri jednoduchej metdde najmensich Stvorcov sa znamienka
striedali aj ked’ prevazuju kladné znamienka (pomer 4:3), pri ECM metdde st vSetky ro¢né
odchylky kladné. Zrafu sice vidime, Ze niektoré Stvrtroéné odchylky boli zaporné, avsak
ked’ sa hodnoty prepocitali na ro¢né udaje, vidime, Ze odhad pomocou metédy najmensich
Stvorcov je vo vSetkych rokoch nadhodnoteny. To bude mat’ negativny vplyv na saldo

obchodnej bilancie.
Vyvoz tovarov aluzieb

Aj pri analyze rovnic vyvozu sa nam potvrdilo, Zze hodnoty odhadnuté z ECM rovnice
vykazovali vyssie hodnoty, aj ked’ v tomto pripade to boli zaporné hodnoty. Na grafe 5.9 vSak
vidime, Ze chyba sa zaCala nabalovat' az od druhého Stvrtroku 1995. Avsak ku koncu
odhadované¢ho obdobia sa odchylka zacala zmenSovat, az sa priblizila k skutocnym
hodnotdm. Preto sme sa pozreli ako to bol@nsmi vyvozu, pretoze tie boli zrejme
stimulujucim faktorom k takejto zmene.

Graf 5.9: Skutocné a odhadnuté hodnoty vyvozu tovarov a sluzieb™

Myysvetlivky:  egsr — skutotné hodnoty vyvozu v mld. Sk, no_egsr — odhadnuté hodnoty vyvozu z rovnice
OLS, eo_egsr — odhadnuté hodnoty vyvozu z rovnice ECM
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Graf 5.10: Skutocné a odhadnuté hodnoty vyvoznych ¢fen
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A naozaj zgrafu 5.10 vidime, Ze vyvozné ceny odhadnuté metéodou najmensich

Stvorcov pomerne uspokojiviitujii skuto¢ny casovy rad. Na druhej strane je zjavné, ze

vyvozné ceny odhadnuté pomocou rovnice ECM vykazupbdebi 1995q1 az 1997q2

zaporné odchylky potom nastava opaény pripad, kedy st odchylky od 1998q2 do 200092

kladné. Toto sa nam prejavilo aj v rovnici vyvozu, do ktorej vstupovali tieto hodnoty. To

znamena ze od 1995q1 sa odchylka zvySovala a neskor sa zacala znizovat, nakol'’ko odchylka

dovoznych cien zacala mat’ kladné znamienko.

12yysvetlivky:

rovnice OLS, eo_pegsr — odhadnuté hodnoty vyvoznych cien z rovnice ECM
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Tabulka 5.2: Vysledky ex-post analyzy vyvozu tovaroyl/azieb v stalych cenach 1995

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
Skutocné objemy, v mid. Sk 316.8 | 326.4 | 328.6 | 386.3 | 433.3 | 448.0 | 519.2
Odhad OLS, v mid. Sk 316.0 | 327.2 | 329.4 | 385.9 | 429.8 | 454.8 | 5194
Odhad ECM, v mid. Sk 303.7 | 286.0 | 268.1 | 3115 | 369.3 | 410.8 | 511.3
Odchylka odhadu OLS, v mld. Sk -0.84 | 0.80 0.82 | -037 | -3.54 | 6.85 0.18
Odchylka odhadu ECM, v mld. Sk -13.11 | -40.39 | -60.46 | -74.78 | -63.98 | -37.21 | -7.91
Odchylka odhadu OLS, v % -0.26 0.25 0.25 -0.10 | -0.82 1.53 0.04
Odchylka odhadu ECM, v % -4.14 | -12.37 | -18.40 | -19.36 | -14.77 | -8.30 -1.52
Priem. absolutna odchylka v mld. Sk |OLS 191
ECM 42.55
Priem. absoldtna odchylka v % OLS 0.46
ECM 11.27

