FAKULTA MATEMATIKY, FYZIKY A INFORMATIKY
UNIVERZITY KOMENSKEHO V BRATISLAVE

DIPLOMOVA PRACA

Bratislava 2005 Katarina MiSatova



FAKULTA MATEMATIKY, FYZIKY A INFORMATIKY
UNIVERZITY KOMENSKEHO V BRATISLAVE

Katedra aplikovanej matematiky a Statistiky

JEDNODUCHE MODELY INFLACIE NA SLOVENSKU
Diplomova praca

Diplomant: Katarina MisSutova
Veduci diplomovej prace: RNDr. FrantiSek Hajnovi¢
Bratislava 2005



Vyhlasujem, Ze som diplomovll pracu vypracovala samostatne, s pouzitim
uvedene;j literatry.

V Bratislave 25.4.2005



Touto  cestou velmi pekne dakujem veducemu diplomovej préce,
RNDr. FrantiSkovi Hajnoviovi, za odborné vedenie, cenné rady a ochotu venovat’ mi cas pri
pisani tejto prace.



UVOD .ttt ettt et e ettt e ettt e ettt e e ant e e anaeeeenaeeennneeean 6

1. TEORIE O PRICINACH VZNIKU INFLACIE ..........cccccooviiiinininieieeeenieienenis 7
1.1 Dopytom tahand INIACIA .........ccceeiiiiiiiiiiiiiee et e e e e e e e e e e e 7
1.2 Néakladmi tlacend INfIACIA .......ceeeieiiiiiiiiiiiiee e e e e e e e e e e 10
1.3 Kvantitativna te€Or1ia PETNAZI .....eeeeeeeeeeiiiiiieeeeeeeeciiieeee e e e e e et eeeeeeeeesneerreeeeaeeeennns 12
1.4 PhillipSOva KIIVKA .....cceeiiiiiiiiiec ettt e e e e et e e e e e e e e e enees 13
1.5 Cenoveé oCakavania a INTIACIA.........cccvviiiiiiiieeeeiiiiieee e e e e e e e e e 14
1.6 MZAOVO — CENOVA SPITALA ....vvviiiieeeieiiiiiiiiiee e e e et e e e e e et e e e e e e e e eaareeeeeeeeennnes 14

2. DRUHY INFLACIE A SPOSOBY ICH MERANIA ........c.coooooiiiiiieeeeeeeeeeeen, 15
2.1 Inflacia spotrebitel'skych cien a jadrova inflacia ............cceoveiiiiiiiiiiiiniiiieeeeeee, 15
2.2 Inflacia cien priemyselnych VYTODCOV.......ciiiiiiiiiiiiiiiiiie e 17
2.3 Inflacia clen HDP ...oooooiiie e e e e e e 18
2.4 CRYDY IMETANT ....vvviiiieeeeeeiiiiieeee e e e e eeeie et e e e e e ettt e eeeeeeeesntaaaeaeeeeeessnnsnssneaaeeeeannnnnnns 18

3. VYVOJ INFLACIE NA SLOVENSKU V ROKOCH 1993-2004...............ccocoee........ 20
4. ZAKLADNE POJMY A TEORETICKE VYCHODISKO MODELU....................... 28
4.1 StacionArne CaSOVE TAQY ...uuuvviiiiiieeeiiiiiiiiiiiee e e e e eeitee e e e e e e e et reeeeeeeeesnnnnaaeeeaeeeeannnns 28
4.2 NestacionArne CaSOVE TAAY ... .uueiireeeerriiiiiiiieeeeeeesiitireeeeeeeesssararreeeeeeeeasnsnnrreeeaeeseannns 29
4.2.]1 INEEETOVANE PIOCESY ..vvvirreeeeesirirrireeeeeeeeaiaiatrreeeeeeseaassssrneeeeessessssnsssreeeessssnnnssssees 30
4.2.2 JednotKOVY KOTEIM......uiiiiiiiiiiiiiiiiiee ettt e e e e e e e e e e e e e e e neenaaeeas 30
4.2.3 Testy jednotkovEho KOTEMNA .........ceeiiieiiiiiiiiiiiieee e 31

B 0T 111174 ¢ To3 v SO UOOUPPRPRR 33
4.4 ADL @ ECM MOAELY ..ottt e et e e e e e e e aaaaaeeeaeeeennnes 34

5. MODELOVANIE INFLACIE .........c.cooooiiiiiiieeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 37
5.1 Transformacia dat.........c.uviiiiiiiiiiieiee e e e et e e e e e e et aee e e e e e e aanes 37
5.2 POUZILE CASOVE TAAY ..uvvvvviiiiieeeeeeiiiiiieee e e e e ettt e e e e e e et e e e e e e e e snanrareeeaeeeeesnnnneseees 37
5.3 Testovanie stacionarity @ KOINTEGIACIE ......ceouvvvvivieeieeeieiiiiiiiiee e e eeeiereee e e 39
5.4 Jednoduché ECM modely INflACIE ........cceeviiiiiiiiiiiiiieeieceee e 40
ZAVER .......oooiiiiiitie e 44
POUZITA LITERATURA .......coooooiiiiiiiieieieie et 45



UvVOD

Od roku 2001 je hlavnym cielom Nérodnej banky Slovenska udrZiavanie
cenovej stability. Aj tento fakt svedéi otom, Ze miera inflicie je jednym
z najdolezitejSich makroekonomickych ukazovatel'ov. Dosiahnutie urcitej miery inflacie
pre nas dokonca jednou z podmienok vstupu do Eurdpskej menovej tnie.

Na to, aby bolo mozné dosiahnut’ planovanii mieru inflacie je potrebné spravne
identifikovat’ priiny, ktoré spdsobuju jej zmeny. Preto bude cielom naSej prace na
zaklade analyzy vybranych casovych radov makroekonomickych ukazovatelov
identifikovat’ faktory, ktoré posobia u nds na zmenu cenovej hladiny. Budeme sa snaZit’
najma o identifikaciu dlhodobej rovnovahy.

Zmeny cenove] hladiny mézu byt ovplyviiované mnohymi mechanizmami
pOsobiacimi  z domécej strany 1zo zahraniia. V prvej kapitole sa pokusime
zosumarizovat’ impulzy, ktoré mézu vyvolavat’ inflaéné tlaky.

V druhej kapitole popisujeme rézne druhy inflacie a rozdiely medzi nimi, ktoré
pramenia z odliSnosti indexov, na zaklade ktorych su vypocitavané. Zosumarizovanim
Specialnych §tandardov Medzinarodného menového fondu sa pokusime pribliZit
sposoby vypoctov spomenutych indexov.

Na to, aby sme mohli analyzovat makroekonomické ukazovatele je potrebné
hlbsie poznat’ ich minulost' a podmienky, za akych sa vyvijali. Konkrétne rozhodnutia
prijaté vramci stabilizicie naSej makroekonomickej situacie, ktoré sa premietali aj
do cien, su preto chronologicky zoradené¢ v tretej kapitole, v ktorej by sme strucne
zhrnuli aj iné vyznamné faktory, ktoré v danom obdobi ovplyvnili inflaciu.

Vo stvrtej kapitole popiSeme zakladné vlastnosti ¢asovych radov. Sustredime sa
najmd na vlastnosti stacionarity a kointegracie, ktoré st jednymi zo zakladnych
predpokladov pre modelovanie rovnic v tvare EC (Error Correction). Budeme sa tiez
venovat’ metodoldgii konstrukcie rovnic s pouzitim korekéného ¢lena.

V zavereCnej kapitole vyuZijeme aplikovanie informéacii nadobudnutych
z predchadzajicich casti na modelovanie celkovej ajadrovej inflicie. Na zaklade
teoretickych poznatkov vyberieme niektoré veliCiny a pokisime sa analyzovat' mieru
zévislosti medzi nimi a inflaciou v podmienkach nasej ekonomiky.



1. TEORIE O PRICINACH VZNIKU INFLACIE

Inflacia je definovana ako znehodnotenie penaznej jednotky, ktoré sa prejavuje
rastom cenovej hladiny (resp. trvalym znizovanim kuapnej sily peiazi). K jej vzniku
modze prispiet mnozstvo réznych faktorov a pre kazdy z nich méze existovat’ viacero
odlisnych teoretickych vysvetleni. Preto priCiny vzniku inflicie preréstli v nedavnej
minulosti do jednej z najviac diskutovanych makroekonomickych otdzok.
V nasledujicej casti uvedieme niektoré ztychto teorii o pri€inach vzniku inflacie
a popiSeme kazdu z nich, uvazujic pritom v niektorych pripadoch aj odlisné pohlady
klasickych ekondémov a keynesianov na tito problematiku.

1.1 Dopytom t’ahana inflacia (inflacia sposobena rastom dopytu)

Jednou z hlavnych pri¢in vzniku inflacie je nadbytok dopytu, ktory vznika, ak
uroven celkového dopytu zac¢ne rast’ rychlejsie ako uroven celkovej ponuky. Aby sme si
mohli uvedomit’ pri¢iny rastu agregatneho dopytu, potrebujeme sa detailnejSie pozriet
na jednotlivé zlozky, ktoré st jeho sucast'ou:

AD=C+I+G +(X-M)

C — spotreba

I — investicie

G — vladne vydavky

(X-M) — Cisty export (export - import)

Rast celkového dopytu méze byt spdsobeny rastom ktorejkol'vek z jeho zloziek
(spotreby, investicii, vladnych vydavkov a cistého exportu ) za zjednoduSujuceho
predpokladu, Ze ostatné zlozky zostavaju konStantné.

Téato situdcia moZe v praxi nastat’, ak spotrebitelia viacej minaja, co méze byt
nasledkom napriklad znizenia dani (I'udia budu mat’ viacej penazi) alebo poklesu
urokovych mier (I'udia maji mensSiu vol'u ukladat’ peniaze ). Na dopyt mdze prorastovo
poOsobit’ aj rastiica uroven spotrebitel'skej dovery, kedy firmy investuju viac v o¢akévani
budiceho ekonomického rastu. Tiez prili§ velky rast vladnych vydavkov (napriklad na
,ozivenie*“ rezortov obrany, zdravotnictva, Skolstva atd’) moze byt d’alSim z faktorov
sposobujucich rast celkového dopytu. Alebo by mohol byt spdsobeny aj nadmernym
exportom nasej krajiny.

Ak sa stane, ze uroven dopytu rastie prili§ rychlo a firmy nedokazu uspokojit’
potreby trhu, vzrasti ceny. Na obranu v tejto situacii a zniZzenie miery rastu inflacie je
potrebné znizit’ uroven dopytu napriklad vyuZitim deflacnej politiky (zvySenie priamych
a nepriamych dani, zvySenie trokovych mier, zniZenie urovne vladnych vydavkov).