Aj v tomto pripade je zaujimavé pozriet’ sa na ro¢né udaje odhadnutych hodndt. Znovu
sme vynechali roky 1993 a 200H&vodu, ktory sme vysvetlili vyssie. Ako vidime z tabul’ky
5.2, odchylky v rovnici OLS nadobudaju aj kladné aj zporné hodnoty v rozmedzi —3.54
mid. Sk do 6.85 mld. Sk. Priemerna absollutna percentualna odchylka dosiahla hodnotu 1.91
mld. Sk, ¢o predstavuje 0.46% zo skutocnej priemernej hodnoty vyvozu tovarov a sluzieb.
Ako sme uz videli z grafov, naozaj sa uékalo, Zze pri metode ECM nadobudla odchylka
maximum vroku 1997, kedy dosiahla hodnotu az takmer 20% zo skuto¢nej hodnoty objemu
skuto¢nej hodnoty. Znovu ako v dovoznej rovnici je absolitna odchylka v ECM metdde
(42.55 mld. Sk, €o je 11.27% zo skutoc¢nej priemernej hodnoty) mnohonasobne vyssia ako pri
odhade hodnét metddou OLS. V pripade vyvozu tovarduzieb maji na rozdiel od dovozu
tovarov asluzieb vsetky odchylky v ECM rovnici zaporné znamienko, a teda negativny vplyv
na schodok platobnej bilancie bude eSte vyraznejsi.

Obchodna bilancia

Dovoz avyvoz tovarov dluzieb je stcastou HDP, aprave tento ukazovatel sa
povazuje za jeden z najdolezitejSich faktorov pri hodnoteni ekonomiky krajiny. Do HDP sa
zapocitava Cisty export, ¢o je rozdiel medzi vyvozom a dovozom. Preto sme sa rozhodli
pozriet’ sa aj na tento ukazovatel. Ako sme uz spomenuli vyssie, v odhadoch hodnét dovozu
aj vyvozu pomocou ECM rovnic sme zaznamenali vyrazné odchylky od skuto¢nych hodnot.
Tieto odchylky by mali prispievat’ negativne k schodku obchodnej bilancie. To sa nam naozaj
potvrdilo. Ako vidime na grafe 5.11, odhad salda obchodnej bilancie, ktory je vypocitany
pomocou OLS rovnice sa pohybuje okolo skuto¢nych hodn6t. O ECM odhade to nemdzeme

povedat), ten je hlboko podhodnoteny. Podrobnejsie vysledky sa daji vyvodit’ z tabul’ky 5.3.
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Graf 5.11: Skutocné a odhadnuté hodnoty obchodnej bilarfdie
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Tabulka 5.3: Vysledky ex-post analyzy obchodnej bilancie v stalych cenach 1995

1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000

Skutocné objemy, v mid. Sk 26.8 9.7 -425 | -334 | -69.7 | -24.8 -1.6
Odhad OLS, v mid. Sk 34.6 11.8 | -50.8 | -41.0 | -73.6 | -23.0 -0.9
Odhad ECM, v mid. Sk 10.0 | -36.8 | -122.5 | -124.6 | -176.7 | -119.3 | -62.3
Odchylka odhadu OLS, v mid. Sk 7.78 2.10 -8.34 | -7.63 | -3.91 1.78 0.73
Odchylka odhadu ECM, v mld. Sk -16.76 | -46.48 | -80.04 | -91.21 |-107.00| -94.52 | -60.75
Odchylka odhadu OLS, v % 29.02 | 21.69 | -19.62 | -22.84 | -5.62 | 7.16 | 45.66
Odchylka odhadu ECM, v % -62.54 (-479.15|-188.33-273.08|-153.51 |-381.14 |-3796.7
Priem. absolutna odchylka v mid. Sk |OLS 4.61

ECM 70.96
Priem. absoldtna odchylka v % OLS 21.66

ECM 762.07

V tabulke naozaj vidime zaujimavé vysledky. Pri odhadoch metédou najmensich
Stvorcov su odhady najprv nadhodnotené (v rokoch 1994 a 1995), podtaidich troch
rokoch st odhady nizsie ako skuto¢né hodnoty a v poslednych dvoch rokoch sa odhad znovu
dostal nad skuto¢né hodnoty. Absolutna priemernd odchylka dosiahla hodnotu 4.61 mld. Sk,
¢o predstavovalo takmer 22% zo skuto¢nej hodnoty schodku obchodnej bilancie. Pri metode
ECM boli odchylky odhadov od skuto¢nych hodnét podstatne vysSie. Znovu je podstatnym
faktom negativne znamienko vSetkych tychto odchylok. Hodnoty odchylok su
niekol’konasobne vyssie ako skuto¢né hodnoty. Najvyraznejsie je to vidiet' v roku 2000, kedy
bol skutoény schodok obchodnej bilancie —1.6 mld. Sk, avSak nasa odhadnutd hodnota

1Bvysvetlivky:  bgsr — skuto&né hodnoty obchodnej bilancie v mld. Sk, no_bgsr — odhadnuté hodnoty
obchodnej bilancie z rovnic OLS, eo_bgsr — odhadnuté hodnoty obchodnej bilancie z rovnic ECM
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dosiahla hodnotu az —62.3 mld. Sk. Absolutna priemerna odchylka bola takmer 71 mld. Sk, ¢o
bol viac ako sedem nasobok skuto¢nej priemernej hodnoty schodku obchodnej bilancie.

Treba podotknut, ze keby sme odhadovali aj objem HDP ako stcet jeho jednotlivych
zloziek, boli by odhadnuté hodnoty HDP niZsie, resp. vyssie o odchylku obchodnej bilancie.
Teda vpripade OLS odhadu by odchylky od skuto¢ného HDP neboli az také katastrofalne. To
uz nemdzeme povedat’ o odhade pomocou ECM rovnice. V tomto pripade by boli dosiahnuté

podstatne nizsie tempa rastu HDP.
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Zaver

zaver

V praci sme sa snazili popisat ako metddy, tak aj teorie, ktoré boli potrebné na
samotny odhad rovnic. Zhrnuli sme existujuce modely zahrani¢éného obchodu a porovnali sme
jednotlivé elasticity premennych. dAalsej ¢asti sme sa zaoberali historickym vyvojom
zahranicného obchodu Slovenska. Nakoniec sme uviedli vlastné odhadnuté rovnice
zahrani¢ného obchodu a znovu sme sa zamerali na porovnanie jednotlivych elasticit. Na zaver
kapitoly je popisana ex-ante analyza jednotlivych rovnic.

Ako sme uz spomenuli, snazili sme sa porovnat elasticity uz existujucich modelov
zahrani¢ného obchodu. Porovnavali sme aj Ceské rovnice, nakolko s nase ekonomiky
v mnohom podobné maajt spolo¢nu minulost’. Vo vsetkych rovniciach sa ukazalo, Ze dovoz
reaguje vel'mi citlivo na zmeny vnaitorného dopytu. Vsetky elasticity boli vdc¢sie ako jedna, ¢o
sa potvrdilo aj wami odhadnutych rovniciach dovozu. Teda mozeme povedat, ze pri
zvySujicom sa vnutornom dopyte krajiny sa mnozstvo dovazanych tovarov a sluzieb zvysi
viac ako proporcionélne.

V rovnici vyvozu boli vjednotlivych rovniciach pouzité ako dopyt po vyvazanych
vyrobkoch rozne premenné, avsak ukazuje sa, ze vyvoz z krajiny je v dlhodobom horizonte
citlivejSi na zmeny vonkajSieho prostredia akadtkodobom vztahu.

Co sa tyka cenovej konkurencie, da sa povedat, Ze slovenské vyrobky konkuruji
zahraniénym este stale niZSou cenou, na rozdiel od Ceskej ekonomiky, kde sa zadina
prejavovat’ aj kvalitativna konkurencia doma vyrabanych vyrobkov uréenych na vyvoz.

V praci sme odvodili rovnice spravania sa zahrani¢cného obchodu pomocou oboch
metdd, OLS aj ECM. Nepodarilo sa nam vsak odvodit’ rovnicu dovoznych cien pomocou
ECM metddy. Odhady boli robené najprv pomocou metdédy OLS a potom sme sa pomocou
ECM metddy snazili odhadnut’ tie isté rovnice s tymi istymi premennymi. Zrejme prave kvoli
snahe o pouzitie tych istych vysvetlujucich premennych sa javili tieto rovnice Statisticky
horSie a to bol dévod neluspechu pri odhade dovoznych cien.

V poslednej casti sme urobili ex-ante analyzu odhadu jednotlivych rovnic. Ex-post
analyza sluzi na porovnanie odhadnutych a skuto¢nych hodnét za minulost’. Ked’ st hodnoty
za minulost’ porovnatel'né so skuto¢nymi, je vyssia pravdepodobnost’, Ze budiice odhady budu
dobre vystihovat’ budtci vyvoj. Potvrdilo sa ndm, ze ECM rovnice vykazovali vicsie
Statistické odchylky od skuto¢nych hodnot. Toto sa nam prejavilo hlavne pri bilancii s tovarmi
a sluzbami, kde dosahovali chyby az niekol'’konasobné hodnoty skuto¢nych hodnot.