Podl'a vysSie opisanej situdcie je mozné uvedomit’ si, Zze dopytom tahana
inflacia sa zvyc€ajne vyskytuje spolu s prudkym rozmachom ekonomiky. Aby sme sa jej
v takomto pripade vyhli, je potrebné udrzat rast ekonomiky stabilny, ale nie na
nadmernej Grovni.

Medzi ekondémami st rozdiely v tvrdeniach o pri¢indch zmien dopytu a tiez sa
lisia v teoriach o u€inkoch, ktoré tieto zmeny vyvolaji. Dovodom je, ze ndsledok
posunu celkového dopytu zavisi na podobe krivky celkovej ponuky a prave té je
pri¢inou, pre¢o sa ekondomovia vo svojich nazoroch odliSuja. Existuja dva Specifické
pohl'ady, klasicky a keynesiansky.

Klasicky ekonomicky pohPad

Klasické analyza je zaloZend na dvoch principoch:
1. ceny st dokonale pruzné
2. trh prace je vZdy v rovnovahe (tzn. neexistuje nedobrovolna nezamestnanost’)

Ak su vSetky pracovné sily, ktoré chcli pracovat zamestnané, potom nie je
mozné zvysit' arovenn ponuky ato ani vtedy, ak sa zvysi cenova hladina. Krivka AS
bude preto zvisla a bude sa pohybovat’ na urovni celkového vystupu v ekonomike,
zodpovedajiiceho plnej zamestnanosti (t.j. na trovni potencidlneho produktu). Klasicky
ekondomovia vSak pripustaju, Ze v kratkej dobe bude mat’ AS krivka rastuci sklon.

Ak by vekonomike existovala nedobrovolnd nezamestnanost’ (prebytok
pracovnej sily), poklesli by mzdy a bolo by moZné zamestnat’ viac pracovnej sily. Opat’
by to viedlo k vzniku plnej zamestnanosti. Takto fungujuce trhové mechanizmy st
schopné zabezpecit' v ekonomike stav rovnovahy a plnii zamestnanost, a preto zésahy
vlady nie st z dlhodobého hl'adiska potrebné.

Na doleuvedenom grafe moédzeme vidiet, ze politika podporujuca vzrast
celkového dopytu spdsobi posun AD krivky doprava, ¢im z kratkodobého hladiska
vzrastie redlny ndrodny prijem, ale jediné, ¢o vzrastie z dlhodobého hl'adiska budu ceny.

p A
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Keynesiansky ekonomicky pohlad

Keynesiansky ekonomici podporuji pohlad Johna Maynarda Keynesa,
vyznamného ekondéma dvadsiateho storocia. Maji odlisny pohlad na fungovanie trhu
prace a vyhlasuji, ze nepracuje perfektne. Veria, Ze klesanie miezd je zlozZité, to
znamena, ze nezamestnanost’ nemusi viest' k poklesu miezd a teda nezamestnani nebuda
tak Tlahko zamestnani. Odstranenie nezamestnanosti je preto mozné iba vladnymi
intervenciami, ktoré ozivia dopyt dostato¢ne na to, aby boli 'udia zamestnani.

Keynesovska analyza ja zaloZend na nasledujtcich principoch:
1. ceny nemozno povazovat’ za uplne pruzné a to z tychto dovodov:
* mzdy su vurCitom intervale nepruzné (odbory stanovuji minimalnu
uroven miezd)
= mnohé ceny su regulované Staitom
2. je malo pravdepodobné, Zze dosiahnuta rovnovaha bude rovnovéhou pri plnej
zamestnanosti

Predpokladaju existenciu nevyuzitych pracovnych sil, ktord je tym vécsia, ¢im
viac je ekonomika vzdialena od potencidlneho produktu.

V keynesovskej analyze sa preto predpokladd, Ze vzhladom na existujiicu
nezamestnanost’ mozu firmy pri danej mzde najat’ do prace tol'’ko pracovnych sil, kol'ko
cheu. Ked’ze sa priemerné vyrobné naklady nemenia, firmy budt ochotné vyrdbat’ viac,
pricom do urcitej miery zvySuji aj ceny svojej produkcie. Rast outputu vSak bude
rychlejsi ako rast cien, preto bude AS krivka relativne plocha.

Podl'a keynesidnskych teorii bude mat’ AS krivka z kratkodobého 1z dlhodobého
hl'adiska rovnaky sklon.

Na to, aby bola redukovanid nezamestnanost’ je potrebné, aby vlada ozivila
urovenl dopytu. Tvrdia, Ze vladne intervencie su nevyhnutné pre zabezpecCenie
ekonomickej rovnovahy.

A
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Rozdiel medzi klasickou a keynesianskou politikou spociva vtom, Ze kym
klasicky ekondémovia su za nezasahovanie vlady, keynesidnci zastdvaju aktivne
intervencie.

1.2 Nakladmi tlacena inflacia (inflacia sposobena rastom nakladov)

Ak néklady (t.J. ceny vstupov, teda materidlov, surovin, miezd,...) rasta prili§
rychlo, firmy budi musiet’ zvysit' ceny svojich vyrobkov, aby si udrzali zisky. Prave
toto moze byt podnetom na vznik inflacie.

Zvysenie nékladov spOsobi znizenie agregatnej ponuky, ¢o sa prejavi posunom
AS krivky dolava. Vysledkom bude narast cenovej hladiny a pokles redlneho HDP.
Této situdcia je ilustrovana na obrazku dole.

P A

AS2 ASI

Yr

Monetaristicky ekondémovia veria, ze narast ndkladov nevedie k inflacii bez
zvySenia ponuky penazi. Ich argumentom je, Ze ak je ponuka penazi konStantnd, rast
nakladov spdsobeny vysSimi cenami urcitych tovarov a sluzieb znizi mnozstvo penazi,
ktoré¢ mozno minut’ na iné¢ tovary a sluzby, ¢im vyvold pokles ich cien. Preto budu
vysSie ceny tovarov asluzieb, ktoré spdsobili vzrast nakladov vykompenzované
poklesom cien inych tovarov a sluzieb. Neveria, ze rast nakladov kvoli zvySeniu cien
ropy bol v sedemdesiatych rokoch pri¢inou inflacie. Argumentuji tym, Ze hoci ceny
ropy v osemdesiatych rokoch klesli spit’, nezodpovedala tomu deflacia.

Keynesiani naopak tvrdia, Ze v sGcasnej ekonomike je klesanie cien zloZité.
TakZze mnamiesto poklesu cien ponukovy Sok spdsobi recesiu, ¢iZze ndrast
nezamestnanosti a pokles hrubého domaceho produktu. Ak vlada ani centrdlna banka
nezasiahne a pripusti takuto recesiu, ponukovy Sok bude mat’ za nasledok inflaciu. Tiez
upozoriiuj, ze hoci nebola v osemdesiatych rokoch deflacia, definitivne v tomto obdobi
poklesol rast miery inflacie. Skutocnej deflacii sa predislo, pretoze ponukovy Sok nebol
jedinou pri¢inou inflacie.
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Existuje viacero pri¢in, ktoré budu tlacit’ ndklady hore nezavisle od celkového dopytu:

Mzdy

Mzdy mézu tlacit’ na inflaciu, ak ich uroven rastie rychlejsie, ako rastie uroven
produktivity prace. Sposobit’ to modézu napriklad silné odbory, ktoré by mohli byt
schopné tlacit’ mzdy hore nezévisle od spotrebitel'ského dopytu. VysSie mzdy sposobia
firmam vysSie naklady, ktoré budi musiet’ za Ucelom udrzania svojej ziskovosti
premietnut’ do cien.

Zisky

O nakladmi tlac¢enej inflacii uvazujeme aj vtedy, ked firmy nadobudnu urcita
silu a st schopné potlacit’ ceny nezavisle od dopytu, aby mali vacSie zisky. Jednou
z pri¢in, ktord vyvolava takyto typ inflacie, je nedokonald konkurencia. Teda firmy,
ktoré maji monopolné alebo oligopolné postavenie na trhu, maju vel’ky vplyv na trhové
ceny. Ak niektora ztychto firiem zvySi ceny a jej vyrobky st medziproduktmi inych
firiem, nastdva retazovité zvysenie vyrobnych ndkladov u ostatnych vyrobcov, ¢o moze
viest’ k nakladovej inflacii.

Importovana inflacia

Teoria importovanej inflacie vychadza z predpokladu, Ze inflacia sa prelieva
medzi jednotlivymi krajinami podl’a miery ich zavislosti od zahranicného obchodu.

V stcasnosti su viacSinou ekonomiky otvorené a mnohé firmy vyznamnu cast
surovinovych materidlov alebo poloproduktov, uréenych na dalSie spracovanie,
importuju. Ak naklady na ne vzrastu z dovodov, ktoré firmy nemo6zu ovplyvnit, budi
nutené zdvihnut ceny, aby mohli zaplatit’ vySSie naklady za surovinové materialy
a pritom si udrzat’ zisky. Tato situacia méze nastat’ z nasledujucich dovodov:

= Zmeny vymenného kurzu — ak nastane depreciacia (znehodnotenie vymenného
kurzu), potom na$ export bude lacnejsi pre zahraniCie, ale na§ import bude pre
nas drah$i. Firmy buda platit viac za zahranicny (dovezeny) surovinovy
material.

= Zmeny cien komodit — ak na svetovom trhu vzrasti ceny tych komodit, ktoré
firmy vyuZivaji ako surovinovy material, buda firmy konfrontované s vysSimi
nakladmi, ktoré premietnu do cien. Medzi ddlezité komoditné trhy je zahrnuty
trh s ropou a trh s kovmi.

= Externé¢ Soky — moZu byt zapri¢inené prirodnymi katastrofami alebo moézu
vzniknat’ napriklad aj vtedy, ak konkrétna krajina alebo skupina krajin ziska
vacsiu ekonomicku silu. Prikladom prvej situdcie moze byt zemetrasenie

v Japonsku, ktoré narusilo na isté obdobie svetovi produkciu polovodicov, ktora
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tam bola sustredend. Ako druhy priklad uvedieme ropnu krizu, ked” OPEC na
zaciatku sedemdesiatych rokov Stvorndsobne zdvihol ceny ropy.