Bolo by zaujimavé na zaklade odhadnutych rovnic urobit’ aj progndézu buduceho
vyvoja, avSak v rovniciach vystupuje mnoho exogénnych premennych. Preto by bola predikcia
postavena na subjektivnom nézore autora na buduci vyvoj vonkajSieho a vnatorného
ekonomického prostredia. Vacsinou sa tieto hodnoty odhaduju z komplexnejSich modelov
celej ekonomiky.
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1. Rovnica dovoznych cien

Metdda najmensSich Stvorcov

Dependent Variable: LPMGSR
Method: Least Squares
Date: 03/27/02 Time: 11:07
Sample(adjusted): 1993:2 2001:2
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C -4.071803  0.205209 -19.84219  0.0000
LP4(-1) 1.169733  0.059620 19.61996  0.0000
umo7 0.107832  0.009860 10.93640  0.0000
UPM 0.105832  0.009616 11.00605  0.0000
R-squared 0.975555 Mean dependent var 0.071590
Adjusted R-squared 0.973026 S.D. dependent var 0.140949
S.E. of regression 0.023149  Akaike info criterion -4.580531
Sum squared resid 0.015540 Schwarz criterion -4.399136
Log likelihood 79.57877  F-statistic 385.7830
Durbin-Watson stat 1.956345 Prob(F-statistic) 0.000000

VysledkyDickey-Fullerovho testu na integraciu vysvetlovanych a vysvetlujicich premennych

ADF Test Statistic -2.672138 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPMGSR,2)

ADF Test Statistic -3.984631 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LP4,2)
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Johansenov test na kointegraciu premennych

Date: 03/28/02 Time: 20:11

Sample: 1993:1 2001:2

Included observations: 32

Test assumption: Linear deterministic trend in the data
Series: LPMGSR LP4

Lagsinterval: 1to 1

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized

Eigenvalue Ratio Critical Value Ciritical Value  No. of CE(s)
0.373786 18.18022 15.41 20.04 None *
0.095225 3.202221 3.76 6.65 At most 1

*(**) denotes rejection of the hypothesis at 5%(1%) significance level
L.R. test indicates 1 cointegrating equation(s) at 5% significance level

Metéda ECM

Dependent Variable: DLPMGSR

Method: Least Squares

Date: 03/28/02 Time: 16:17

Sample(adjusted): 1993:2 2001:2

Included observations: 33 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 1 iterations
DLPMGSR=C(1)+C(2)*DLP4+C(3)*(LPMGSR(-1)+C(4)*LP4(-1))

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) -0.253695  0.396233 -0.640266  0.5270
C(2) 0.278944  0.158804  1.756525  0.0896
C(3) 0.003677  0.066616  0.055200 0.9564
C4) 20.87944  404.9377  0.051562  0.9592
R-squared 0.115541 Mean dependent var 0.016775
Adjusted R-squared 0.024046  S.D. dependent var 0.026937
S.E. of regression 0.026611  Akaike info criterion -4.301738
Sum squared resid 0.020537  Schwarz criterion -4.120343
Log likelihood 74.97867 F-statistic 1.262805
Durbin-Watson stat 2.603601 Prob(F-statistic) 0.305467
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2. Rovnica vyvoznych cien

Metdda najmensSich Stvorcov

Dependent Variable: LPEGSR
Method: Least Squares
Date: 03/25/02 Time: 16:57
Sample(adjusted): 1993:2 2001:2
Included observations: 33 after adjusting endpoints
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.423074  0.105014 -4.028741  0.0004
LPXI95(-1) 0.889944  0.015333  58.04141  0.0000
LP1(-1) 0.122293  0.029822  4.100796  0.0003
UPE 0.102197  0.006673 15.31565  0.0000
R-squared 0.995485 Mean dependent var 0.040641
Adjusted R-squared 0.995018 S.D. dependent var 0.128975
S.E. of regression 0.009104 Akaike info criterion -6.447036
Sum squared resid 0.002403 Schwarz criterion -6.265641
Log likelihood 110.3761 F-statistic 2131.227
Durbin-Watson stat 1.629440 Prob(F-statistic) 0.000000

VysledkyDickey-Fullerovho testu na integrdciu vysvetlovanych a vysvetlujucich premennych

ADF Test Statistic -3.097482 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPEGSR,2)

ADF Test Statistic -3.676424 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPXI95,2)

ADF Test Statistic -3.627308 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LP1,2)
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Johansenov test na kointegraciu premennych