Vycerpanie prirodnych zdrojov

Vyuzivanim prirodnych zdrojov dochédza k ich postupnému vycerpavaniu. Ked’
sa zostdvajuce mnozstvo tychto zdrojov zacina blizit' k hranici uplného vycCerpania,
nevyhnutne budu rast’ aj ceny zdrojov. To zvysi naklady firiem a bude tlacit’ na ceny,
kym nebude najdeny alternativny zdroj surovinovych materidlov (ak je to mozné).
Prikladom méze byt er6zia pody po vyrubani lesa, ktora spdsobi, Ze sa krajina stane
nepouzitelnou pre polnohospodarske ucely, ¢o vyvola vzrast cien pol'nohospodarskych
produktov v okolitych oblastiach.

Dane

Zvysenie nepriamych dani (dan z pridanej hodnoty, spotrebné dane....) tla¢i na
rast cien produktov v obchodoch, ¢im rastii aj tlaky na Zivotné naklady. Myslienka
merania jadrovej inflacie, ktord nezahfiia vplyv nepriamych dani a regulovanych cien,

v ree

poskytuje ,,CistejSi““ obraz o skuto¢nej urovni inflacie.

1.3 Kvantitativna tedria penazi

Inflacia sa chape ako penazny jav, preto z dlhodobého hl'adiska existuje medzi
infliciou a mnoZstvom penazi v obehu tuzka stvislost. Z tohto pohladu by napriklad
hyperinflacia (rychlost’ rastu cien je viac ako 1000 %)' nemusela nastavat, keby vlady
neumoznovali nadmerné vydéavanie peiiazi, resp. zvySovanie mnoZzstva pefiazi v obehu.
Podla tejto tedrie ma vo vzt'ahu k inflacii dolezité postavenie centradlna banka. Vieme,
ze rast cien vyvoldva zvySeny dopyt po peniazoch. Ked centralna banka nezvySuje
ponuku penazi rovnakym tempom, akym rast ceny, postupne to vedie k poklesu
spotreby a investicii. Ak sa nemenia ostatné makroekonomické faktory, znamena to
pokles cien.

Inflacia ako rast celkovej cenovej hladiny ma teda tendenciu rast len za
predpokladu, Ze centrdlna banka reaguje na zvySenie dopytu po peniazoch zvySenim
mnoZzstva penazi v obehu takou istou alebo vi¢Sou mierou.

Kvantitativna teoria penazi teda vysvetluje, preCco moze byt tiezZ nadmerny rast
ponuky penazi pricinou inflacie. Tato teodria bola odvodend z Fisherovej rovnice

vymeny :

M.V =P.T

! Bola sledovana v Nemecku po prvej svetovej vojne alebo v Mad’arsku po druhej svetovej vojne,
v Bolivii bola miera inflacie asi 11 749 %.
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M — mnozstvo penazi v obehu

V — rychlost’ obiehania tychto penazi

P — priemerna cenova troven transakcie

T — celkovy objem uskuto¢nenych transakcii

Rovnica je v podstate identita, ktord bude vzdy platna. Hovori, Ze celkové mnoZstvo
penazi vyndsobené mierou, s akou su vyuzivané na transakcie, je rovné poctu tychto
transakcii vyndsobenych cenou kazdej transakcie. Dolezité je vSak to, Co z tejto rovnice
predpovedaju klasicky ekonomovia.

Klasicky ekondémovia tvrdia, ze V a T by mali byt’ relativne stabilné. Preto prisli
k zaveru, ze narast v ponuke penazi bude viest’ k inflacii (vzrast M sposobi vzrast P).
Kontrolou ponuky penazi je teda mozné kontrolovat inflaciu.

1.4 Phillipsova krivka

Profesor A.W.Phillips na zéklade pozorovani v obdobi od roku 1861 do roku
1957 objavil vztah medzi nezamestnanostou a mierou zmeny nominalnych miezd,
ktory vyjadruje Phillipsova krivka.V roku 1960 P.A.Samuelson a R.M.Solow nahradili
mieru zmeny nominalnych miezd mierou inflacie.

Krivka ma klesajuci sklon a priese¢nik s vodorovnou osou zodpoveda asi 6%
nezamestnanosti, pri ktorych je inflacia nulova. Podl'a krivky by akykol'vek pokus vlady
redukovat’ nezamestnanost’ pravdepodobne viedol k ndrastu inflacie.

Phillipsova
krivka

>
U

V sedemdesiatych rokoch, ked’ vac¢sina trhovych ekonomik utrpela sucasne rast
nezamestnanosti a inflacie sa objavili pochybnosti o stabilite vztahu vyjadreného
krivkou. Jedno =z najviac presvedCivych vysvetleni existencie stipania inflacie aj
nezamestnanosti pochadza od Miltona Friedmana, ktory vytvoril alternativu originalnej
Phillipsovej krivky pridanim o¢akavani. Viac v [8, str.395].
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1.5 Cenové o¢akavania a inflacia

Jednym z doélezitych prejavov inflacie je, ze mé tendenciu pokracovat’ urcity ¢as
nezmenenym tempom a to aj v situdcii, ked’ uz dozneli efekty inflacnych tlakov a nové
eSte nepdsobia. Tento jav je uzko spojeny s pdsobenim inflacnych ocakdvani, a
prave preto su aj o¢akavania povazované za jeden z faktorov ovplyvitujucich inflaciu.

Jednou z hlavnych pri¢in, preco existuje jednoznacny vztah medzi cenami, aké
I'udia ocakdvaju a urovnou inflacie je, ze l'udia zahfiiaji ocakavani mieru inflicie do
dohdéd o nomindlnych mzdéach tak, aby si zarucili vysSie redlne mzdy. Toto zvacsi
firmam naklady a tak moze sposobit’ inflaiciu. Tiez vSetky ostatné ekonomické subjekty,
ktoré si zvykli na pretrvavajicu mieru inflacie, sa snaZzia branit’ svoje ekonomické
postavenie tym, Ze do vSetkych kontraktov zabudovavaji oCakdvanti mieru inflacie.
Preto plati, ze zvySujice sa inflacné ocakdvania vedd k rastu inflacie, ¢o je jeden
z problémov, kvoli ktorym je ,,boj s inflaciou* taky tazky.

1.6 Mzdovo — cenova Spirala

Nakladmi tlatena a dopytom t'ahand inflacia mozu svojou interakciou sposobit’
mzdovo-cenovu Spirdlu.

NajpravdepodobnejSie sa to stane vtedy, ked’ sa ekonomika priblizuje svoymu
potencialnemu produktu, inymi slovami, ked’ je blizka plnej zamestnanosti. Ak v takejto
situdcii vzrastie dopyt a produkcia firiem pri ich plnych kapacitdch nestaci na to, aby ho
uspokojili, budu potrebovat’ rozsirit' svoju vyrobu. Preto sa budu snazit’ ziskat’ nové
zdroje, jednym =z ktorych je aj praca. KedZe vSetka kvalifikovana praca bude
zamestnand, firmy budi musiet ponuknut atraktivnejSi balik (vy$Sie mzdy), aby
presvedcili I'udi zmenit’ zamestnanie. Preto vzrasti ich naklady, ktoré sa premietnu do
rastu cien. Ak vzrasti ceny, zamestnanci sa budi branit’ poklesu ich kapne;j sily a preto
budi pozadovat’ vysSie mzdy, ktoré budu tlacit’ na naklady a firmy preto budi musiet’
znova zdvihnat ceny........

Ak krivka agregatneho dopytu bude stipat’ rovnakou rychlostou a ekonomika
bude blizko potencidlneho produktu, ceny budu tiez stupat’ rovnako. Takéto rovnomerné
stapanie cien vznikne vplyvom ocakavani. Teda ak l'udia rychlo zabuduju rastiicu
uroven inflacie do ich oCakéavani, méze byt velmi tazké zbavit' sa mzdovo cenovej
Spiraly.
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2. DRUHY INFLACIE A SPOSOBY ICH MERANIA

Inflacia je definovana ako znehodnotenie penaznej jednotky, ktoré sa prejavuje

rastom cenove] hladiny. Je pocitanda ako zmena niektorého

z nasledujacich indexov:
1. Py CPI; (Consumer Price Index) — index spotrebitel'skych cien
2. Py PPI; (Producer Price Index) — index cien priemyselnych vyrobcov
3. P deflator HDP;

Aj ked’ miera inflacie vzdy vyjadruje percentudlny prirastok cenovej hladiny,
podl'a pouzitého indexu sa tento prirastok tyka inej skupiny tovarov a sluzieb. Podla
indexu, ktory na jej vypocet pouzijeme, teda rozdelujeme inflaciu na viacero druhov,
ktoré podrobnejsie popiSeme v nasledujuce;j Casti.

2.1 Inflacia spotrebitel’skych cien a jadrova inflicia (merana pomocou CPI)
Celkova inflacia spotrebitel’skych cien

CPI je najcastejSie pouzivany ndstroj merania inflacie. Je ukazovatel'om zmeny
cenovej urovne spotrebného koSa tovarov a sluZieb, ktoré sa vyznamne podiel’ajii na
vydavkoch obyvatel'stva a svojim rozsahom reprezentuji celd sféru spotreby.”
Univerzélny spotrebny koS je zloZeny zo 712 cenovych reprezentantov a v sulade s
metodikou Eurostatu sa podla klasifikicie COICOP (Klasifikdcia individualnej
spotreby podla ucelu; verzia COICOP zdecembra 1999) cleni na 12 odborov, 43
skupin, 101 tried. Zoznam hlavnych odborov, ich vah zroku 2003 a pocet
reprezentantov v kazdom odbore je uvedeny v prilohe 1.

Index spotrebitel'skych cien tovarov a sluzieb (zZivotnych nékladov) pre vSetky
domacnosti charakterizuje cenovy vyvoj v celospolo¢enskom priemere. Z popula¢ného
hladiska index pokryva okolo 90% doméacnosti. Zahfiia 5 nasledujicich skupin
populacie:
zamestnanci

— manudlne pracujiici zamestnanci mimo pol'nohospodarstva
— nemanudlne pracujici zamestnanci

— o0soby samostatne ¢inné

rolnici

dochodcovia

? Najvyznamnej$im kritériom na vyber reprezentantov bol podiel vydavkov za ne na celkovych
vydavkoch domacnosti. Vybrané boli predovSetkym také reprezentanty, u ktorych je podiel vydavkov z
celkovych vydavkov vacsi ako 1 promile.
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— inStitucionalne domacnosti

Spotrebitel'ské ceny jednotlivych reprezentantov sa zistuju na celom tzemi SR
vo vybranej sieti priblizne 8 500 predajni a prevadzok sluzieb pocas prvych 20 dni
sledovaného mesiaca.” Vynimkou st centralne regulované ceny (napr. zemny plyn,
cestovné v zeleznitnej doprave, poStové a telekomunikacné poplatky), ktoré su
zistované len centralne pracovnikmi SU SR a ceny paliv (benzin a nafta), ktoré st na
rozdiel od cien inych reprezentantov zistovanych raz mesacne zistované od novembra
2000 trikrat mesacne (1., 10. a 20. dent v mesiaci).

Vsetkym zlozkdm spotrebného kosSa su pridelené stale vahy vypocitané z tidajov
zistenych Statistikou rodinnych uctov, ktoré su dalej upravené podla vysledkov
narodnych uctov a roznych administrativnych zdrojov. Upresiiuju sa kazdy rok.

Indexy spotrebitel'skych cien (zivotnych ndkladov) st zostavované zvlast’ pre
vSetky domacnosti spolu a zvlast su vypocitavané aj pre vybrané typy socidlnych
skupin domdacnosti - zamestnancov, dochodcov, za skupinu nizkoprijmovych
domacnosti a za zamestnanecké rodiny s 1, 2 a 3 detmi. Vyber reprezentantov na
vypocet indexov spotrebitel'skych cien pre vSetky domacnosti, ako aj pre jednotlivé
socialne skupiny domacnosti je rovnaky, odliSuje sa iba ich vdhami.

Vypocet indexov spotrebitel'skych cien sa vykonava mesacne, podl'a Laspeyresovho
vzorca:

Z?-Pné’n
0

) zpu@'n .

p1— cena tovaru (sluzby) v sledovanom (beznom) obdobi

i 100

po— cena tovaru (sluzby) v zdkladnom obdobi
qo— predané (realizované¢) mnozstvo tovaru (sluzby) v zdkladnom obdobi
pi/po — individudlny index ceny urcitého tovaru alebo sluzby

Jadrova a Cista inflacia

CPI byva casto ovplyviiovany silnymi vykyvmi cien potravin a energie. Z toho
dovodu je tiez ddlezity jadrovy index CPI, ktory je od cien energie olisteny a Cisty
index CPI, ktory je navySe ocisteny aj o ceny potravin.

Celkova inflaicia sa teda rozkladd na jadrovll inflaciu (vplyv poloZiek
s neregulovanymi - trhovymi cenami), vplyv poloziek s regulovanymi cenami a vplyv
nepriamych dani (eliminacia dafiovych tprav).

? Vyber je zalozeny na popularite predajne (objem predaja), kompletnosti rozsahu vyrobkov, spolupréci
cenovych informatorov, geografickom urceni a type predajne.
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Jadrova inflacia sa dalej rozkladd na cistl inflaiciu a inflaciu cien potravin.
Dovodom na vyclenenie podielu potravin bol fakt, Ze ceny potravin v minulosti
podliechali znafnej sezonnosti ako aj netrhovym opatreniam vlady (napr. zmeny
garantovanych cien pre prvovyrobcov, dotacii, dovoznych ciel, kvot).

Jadrové inflacia kvantifikuje mieru rastu cenovej hladiny na spotrebnom kosi,
z ktorého su vyluCené polozky s regulovanymi cenami a polozky s cenami
ovplyvilovanymi inymi administrativnymi opatreniami. Ich zoznam je aktualizovany iba
raz rocne, vZzdy v januari prislusného roka podl'a Cenového vestnika MF SR. Zoznam
vylicenych poloziek je platny pocas celého roka. Polozky, u ktorych dojde k cenovym
zmendm z dovodu danovych uprav (napr. zmien DPH, spotrebnych dani, doticii),
zostavaju sucastou spotrebného kosa, ale vplyv danovych tprav sa eliminuje. Zoznam
poloziek je uvedeny v prilohe 2.

Zmena jadrovej inflacie teda vyjadruje, o kol'ko percent by sa v prisluSnom
obdobi zmenila cenova hladina, keby nedosSlo k zmene cien vplyvom administrativnych
zasahov. To znamena, Ze pokial nedochddza k Ziadnym zmendm administrativnych
cien, je jadrova inflacia zhodna s celkovou.

Vzorec vypoctu jadrovej inflacie:

g,

"I'ir?ffl' = "I'IT?{ !

: Fi¥s
L vplyv poloziek s trhovymi (neregulovanymi) cenami na celkova inflaciu
v percentualnych bodoch
L _ celkovy index spotrebitel'skych cien v %
fay absolutny rozdiel prepocitanych vah poloziek s trhovymi cenami k sledovanému
obdobiu

Ax - absolutny rozdiel prepocitanych vah za cely spotrebny ko§ k sledovanému
obdobiu.

2.2 Inflacia cien priemyselnych vyrobcov (merana pomocou PPI )

Index cien priemyselnych vyrobcov vyjadruje mieru cenovych zmien stboru
vybranych vyznamnych vyrobkov (cca 5 800 reprezentantov) stalej kvality® vyrabanych
vyrobcami v priemysle, ur¢enych pre domaéci trh, na export a v uhrne.

Cena tuzemského tovaru je dohodnutou cenou medzi vyrobcom a prvym
odberatel'om bez DPH a spotrebnych dani. Cena exportované¢ho tovaru je dohodnutou a
fakturovanou cenou medzi vyrobcom a zahrani¢nym odberatel'om (bez DPH). Cena je
prepocitand na domacu menu platnym vymennym kurzom NBS.

* Sposob, akym je zabezpetovana stala kvalita vyrobkov je blizgie popisany na stranke SU SR, [5].
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Indexy cien priemyselnych vyrobcov sa pocitaju na zaklade cien vykazovanych
v Statistickych vykazoch Ceny VC 1 - 12. Tento vykaz vyplha priblizne 600
priemyselnych podnikov vybranych na zadklade dosiahnutych trzieb z tidajov Statistiky
priemyslu v roku 2000. Ak to bolo mozné, boli vybrani aspont dvaja vyrobcovia z
kazdého reprezentanta. Ceny su zistované mesacne na celom uzemi Slovenskej
republiky.

Vykazované ceny st jednoduchym aritmetickym priemerom cien vyznamnejSich
obchodnych pripadov faktarovanych v prvej polovici sledované¢ho mesiaca.

Do indexu nie je zahrnutd tazba a uprava uranovych a toriovych rud,
vydavatel'ska ¢innost’, vyroba jadrovych paliv, vyroba zbrani a municie, vyroba lietadiel
a kozmickych lodi, prace vyrobnej povahy a opravarenstva.

Viéhy indexu cien priemyselnych vyrobcov boli stanovené na zdklade Struktary
trzieb v priemysle SR v roku 2000 a z "Jednorazového zistovania za ucelom vyberu
reprezentantov sledovania vyvoja cien priemyselnych vyrobcov", ktorého sa zacastnilo
800 respondentov. Vahy su upresiiované kazdych 5 rokov.

Index cien priemyselnych vyrobcov je pocitany z jednoduchych indexov cien
jednotlivych reprezentantov véazenych relativnym podielom prislusného reprezentanta
na celkovych trzbach priemyslu za rok 2000 (stala Struktura) podla Laspeyresovho
vzorca:

=Z§—;-ann
ZPU@'U .

p1 - cena v sledovanom obdobi
Po - cena v zékladnom obdobi (december 2000 = 100)
poqo - hodnotovy ukazovatel’ (trzby z roku 2000)

I 100

2.3 Inflacia cien HDP (merana pomocou deflatora HDP)

Deflator hrubého domaceho produktu na rozdiel od indexu spotrebitel'skych cien
nesleduje len pevny koS, ale vSetky ekonomikou produkované tovary a pontikané sluzby
v danom obdobi. Vyjadruje teda zmenu cien v celkovom HDP.

HDP"*"  HDPbc,
HDP*"  HDPsc,

deflatorHDP

2.4 Chyby merani
Inflacia by mala vyjadrovat’ cenovil zmenu vyrobku pri jeho nezmenenej kvalite.

Kvoli prudkému technologickému rastu a zlepSeniu kvality vSak tradicné metddy
merania inflacie ako miery zmeny indexu spotrebitel'skych cien vedi k nadhodnoteniu
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skutocnej miery inflacie o 0,5-1,5 %. Jednym z d’alSich dovodov kritiky tradi¢nych
metdd merania je nezohladnenie substitu¢nych efektov, Cize nezohladnenie situacie,
ked’ ceny niektorych tovarov vzrasta a spotrebitelia ich nahradia lacnej$imi.
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1993

Rok 1993 bol prvym rokom samostatnej existencie SR. Rozdelenie CSFR s
naslednou menovou odlukou a s nim spojené reformy systémového charakteru (novy
systém zdravotného a déchodkového poistenia a najmé danova reforma) mozno zaradit’
medzi mnozstvo vplyvov, ktoré sa vyrazne podielali na raste cenovej hladiny. Z
faktorov, ktoré tiez vyraznejSie ovplyvnili medzimesacné prirastky inflacie v priebehu
roka, treba uviest 10%-nu devalvaciu slovenskej koruny v juli a apravu DPH a d’alSich
spotrebnych dani v auguste. Aj ked miera inflacie dosiahla v roku 1993 25,1%,
Slovenska republika si udrZala poziciu transformujucej sa krajiny s relativne nizkou
inflaciou.
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1994

Rok 1994 mozZzno charakterizovat ako rok so znizujucou sa mierou inflacie,

ked’ze dosiahla aroveni 11,7%. Jej vyvoj bol ovplyvneny predovsetkym:

1995

upravou spotrebnych dani (k 1.1. 1994 a k 1.8.1994) piva, vina, lichovin,
tabakovych vyrobkov a vyrobkov na baze uhl'ovodikov,

upravou DPH k 1.8.1994, ked boli niektoré tovary a sluzby preradené zo
skupiny so sadzbou 6% do skupiny so sadzbou 25%,

zvySenim maximalnych cien tepla a teplej vody s tc¢innostou od 1.7.1994, ktoré
boli spolu so zvySovanim ostatnych poplatkov spojenych s byvanim postupne
zavadzané do praxe,

opatrenia v oblasti poplatkov, kategorizacie a cien liekov, maximalnych cien
pohonnych hmot a Gipravou niektorych cien telekomunika¢nych sluZzieb,
zavedenim tvorby socialneho fondu,

vyvojom v polnohospodarstve ovplyvnenym opakovane nepriaznivymi
poveternostnymi podmienkami, ktorych vplyv nebolo mozné eliminovat a
znizenim dotacii do tohto odvetvia, Co sa prejavilo v raste cien potravin,

rastom cien vyrobcov a sezOnnymi vplyvmi,

nedokonalostou konkurencného prostredia.