Lags interval: 1 to 4

Date: 03/28/02 Time: 20:57
Sample: 1993:1 2001:2
Included observations: 29
Test assumption: Linear deterministic trend in the data
Series: LPEGSR LPXI95 LP1

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized

Eigenvalue Ratio Critical Value Critical Value  No. of CE(s)
0.667356 46.49311 29.68 35.65 None **
0.386575 14.57332 15.41 20.04 At most 1
0.013735 0.401082 3.76 6.65 At most 2

*(**) denotes rejection of the hypothesis at 5%(1%) significance level
L.R. test indicates 1 cointegrating equation(s) at 5% significance level

Metoda ECM

Dependent Variable: DLPEGSR

Method: Least Squares

Date: 03/28/02 Time: 16:29

Sample(adjusted): 1993:2 2001:2

Included observations: 33 after adjusting endpoints

Convergence achieved after 1 iterations

DLPEGSR=C(1)+C(2)*DLPXI95+C(3)*DLP1+C(4)*(LPEGSR(-1)+C(5)

*LPXI95(-1)+C(6)*LP1(-1))
Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) -0.178534  0.162306 -1.099983  0.2811
C(2) 1.082117  0.136260  7.941545  0.0000
C(3) 0.105549  0.070523 1.496651  0.1461
C4) -0.299539  0.133928 -2.236568  0.0338
C(5) -0.945279  0.073346 -12.88797  0.0000
C(6) -0.163596  0.146072  -1.119967  0.2726

R-squared 0.717841 Mean dependent var 0.015069

Adjusted R-squared 0.665590 S.D. dependent var 0.021711

S.E. of regression 0.012555  Akaike info criterion -5.754435

Sum squared resid 0.004256 Schwarz criterion -5.482343

Log likelihood 100.9482  F-statistic 13.73817

Durbin-Watson stat 2.216378  Prob(F-statistic) 0.000001
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3. Rovnica dovozu tovarov a sluZieb

Metéda najmensich Stvorcov

Dependent Variable: LMGSR
Method: Least Squares
Date: 03/25/02 Time: 16:54
Sample: 1993:1 2001:2
Included observations: 34
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C -1.109002  0.322666 -3.437000  0.0017
LDOP 1.130243  0.064604 17.49482  0.0000
LPM1 -1.191179 0.124463 -9.570562 0.0000
UM 0.109338  0.013962  7.830851  0.0000
R-squared 0.978852 Mean dependent var 4.598062
Adjusted R-squared 0.976737 S.D. dependent var 0.253834
S.E. of regression 0.038715 Akaike info criterion -3.555056
Sum squared resid 0.044965 Schwarz criterion -3.375485
Log likelihood 64.43596 F-statistic 462.8639
Durbin-Watson stat 2.360853  Prob(F-statistic) 0.000000

VysledkyDickey-Fullerovho testu na integrdciu vysvetlovanych a vysvetlujucich premennych

ADF Test Statistic -4.251492 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LMGSR,2)

ADF Test Statistic -4.356497 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LDOP,2)

ADF Test Statistic -3.354763 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPM1,2)
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Johansenov test na kointegraciu premennych

Date: 03/28/02 Time: 21:05
Sample: 1993:1 2001:2
Included observations: 29

Series: LMGSR LDOP LPM1
Lags interval: 1 to 4

Test assumption: Linear deterministic trend in the data

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized

Eigenvalue Ratio Critical Value Critical Value  No. of CE(s)
0.563546 33.60358 29.68 35.65 None *
0.280712 9.560470 15.41 20.04 At most 1
0.000178 0.005156 3.76 6.65 At most 2

*(**) denotes rejection of the hypothesis at 5%(1%) significance level
L.R. test indicates 1 cointegrating equation(s) at 5% significance level

Metoda ECM

Dependent Variable: DLMGSR

Method: Least Squares

Date: 03/28/02 Time: 16:20

Sample(adjusted): 1993:2 2001:2

Included observations: 33 after adjusting endpoints

Convergence achieved after 1 iterations

DLMGSR=C(1)+C(2)*DLDOP+C(3)*DLPM1+C(4)*(LMGSR(-1)+C(5)