Priemerna miera inflacie dosiahla v roku 1995 9,9 %, ku koncu roka bola

na urovni 7,2%. Administrativne opatrenia a situacia v pol'nohospodarstve tak ako po

minulé roky spdsobili najvyssi rast inflicie v mesiacoch janudr, jal a september. Na jej

vyvoj, ktory zaznamenal tendenciu poklesu, v§ak vplyvali len v malej miere.

Priaznivy vyvoj inflicie bol podporovany stabilnym kurzovym prostredim,

stabilitou daflového systému, upustenim od niektorych opatreni v oblasti centralne

regulovanych cien, rozpoctovou disciplinou.

Negativne na tento vyvoj posobili najma:

uprava garantovanych cien mlieka k 1.1.1995 a zmeny maximalnych cien
pohonnych hmot,

zvySovanie poplatkov obyvatel'stva (poplatky v predskolskych, Skolskych,
vzdelavacich a socidlnych zariadeniach, za ubytovanie v internatoch a za
niektoré lekarske zakroky),

vyrobné havarie v celulozovo-papierenskom priemysle,

upravy cestovnych tarif v MHD, Zeleznicnej a cestnej osobnej doprave,
telekomunikéciach a kéablovej televizii,

zavedenie nového sadzobnika spravnych poplatkov v zmysle zakona NR SR ¢.
145/1995 Z.z.,

rast cien vyrobcov a niektoré sezonne pohyby cien.
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1996

Rok 1996 znamenal pre slovenski ekonomiku v poradi uz treti rok
hospodarskeho rastu. Priemernd miera inflacie, meranid rastom spotrebitel'skych cien,
poklesla z urovne 9,9% v roku 1995 na 5,8%.

Stabilizujucim faktorom celkovej cenovej trovne spotrebitel'skych cien bol aj v
tomto roku  vyvoj cien potravin. Tempo cenového rastu potravin sa oproti
predchadzajucemu roku takmer trojnasobne znizilo.

V januari bola zmenena zakladna sadzba DPH z 25% na 23% a v jali dovozna
prirazka z 10% na 7,5%. Znizenie tychto nakladovych poloZiek sa neprejavilo poklesom
kone¢nych cien, malo vSak vplyv na zmiernenie rastu celkovej cenovej tirovne. Mierne
prorastovo posobili na spotrebitel'ské ceny realizované Upravy regulovanych cien, ktoré
sa tykali najmd cien pohonnych hmot, elektrickej energie, vodného a sto¢ného, lickov a
lie¢iv, poStovych sluzieb. Sposobili zvySenie cien vyrobnych vstupov (najma
pohonnych hmoét a elektrickej energie), ktoré sa dodato¢ne premietli do
spotrebitel'skych cien. Cenové Upravy boli ¢asovo primerane rozlozené v priebehu
celého roka, ¢im sa predislo narazovym vykyvom vo vyvoji spotrebitel'skych cien.

1997

Trojroné obdobie dezinflacie (1993-1995) po zastaveni poklesu inflacie v roku
1996 vystriedalo v priebehu roka 1997 jej mierne zrychlenie. Priemernad ro¢na miera
mflacie dosiahla 6,1%.

Na rast vSeobecnej cenovej urovne vplyval predovsetkym dlhodobo vysoky
domaci dopyt a jeho relativny prebytok nad malo pruznou ponukou. Vzhladom na
vyvoj obchodovatel'nych a neobchodovatel'nych tovarov (najmd v druhom polroku) sa
javi jednoznacne ako prorastovy faktor v oblasti inflacie dovozna prirazka. Dovozna
prirazka sa na rozdiel od jej predchddzajuceho uplatiiovania tykala az 78,3% dovozov.
Vplyvom jej zvySenia v juli 1997 z 0% na 7% sa podstatne zrychlil rast cien v oblasti
obchodovatelnych tovarov. Okrem opatreni na obmedzenie dovozu boli d’al§Simi
impulzmi cenového rastu expanzivna fiSkalna politika a vysoké urokové sadzby, ktoré
vyplynuli prevazne z nadmerného tverovania verejného sektora. So zrychlenim inflacie
suvisel aj posun k menej priaznivym inflacnym ocakavaniam, ktory nadvédzoval na
devalva¢né uvahy a predpokladané cenové deregulécie.

V sektore regulovanych cien doSlo v priebehu roka k nasledujucim Upravam
cien na urovni kone¢ného spotrebitel’a:
— zvySenie poplatkov za Skolné v materskych Skoldch a za Skolské kluby deti a
stravného v Skolskych jedaliach (januar),
— zvySenie cien mestskej hromadnej dopravy (prevazne januar, august), zvysenie
poplatkov za vodi¢sky preukaz (april),
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— upravy cien tuzemskych a dovazanych lieCiv, zdravotnych pomocok a
zdravotnych vykonov (priebezne),

— zvySenie cien za poStove sluzby (april),

— upravy cien pohonnych hmét pri predaji koneénému spotrebitelovi (april,
august, november),

— Upravy tarif vykonov telefonnej prevadzky (jul),

— zvySenie maximdlnych cien pitnej a uzitkove] vody pre domdcnosti, vody
odvedenej z domacnosti, tepelnej energie pre domacnosti (august),

— zvySenie koncesionarskych poplatkov (august),

— zvySenie ceny miestenky v zelezninej preprave osob (september),

— zniZenie prispevku rodiCov na ciasto¢ni uhradu neinvesticnych vydavkov v
predskolskych zariadeniach (september).

Okrem tychto cenovych tprav boli uplatnené dalSie opatrenia podporujuce
nakladové tlaky na rast cien. Zvysili sa ceny zemného plynu (april), ceny elektrickej
energie pre podnikatel'sky sektor (august) a ceny za pouzitie zeleznicnej dopravnej cesty
vnutro§tatnych drah (august). Dodato¢né naklady vyplynuli aj z uplatiovania
dovoznych depozit (mé; - jul).

1998

Priemerna ro¢na miera inflacie za rok 1998 bola 6,7%. Rast cenovej hladiny sa
vSak v roku 1998 v porovnani s rokom 1997 mierne spomalil, ked” medzirocnd miera
inflacie dosiahla k decembru 5,6% ( december 1997- 6,4%). Znizenie medziro¢ného
tempa rastu spotrebitel'skych cien v porovnani s predchadzajicim rokom bolo
vysledkom spomalenia procesu cenovych deregulacii a nizkej miery dovezenej inflacie.

Vd'aka absencii cenovych dereguldcii zaznamenali ceny doméacich regulovanych
komodit a sluzieb nizky rast. Spolu s klesajicimi cenami surovin a potravin na
svetovych trhoch to viedlo k tlmeniu cien vyrobnych vstupov a potla¢eniu nakladovej
inflacie. Priaznivy vplyv na pokles rastu spotrebitel'skych cien malo aj postupné
znizovanie sadzby dovoznej prirazky az na nulu a relativne stabilny vymenny kurz
slovenskej koruny v prvej polovici roka. V druhej polovici roka vSak v suvislosti s
prehlbujicou sa vonkajSou nerovnovahou ekonomiky a bliziacimi sa parlamentnymi
vol'bami narastali preddevalvacné a inflacné ocakdvania. ZvySenie spotrebitel'ského
dopytu vplyvom devalva¢nych ocCakavani a nasledné znehodnotenie meny po zruSeni
rezimu fixného vymenného kurzu slovenskej koruny 1. 10. 1998 spdsobili zrychlenie
cenového rastu v septembri a oktobri. V zavere roka sa vSak inflacia udrzala na
pomerne nizkej trovni.
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1999

Z dovodu ocakévaného procesu cenovych deregulacii zacala NBS v roku 1999
sledovat’ a publikovat’ aj Cistd inflaiciu. Snazila sa tym stabilizovat’ inflaéné ocakéavania
verejnosti a zaroven tlmit’ prelievanie cenového rastu zo sektora regulovanych cien do
ostatnych sektorov.

V porovnani s rokom 1998 sa rast cenovej hladiny v roku 1999 vyrazne zvysil.
Medziro¢na miera inflacie dosiahla k decembru 14,2%, priemerna rocnd miera inflacie
bola 10,6%. Determinujiicim faktorom rastu inflicie boli administrativne opatrenia
vlady na rieSenie makroekonomickej rovnovahy. K tipravam regulovanych cien doslo v
dvoch etapach. V januari vzrastli ceny elektrickej energie, tepelnej energie, vodného a
stoéného a poStovych tkonov. Kvoli pretrvavajucej makroekonomickej nerovnovahe
boli v juli opat zvySené ceny elektrickej a tepelnej energie, ako aj odberu vody.
Pribudlo zvySenie cien zemného plynu a telekomunikanych sluzieb. Tym vzrastli
bezné vydavky obyvatel'stva spojen¢ s byvanim, ¢o malo vplyv na spomalenie rastu
spotrebitel'ského dopytu, ktory posobil ako tlmiaci faktor na vyvoj cenovej hladiny.
Okrem uskuto¢nenych uprav regulovanych cien malo vplyv na rast cenovej hladiny aj
zavedenie dovoznej prirazky (od 1.6. 1999 vo vyske 7%), tieZ Gpravy dane z pridanej
hodnoty, spotrebnych dani z uhl'ovodikovych paliv a tabaku, ako aj vyvoj vymenného
kurzu slovenskej koruny.

Za najvyznamnejSie vonkajSie faktory pdsobiace na rast spotrebitel'skych cien
mozno oznaCit' vyrazné zvysSenie cien ropy na svetovych trhoch, ktoré sa priamo
prejavilo v cenach pohonnych hmot.

2000

Rok 2000 mozno charakterizovat’ priaznivym vyvojom inflacie, ked’ sa rast
cenovej hladiny v porovnani s predchadzajiicim rokom vyrazne znizil. Priemernd miera
inflacie dosiahla 12%, medziro¢na miera bola k decembru 8,4%.

Znizenie medziro¢ného tempa rastu spotrebitel'skych cien roku 2000 bolo
spOsobené predovSetkym niZz§im rozsahom Uprav regulovanych cien a zmien
nepriamych dani, ktoré boli rovnako ako v predchadzajicom roku prijaté na rieSenie
makroekonomickej nerovnovahy, ale aj na odstraiiovani cenovych deformécii medzi
regulovanymi a trhovymi cenami.

K deregulaciam doSlo v prvych dvoch mesiacoch roka, ked k 1.1.2000 boli
zvySené ceny tepelnej energie a njjomného v obecnych bytoch. Od 1.2. boli zvySené
regulované ceny elektrickej energie, zemného plynu, vodného a sto¢ného, poStovych
vykonov. Dalej sa od 15.2 zvysili ceny osobnej autobusovej dopravy a Zeleznitnej
dopravy. Od zaciatku roka vzrastli aj nepriame dane (spotrebné dane z uhl'ovodikovych
paliv, alkoholu a cigariet). Narast cien energii vytvaral cez ceny vyrobcov tlak na
konecné ceny.
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K spomaleniu dynamiky rastu cien obchodovatelnych tovarov prispel rozvoj
konkurencie v maloobchode, ktora sa v druhej polovici roka prehlbovala expanziou
zahranicnych obchodnych retazcov. Stabilizujico pdsobilo mierne zhodnocovanie sa
vymenné¢ho kurzu koruny oproti referen¢nej mene euro, ako aj zniZenie dovoznej
prirazky zo 7% na 5% v januari a na 3% v juli.

Dominujicim tlmiacim faktorom vSak bola pretrvavajica nizka kupyschopnost’
obyvatel'stva, podporena okrem poklesu redlnych miezd aj odcerpanim zna¢nych
prostriedkov ~ vplyvom narastu vydavkov spojenych s byvanim, ktora nevytvarala
priestor na dopytové tlaky pre rast cien.

Proinflacne v roku 2000 poOsobila najmd vysokd dynamika rastu cien
priemyselnych vyrobcov. Faktorom, ktory ju najviac ovplyvitoval bol nepriaznivy vyvoj
cien ropy na svetovych trhoch. Prudky ndrast a vykyvy cien tejto priemyselnej
komodity sa popri silnejicom kurze dolara voci korune priamo premietal do cien
pohonnych hmdt a tym do vecne usmerniovanych cien MHD. Tento nékladovy impulz
sa nepriamo prejavil aj v cenach ostatnych komodit.

2001

V roku 2001 bol v ramci procesu harmonizicie legislativy SR s EU
novelizovany zédkon o Nérodnej banke Slovenska, ktory jej za hlavny ciel'’ stanovil
udrziavanie cenovej stability namiesto predchadzajiceho ciela — udrziavania stability
meny.

Tento rok bol charakterizovany pokracujucim dezinflacnym procesom, ked’ sa
rast spotrebitel'skych cien v porovnani s predchadzajacim rokom opéat znizil
a vdecembri dosiahla medzirocna inflacia hodnotu 6,5%. Priemerna miera inflacie
predstavovala 7,3%. Na poklese medzirocnej miery inflacie sa podielalo spomalenie
rastu cien vo vSetkych zakladnych zlozkach spotrebného koSa a znizenie rozsahu
administrativnych cenovych zasahov.

Napriek tomu sa pokracujuci proces uprav regulovanych cien, podobne ako v
predchadzajucich dvoch rokoch, najviac podielal na raste cenovej hladiny. V prvych
mesiacoch roka sa administrativnymi rozhodnutiami zvysili skoro vSetky regulované
ceny. V dalSich mesiacoch dochddzalo len k miernym uGpravam cien. Vynimku
predstavoval jul, ked’ sa zvysili ceny telekomunikacnych sluzieb.

V priebehu druhého polroka dochddzalo k znizovaniu nakladovych tlakov, Co sa
v prostredi nizkej dovezenej inflacie, relativne stabilného vymenného kurzu a nizkych
dopytovych inflacnych impulzov premietlo do spomalenia rastu spotrebitel’skych cien.
Vyraznou mierou k zniZeniu inflacie prispelo spomalenie ekonomického rastu vo svete
a s nim suvisiaci pokles cien energetickych surovin, predovsetkym ropy, na svetovych
trhoch.
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2002

Rast spotrebitel'skych cien sa v tomto roku v porovnani s rokom 2001 znizil.
Priemerna miera inflacie za rok 2002 predstavovala 3,3%, medziro¢na inflacia dosiahla
vdecembri 3,4%. Podobne ako v predchadzajacich rokoch bolo zmiernenie
medziro¢nej dynamiky infldcie ovplyvnené pozastavenim procesu uUprav regulovanych
cien a vyraznym spomalenim rastu cien potravin. Vplyv vonkajsich ndkladovych tlakov
suvisel so zvySujucou sa cenou ropy na svetovych trhoch. Bol vSak Ciastoc¢ne tlmeny
posiliiovanim kurzu slovenskej koruny vo¢i americkému dolaru.

Napriek spomaleniu deregulacii v roku 2002 boli administrativne opatrenia v
oblasti regulovanych cien urcujiicim faktorom vo vyvoji spotrebitel'skych cien. V rdmci
regulovanych cien sa v januari zvysili ceny tepelnej energie, poplatky za odvoz pevného
odpadu, ceny v zdravotnictve a ceny stravovania v Skolskych zariadeniach. V priebehu
roka doSlo k zvySeniu cien za telekomunikacné sluzby, za ubytovanie na
vysokoskolskych internatoch, cien v oblasti zdravotnictva a v decembri aj povinného
zmluvného poistenia zodpovednosti za Skodu spdsobent prevadzkou motorového
vozidla. V januari doslo aj k apravam spotrebnych dani z tabaku a cigariet.

V prostredi silnej konkurencie na tirovni maloobchodu nevytvaral zvySujici sa
domaci dopyt neziaduce tlaky na rast cenovej hladiny. Pri vysokom podiele dovazanych
tovarov na nasom trhu prispelo k zniZeniu rastu cien v obchodovatelnom sektore aj
zhodnotenie vymenného kurzu koruny oproti referencnej mene euro.

2003

Makroekonomicky a menovy vyvoj Slovenskej republiky bol v roku 2003
ovplyvneny realizdciou opatreni, ktoré priamo alebo nepriamo suviseli s bliziacim sa
Clenstvom Slovenska v Eurdpskej unii. Medzi tieto opatrenia patrila aj ndprava
cenovych deformacii v podobe tuprav regulovanych cien a upravy nepriamych dani.

Rast spotrebitel'skych cien v roku 2003 bol v porovnani s rokom 2002
dynamickej$i. Priemerna miera inflacie za rok 2003 predstavovala 8,5%, medziro¢na
miera v decembri 9,3%.

Na ceny v roku 2003 wvplyvali hlavne domace faktory. Podobne ako v
predchadzajucich rokoch aj v roku 2003 sa na raste cenovej hladiny podielali
rozhodujicou mierou administrativne zasahy.

V janudri vzrastli regulované ceny za elektricki energiu, plyn, teplo, osobnu
autobusova a Zelezninii dopravu, vodné a sto¢né. Zvysili sa aj ceny stravovania v
Skolskych jedallach a ubytovania na vysokoSkolskych internatoch. V dalSich
mesiacoch rastli ceny ndjomného v Statnych a obecnych bytoch, ceny mestskej
hromadnej dopravy a ceny v oblasti zdravotnictva.

Od januara 2003 boli tiez zvySené spotrebné dane z tabaku, piva, minerdlnych
olejov a vina, upravili sa aj sadzby dane z pridanej hodnoty ( z 23% na 20%, z 10% na
14%). V auguste boli opét’ zvySené spotrebné dane z tabaku, piva a mineralnych olejov.
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Dalsim doméacim faktorom, ktory ovplyvnil cenovi hladinu, bolo zrychl'ovanie
dynamiky cien potravin.

Vplyv administrativnych zasahov na kupyschopny dopyt domécnosti, ako aj
vyrazny predstih rastu produktivity prace pred rastom redlnych miezd zamedzovali
vzniku dopytovych tlakov tak na ceny, ako aj na rast dovozu.

Okrem poklesu kupyschopného dopytu bol vyvoj cien tlmeny aj zhodnocovanim
vymenného kurzu slovenskej koruny predovSetkym voci dolaru, ale aj voci euru.
Posiliovanie kurzu sa prejavilo v nizSich cenach pohonnych latok. Jeho vyvoj mal vSak
vplyv na cenovl hladinu aj vo forme nizkej dovezenej inflacie.

2004

Na medziro¢nej baze dosiahla dynamika celkovej inflacie k decembru 5,9%.

Na cenovy vyvoj v roku 2004 vplyvali naymd domace nakladové faktory.
Celkovy cenovy vyvoj bol ovplyvneny administrativnymi opatreniami, ked v januari
doslo k rastu regulovanych cien a k zmene sadzieb DPH (jednotna 19%-n4 dan z prijmu
fyzickych a pravnickych osdb) a v maji k miernemu zvyseniu spotrebnych dani z tabaku
a tabakovych vyrobkov. Administrativne opatrenia (predovSetkym rast cien energii) sa
ako sekundarny efekt prejavili vo vyraznejSom naraste cien trhovych sluzieb.

Tlmiaco na cenovu hladinu pdsobil vyvoj cien potravin, ¢o bolo dosledkom
vplyvu konkurencie, posiliiovania vymenného kurzu slovenskej koruny a otvorenia trhu
vstupom SR do EU (méj).

Externé faktory poOsobili na cenovl hladinu tlmiaco. Pokracujice posiliiovanie
vymenného kurzu slovenskej koruny voc¢i euru, ako aj americkému dolaru ciastocne
tlmil vyrazny nérast ceny ropy na medzinarodnych trhoch. Vyvoj kurzu mal dopad na
cenovu hladinu aj vo forme dovezenej inflacie, Co sa odrazilo, okrem cien potravin, aj v
pomalom raste cien obchodovatel'nych tovarov.
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4. ZAKLADNE POJMY A TEORETICKE VYCHODISKO MODELU

Tato kapitola by mala predstavovat strucny prehl'ad potrebnej teorie, ktord je
nevyhnutna pre pochopenie postupov a vysledkov praktickej Casti. Zameriame sa skor
na vyznam pojmov pre prakticka analyzu €asovych radov, a preto uvedieme iba ich
zakladné definicie.

4.1 Stacionarne ¢asové rady

Nech (Q, S, P) je l'ubovolny pravdepodobnostny priestor. Nech T je indexova
mnozina, ktord mé na nom reldciu usporiadania: ak t1,t2 T tl  t2 alebo t1 > t2.
Mnozina nahodnych premennych { X(w, t), t T, o €Q  }definovand na
pravdepodobnostnom priestore (€2, S, P) sa nazyva stochasticky (ndhodny) proces.

Pre kazdé fixované @  Q funkciu X(w, t) parametra t nazyvame trajektoriou
alebo realizdciou nahodného procesu. Pri fixovanom ® mézeme teda nahodny proces
chapat’ ako mnoZinu ndhodnych premennych { X(t),t T } definovant na (€2, S, P).

Ak T = , stochasticky proces sa nazyva ¢asovym radom. Kazda z realizacii
casového radu tieZ nazyvame ¢asovym radom.