*LDOP(-1)+C(6)*LPM1(-1))+C(7)*T4+C(8)*UM
Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) -0.545211  0.263703 -2.067520  0.0492
C(2) 1.325319  0.073044  18.14415  0.0000
C(3) -1.301384  0.165432 -7.866571  0.0000
C4) -0.368789  0.081078 -4.548587  0.0001
C(5) -1.198025  0.127918 -9.365568  0.0000
C(6) 1.318666  0.248672  5.302833  0.0000
C(7) 0.090034  0.011720  7.682261  0.0000
C(8) 0.074586  0.008907  8.373823  0.0000

R-squared 0.969158 Mean dependent var 0.028373

Adjusted R-squared 0.960522 S.D. dependent var 0.130448

S.E. of regression 0.025919 Akaike info criterion -4.260468

Sum squared resid 0.016795 Schwarz criterion -3.897678

Log likelihood 78.29772  F-statistic 112.2248

Durbin-Watson stat 2.024235  Prob(F-statistic) 0.000000
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4.Rovnica vyvozu tovarovsduzieb

Metdda najmensSich Stvorcov

Dependent Variable: LEGSR

Method: Least Squares

Date: 03/25/02 Time: 16:56

Sample(adjusted): 1993:2 2001:2

Included observations: 33 after adjusting endpoints

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C -2.709266  0.123810 -21.88248  0.0000
LMDSK(-1) 0.708427  0.012033  58.87460  0.0000
DLPE1 -1.086957  0.111331 -9.763264  0.0000

T1 -0.088200  0.008543 -10.32387  0.0000

UE 0.104302  0.008575 12.16341  0.0000
R-squared 0.992116 Mean dependent var 4.567760
Adjusted R-squared 0.990989 S.D. dependent var 0.215691
S.E. of regression 0.020474  Akaike info criterion -4.800560
Sum squared resid 0.011738 Schwarz criterion -4.573817
Log likelihood 84.20925 F-statistic 880.8358
Durbin-Watson stat 1.925528  Prob(F-statistic) 0.000000

ADF Test Statistic -4.654172 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LEGSR,2)

ADF Test Statistic -3.946889 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LMDSK,?2)

ADF Test Statistic -3.449054 1% Critical Value* -3.6576
5% Critical Value -2.9591
10% Critical Value -2.6181

*MacKinnon critical values for rejection of hypothesis of a unit root.

Augmented Dickey-Fuller Test Equation
Dependent Variable: D(LPE1,2)

VysledkyDickey-Fullerovho testu na integraciu vysvetlovanych a vysvetlujucich premennych
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Johansenov test na kointegraciu premennych

Lagsinterval: 1to 1

Date: 03/28/02 Time: 21:14
Sample: 1993:1 2001:2
Included observations: 32
Test assumption: Linear deterministic trend in the data
Series: LEGSR LMDSK LPE1

Likelihood 5 Percent 1 Percent Hypothesized

Eigenvalue Ratio Critical Value Critical Value  No. of CE(s)
0.472765 32.53805 29.68 35.65 None *
0.313411 12.05458 15.41 20.04 At most 1
0.000686 0.021959 3.76 6.65 At most 2

*(**) denotes rejection of the hypothesis at 5%(1%) significance level
L.R. test indicates 1 cointegrating equation(s) at 5% significance level

Metéda ECM

Dependent Variable: DLEGSR

Method: Least Squares

Date: 03/28/02 Time: 22:20

Sample(adjusted): 1993:2 2001:2

Included observations: 33 after adjusting endpoints

Convergence achieved after 1 iterations

DLEGSR=C(1)+C(2)*DLMDSK+C(4)*(LEGSR(-1)+C(5)*LMDSK(-1)

+C(6)*LPEL1(-1))+C(7)*T1+C(8)*UE
Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.

C(1) 2.393924  0.668089  3.583240 0.0014
C(2) 0.394042  0.090210  4.368047  0.0002
C(4) -0.704693  0.079425 -8.872441  0.0000
C(5) -0.444643  0.045307 -9.813952  0.0000
C(6) -0.967131  0.171289 -5.646185  0.0000
C(7) -0.055024  0.012160 -4.525185  0.0001
C(8) 0.060341  0.008488  7.108792  0.0000

R-squared 0.915671 Mean dependent var 0.025748

Adjusted R-squared 0.896211 S.D. dependent var 0.080908

S.E. of regression 0.026066 Akaike info criterion -4.270560

Sum squared resid 0.017665 Schwarz criterion -3.953119

Log likelihood 77.46424  F-statistic 47.05280

Durbin-Watson stat 2.119057 Prob(F-statistic) 0.000000
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