Ekonomika ako celok je vystavend r6znym zmendm a Sokom. Nas zaujima, ako
sa s nimi vysporiada, Cize sledujeme, ¢1 budi mat’ tieto zmeny trvalé¢ nasledky na
makroekonomické veli€iny, alebo sa postupne vplyv zmien vytrati a ekonomika sa
dostane do povodného stavu. Vtedy maji makroekonomické veliCiny, ktoré opisuji jej
stav, stacionarny charakter.

Aby sme mohli c¢asové rady modelovat a popisovat, je nevyhnutné
predpokladat’ pre ne spomenutu vlastnost, ktora sa nazyva stacionarita.

Vo vSeobecnosti mozno povedat, Ze stacionarita ¢asového radu znamend, ze
spravanie tohto radu je v urCitom zmysle stochasticky ustalené. Stacionarita teda
zaruCuje isty koncept Statistickej rovnovahy. RozliSujeme medzi silnou stacionaritou,
ked” pravdepodobnostné rozdelenie nahodného vektora (yi,.....,yi) je rovnaké ako
rozdelenie vektora (Yii+h....,.ya:n) pre fubovolné h’ a menej obmedzujicou, a preto v
praxi CastejSie poZzadovanou slabou stacionaritou.

Proces je slabo staciondrny, ak su splnené nasledujiice podmienky:

LLE y, const t
2Var y, E 'y, ? > const t
3.Cov y,y,;, E y -V ; const t, j

3 Uvedené vektory maju rovnaku distribuciu: F(y,j,....., Vi) = FOt1hreeesVikin)
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Podla uvedenej definicie je teda slabo stacionarnym’® taky proces, ktory je
rovnomerne vyvazeny (tzn. s konStantnym rozptylom) okolo konstantnej tirovne (tzn.
ma konStantnii strednti hodnotu), pricom zavislost medzi jeho dvomi l'ubovolnymi
pozorovaniami zavisi iba na ich vzajomnej ¢asovej vzdialenosti a nie na ich umiestneni
v rade.

Stochasticky proces {¢;} majici nasledujiice vlastnosti:

E , 0

2 k 0
Et'tk ¢

0 k 0

nazyvame biely Sum.

Kedze plati:

E , 0 t

Var , E } E 7 * 0 °? t

Cov ,,,, E |, E , o E o E ,.,, 0 t, j O

je to najjednoduchsi priklad stacionarneho stochastického procesu.

4.2 Nestacionarne ¢asové rady

Doteraz sme uvazovali o stacionarnych casovych radoch. V pripade vacsiny
makroekonomickych premennych sa vSak charakteristiky ich ¢asovych radov menia s
¢asom a preto hovorime, Ze maju nestacionarny charakter. Vlastnost’ nestacionarity ma
teda Casovy rad vtedy, ak nie je splnend niektora z troch uvedenych defini¢nych
podmienok stacionarity.

Prave nestacionarita moéZe spdsobit problém falo$nej regresie (spurious
regression).  V takejto situdcii Standardné testy indikuji vyznamné vztahy medzi
jednotlivymi radmi, ktoré ale mdéZzu byt iba zdanlivé. Na tuto problematiku poukazali
Granger a Newbold (1974). Pre ilustraciu uvazujme nasledujiice procesy (nahodné

prechadzky):

Yoo Vi 1t ,,jebielyium
X X 2t 21 ]eblelyium
E ., 0 t, s

E . 0 k O

6V dalsich ¢astiach budeme uvaZovat' len o slabej stacionarite, preto ju budeme zjednodusene nazyvat
stacionarita.
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V tomto pripade st x; a y; nekorelované nahodné prechadzky. x; neovplyviuje,
ani nie je ovplyviiované y;, takze koeficient £; v regresii

yz=ﬂo +ﬂl'xz+gz

by mal byt, odrazajuc vztah medzi ¢asovymi radmi, nula a koeficient determinacie (R?)
by mal byt blizky nule. V dosledku nestaciondrnosti vSak regresnd zavislost moze
vychadzat’ preukazna napriek tomu, Ze medzi radmi chyba akékol'vek spojenie. Ak su
napriklad dva nestacionarne ¢asové rady rastiice, mézu sa ukazat’ ako korelované, aj
ked’ rastu z Gplne inych dévodov.

4.2.1 Integrované procesy

Dolezitym typom nestaciondrneho procesu je integrovany proces, pretoze ho
mozno diferencovanim upravit na stacionarny. Nestacionarny casovy rad x; je
integrovany radu k >0, oznadujeme I(k), ak jeho k-ta diferencia A* x; je stacionarny
proces. Stacionarny ¢asovy rad je integrovany radu nula, oznacujeme ho 1(0).

V pripade makroekonomickych premennych plati, Ze vdcSina z nich st rady
integrované radu jedna a niektoré su I(2) procesy. V praxi preto staci obmedzit
pozornost’ na ¢asové rady, ktoré su najviac 1(2).

4.2.2 Jednotkovy koreii
Uvazujme Casovy rad y, generovany autoregresnym procesom prvého radu:

S (4.2.1)

t = 1,2,..., p je parameter a ¢ je biely Sum. Predpokladajme, Ze p = 1. Potom je
jednoduché opakovanou substituciou ukéazat’, ze y , moze byt’ vyjadrené:

Yoo Yoo o
Yo Vi 2 Yo 1 2
Yi Vo 3 Vo 1 2 3
t
yt yt 1 t yO 1 A t yO i

Z uvedeného vidime, Ze

t t

Var(y,) Var(y,) Var( ;) 0 Var( ) t °

il il
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¢o je vyraz rastici s Casom, a preto je rad y; pre p = 1 (ndhodna prechadzka)
nestacionarny. Hovorime, Ze ma jednotkovy korefi.” MéZeme ho vsak diferencovanim
previest’ na staciondrny, pretoze A y, = &~ 1(0), teda piSeme y, ~ 1(1) a Ay, ~ 1(0).

Ak | p | <1 rad je stacionarny a ak | p | > 1, sprava sa explozivne a nie je mozné
pretransformovat’ ho na staciondrny.

4.2.3 Testy jednotkového korena

Kedze konvenéné ekonometrické tedrie sa spoliechaju na splnenie predpokladu
stacionarity, je dolezité testovat’, ¢i tuto vlastnost” data maju. Testy, ktoré predstavuju
sposob, ktorym mozno overit, ¢i je Casovy rad integrovany (I(1)) alebo stacionarny
(I(0)), sa nazyvaju testy jednotkového korenia (unit root testy). Problém testovania radov
na jednotkovy koreit bol jednou z najdolezitejSich a najdiskutovanejSich tém v
ekonometrii za posledné desatrocCie. Pozri [7]. Na ilustraciu principu fungovania
takychto testov uvazujme autoregresny proces prvého radu (AR(1)):

Y, Yo (4.2.2)

kde p je parameter a & je biely Sum. Testovanie pritomnosti jednotkového korena
potom znamena testovanie hypotéz:

H,: lLoproti H,: 1

Medzi testy, ktoré sluzia na overenie stacionarity casového radu patria Dickey-
Fullerove testy (DF testy). S vSak upravené a v skutocnosti testujii parameter y rovnice,
ktorti dostaneme od¢itanim y,; od oboch stran rovnice (4.2.2):

o C Dy o >y (4.2.3)

Kedze y = (p -1), nulova hypotéza Hy: p = 1 je ekvivalentna hypotéze Hy: y = 0,
ktora je testovana oproti alternative H;: y <0.

V pripade, Ze zamietneme Hy: y = 0, potom y, ~ 1(0). Ak nezamietneme nulova
hypotézu o pritomnosti jednotkového korena, ¢asovy rad y, bude integrovany radu
najmenej jedna. V tomto pripade budeme pokraCovat’ testovanim ¢asového radu prvych
diferencii :

yt 'yt] t

"Povod terminu jednotkovy koreii presne uvidime, ak prepiseme 4.2.1 pomocou L operéatora (Ly, = y..,):
Vep.y 1= yi.(1-pL) = ¢, Korene procesu su koreiimi polynému (1-pz). (1-pz)=0 vtedy a len vtedy, ak
z=1/p a koren z=I prave vtedy, ked’ p=1. Rad je teda nestacionarny, ak ma jednotkovy koren (z=1).
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upraven¢ho odc¢itanim Clena Ay,.; od oboch stran rovnice:

Yo Yo ( D.y, ,

2

yt 'yt] t

Opit’ bude testovany parameter y pri tej istej nulovej aj alternativnej hypotéze. Ak je
nulova hypotéza zamietnutd, mozeme vyvodit' zaver, ze y, ~ I(1). Jej nezamietnutie
bude koreSpondovat’ tomu, Ze rad y, je najmenej 1(2). Pouzitim softvéru Eviews
mdzeme otestovat aj druhé diferencie Casového radu a teda zamietnut alebo
nezamietnut' hypotézu o tom, ze rad je I(2). V tomto pripade odvodime testovanu

regresiu:
3 2
yt . yt 1 t
nasledovne:
2 2

yt . yt] t
2yt 2yt] ( 1) 2ytl t

Rovnica (4.2.2) predstavuje zdkladny tvar, ktory mozno pomocou DF testov
testovat’ na pritomnost’ jednotkového korena. Okrem nej Dickey a Fuller uvadzaja
d’alSie dva tvary na testovanie rddu integracie, v ktorych je zahrnuta konStanta u a
linearny ¢asovy trend o;:

yt 'yt] t
yt 'yt] t
yt 'ytl t t

Medzi najpouZivanejsie unit root testy patri ADF (Augmented Dickey-Fuller) ®,
KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin), PP(Phillips-Perron) test.

Pri pouziti ADF testu je mozne testovat’ parameter y niektorej z nizSie
uvedenych regresii pri tej iste] nulovej a alternativnej hypotéze ako v pripade DF testov
(Ho: y =0 oproti H;: y <0):

yt 'yt] it yti t

il

¥ ADF test méa viak velmi nizku silu. Nedokaze totiz rozlisit medzi procesom s jednotkovym korefiom
(p=1) a procesom blizkym procesu s jednotkovym koreiom (1 > p > 0,9). TakZe si Casto mdZeme
mysliet, Ze mame nestacionarnu premennt, ktora je ale v skuto¢nosti stacionarna. Viac sa o problematike
testov jednotkového korena docitame v [7].
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yt 'yt] i* yti t

il

yt 'yt] t it yti t

il

Lagy c¢lena Ay, st zahrnuté, aby bola pripustend moznost’, Ze y, by mohol byt
autoregresnym procesom vysSieho rddu (tu AR(m+1)) a aby sa odstranila autokorelacia
rezidui (sériova korelacia v regresii).

4.3 Kointegracia

Problematika dlhodobych vztahov medzi ¢asovymi radmi savisi s pojmom
ekvilibrium, ktory chapeme ako stav, ku ktorému je systém neustdle pritahovany.
Kedze systém je vystaveny Sokom, nenachadza sa v ekvilibriu, ale v stave, ktory k
rovnovaznemu stavu v ¢ase konverguje.

Pri  konStrukcii modelov ekonomickych casovych radov vychdadzame z
predpokladu, Ze vyvoj radov spdtych zdovodnenym ekonomickym vztahom sa v
dlhodobom c¢asovom horizonte nerozchaddza. Ak odklon smeru vyvoja ¢asovych radov
je iba kratkodoby, Casom sa vytrdca a existuje hranica, ktort rady neprekrocia,
hovorime, Ze su v stave konvergujiicom k ekvilibriu. Statistické vyjadrenie tohto stavu
sa nazyva kointegracia ¢asovych radov. Ak neexistuje spomenutéd hranica, hovorime, ze
casove rady nie su kointegrované.

Myslienka kointegracie umoziluje hladat’ aj medzi nestacionarnymi radmi
vzajomny vzt'ah.

Uvazujme procesy x; a y; typu I(d). Ak existuje linearna kombinacia (o.x; + £.y,)
~ I(d-c), kde ¢ > 0, potom sa tieto procesy nazyvaju kointegrované radu d,c a oznacuju
sa ako (x, y) ~ CI(d,c). Vektor ( @, f ) sa nazyva kointegracny vektor a v pripade
dvoch procesov mdze existovat najviac jeden. Definiciu kointegracie mozno
zovSeobecnit’ na k integrovanych procesov. V pripade k procesov moze existovat
najviac r < k-1 kointegracnych vektorov. V pripade procesov, ktoré su integrované
rozdielneho radu vSak musi existovat viac ako jeden proces vysSieho radu, aby mohli
byt kointegrované.

V ekonometrii je najzaujimavejsi pripad, ked’ linearna kombinacia procesov je
stacionarna, teda ked’ d = c. Vtedy je medzi procesmi dlhodoby vztah a.x; = - f.y;
aplati o.x; + f.y,=¢,~1(0).

Vyznam kointegracie
= Stredni hodnotu staciondrnej linedrnej kombindcie integrovanych casovych
radov je mozné chapat’ ako ekvilibrium, ktoré spdja uvazované casové rady.

= Analyza vztahov medzi integrovanymi ¢asovymi radmi méa zmysel iba vtedy,
ked su tieto Casové rady kointegrované, teda spité spoloCnym stochastickym
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trendom. Pri skumani casovych radov, ktoré nie su kointegrované moze
vzniknit' stav, ktory sa nazyva “spurious regression”. Test kointegracie
casovych radov je teda sucasne metddou pre odliSenie medzi pravou a faloSnou
regresiou.

=  Skupinu kointegrovanych casovych radov mozno popisat’ modelom korekcie
chyby (ECM), v ktorom je mozné odlisit’ dlhodob¢ a kratkodobé vztahy medzi
¢asovymi radmi.

4.4 ADL a ECM modely

Vychodiskom pre konstrukciu ECM (Error Correction Model) modelov je
analyza dynamickych vlastnosti vztahov medzi ekonomickymi premennymi zaloZena
na modeloch ADL(m,n,p) — Autoregressive Distributed Lags (modeloch s autoregresne
rozdelenymi oneskoreniami).

m- stupeil oneskorenia zavisle premenne;j

n- najvyssi stupenl oneskorenia spomedzi nezavisle premennych

p- pocet vysvetl'ujucich premennych

Uvazujme najjednoduchsiu formu ADL modelu, model ADL(1,1,1):

Y o 1V 0% X1 (4.2.4)

Rovnicu (4.2.4) mozno previest’ odpocitanim vyrazu y;.; od oboch stran a pripocitanim
a odpocitanim vyrazov fy.x.;, (a;-1).x.; k jej pravej strane a naslednymi upravami na

tvar:

Vi o o X C, DO, x (), o 1 Dx, (4.2.5)
alebo

yt 0° xt 1 1 : yt] g - : X, 1 t (426)

Uvedena rovnica (4.2.6) nam umoznuje rozliSit' kratkodobé a dlhodobé vztahy, ktoré
popiSeme v nasledujucej Casti. Pri tivahdch o dlhodobej makroekonomickej rovnovahe

predpokladame:

Vi Vit Viag  eeveeeennn v E() vy 4.2.7)

X, X, | X, e x, E(x) x (4.2.8)
yoo x 0 (4.2.9)
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Substitiiciou pomocou 4.2.7-4.2.9 upravime rovnicu 4.2.6 na tvar:

0 0 L. 4210
a“)a (4210

y

Clen (4.2.10) vyjadruje dlhodobé riesenie, rovnovahu, ku ktorej smeruju ¢asové
rady prisluSnych premennych. Parameter (Byp+f;)/(I-0;) sa nazyva dlhodoby
multiplikator a vyjadruje mieru dlhodobej elasticity zavislej premennej vzhladom na
nezavisle premennu.

Zo vztahu (4.2.6) vyplyva, Ze ak by vysvetlovana premenna neopustila
trajektoriu dlhodobej rovnovahy, potom by pre kazdé obdobie (t-1) platil vztah

% E(yt])ElO ¢ L x, 0 ¢ L Ex, 10 ¢ L x

a vztah 4.2.6 by bol ekvivalentny so vztahom

yt 0° xt 1 1 . yt] y t (4211)

Clen (v.; - y*) vyjadruje odchylku od dlhodobej rovnovéahy, ktora vznikla v
predchadzajuicom obdobi. Nazyva sa ¢len korigujici chyby (error correction term).
Rovnice, ktoré ho obsahuju, sa nazyvaji modely korigujuce chyby — ECM.

Parameter a; sa mterpretuje ako intenzita zotrvacnosti, ¢ize (a;-I) mdZeme
interpretovat’ ako rychlost, akou sa kratkodobé vychylenie od rovnovazneho stavu
strati. Model si zachovava dlhodobu stabilitu, ak 0 < a; < 1. Cim mensie je a;, tym
rychlejSie sa rad dostane do dlhodobého ekvilibria. V pripade, Ze neplati: 0 < a; < 1,
nastava naruSenie dlhodobej stability modelu, ¢o vedie k naruSeniu mechanizmu na
korekciu chyb. Prejavi sa to tym, Ze parameter pri korek¢nom ¢lene je kladny.

Parameter fy sa nazyva kratkodoby multiplikator. Indikuje vplyv kratkodobe;j
zéavislosti medzi zévisle a nezavisle premennou.

Tento mechanizmus vSak funguje iba v pripade, ze vysvetlovand i vSetky
vysvetlujice premenné su stacionarne. V pripade nestaciondrnych premennych musia
byt tieto premenné kointegrované, teda odchylky od dlhodobej trajektorie musia byt
stacionarne.

Vsetky doterajSie tvahy mozno zovSeobecnit’ pre pripad p vysvetlujucich
premennych. ADL(1,1,p) by mal tvar

S A R A AT Xy
, ktory je mozné analogickou transformaciou ako v pripade ADL(1,1,1), previest’ na tvar
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yt 0 01° xtl Op- xtp 1 1 N ytl xt 1,1 xt Lp

1 01 11 1 KXo e 1 0p 1p 1 X 1p t
alebo
0 01 11 0p 1p
Yoo Xa e ope X N B ) ) Xy e —1 X 1,

Z poslednej uvedenej rovnice je tiez jednoduché rozliSitt korekény clen
vyjadrujaci dlhodobu rovnovahu a kratkodobé impulzy vysvetl'ujucich premennych.
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5. MODELOVANIE INFLACIE

V nasledujicej kapitole sa budeme zaoberat modelovanim rovnic jadrovej a
celkovej inflacie. Vyuzitim tedrie, ktord sme v predchadzajicich Castiach popisali, sa
budeme snazit' skonstruovat’ jednoduché jednorovnicové modely, ktoré by o najviac
vystihovali redlne data. Pouzité idaje buda Stvrtrocné, z obdobia 1997-2004, nakol'ko
dve premenné si merané az od roku 1997. Data sme ziskali zo Statistického uradu
Slovenskej republiky a zo stranky Narodnej banky Slovenskej republiky. Na odhad
rovnice sme pouzivali program EViews.

5.1 Transformacia dat
Vela ekonomickych ¢asovych radov rastie v ¢ase. V mnohych pripadoch vsak

plati, Ze ich absolutny prirastok A x; = x;- x.; rastie tiez. Na druhej strane percentudlny
rast viacSinou nema tendenciu rast’ alebo klesat’, bude teda skor stacionarny. Ked'ze

X X

log x, log x, log x,, log
X, 1 X, 1

]
stacionarita miery rastu implikuje stacionaritu Alog(x,). Zmeny v logaritmoch
niektorych ekonomickych Casovych radov su preto, na rozdiel od zmien v Urovniach,
stacionarne s via¢Sou pravdepodobnostou.

Zmenu logaritmu tiez modzZeme jednoducho interpretovat, kedze vyjadruje
percentudlnu zmenu (relativny prirastok) danej veli¢iny. Z tychto dévodov sme pri
modelovani pouzivali logaritmy nizSie uvedenych ¢asovych radov.

5.2 Pouzité ¢asové rady

Zo spominanych druhov inflacie sme si vybrali modelovanie celkovej a jadrovej
inflacie. V podstate sme modelovali medziStvrtroéné zmeny logaritmov jadrového a
celkového indexu spotrebitel'skych cien, ktoré¢ zachovavaju aj informaciu o vyvoji
inflicie medzi jednotlivymi Stvrtrokmi. O tG by sme pri modelovani medziro¢nych
zmien priSli. Pre porovnanie uvaddzame v prilohe 3 celkovy 1 jadrovy index
spotrebitel'skych cien, ako aj medziStvrtroéné a medzirocné zmeny ich logaritmov,
ktoré¢ dostatocne dobre aproximujii medziStrtrocni 1 medziroéni mieru celkovej 1
jadrovej inflacie.

Vysvetlovanymi premennymi teda boli index spotrebitel'skych cien (CPI) a
jadrovy index spotrebitel'skych cien (CPICORE). Vychadzajic z tedérie sme za
vysvetlujice premenné zvolili a nasledne sme aj potvrdili ich vplyv, nasledujice
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veli¢iny: jednotkové mzdové naklady (ULC), ceny Eurdpskej tnie (PEU) a Casovy rad
regulovanych cien (REG). V nasledujucej Casti zdovodnime, preco sme si ktory rad
vybrali a upresnime spdsob jeho vypoctu.

ULC (jednotkové mzdové naklady )

Jednotkové mzdové néklady sme povazovali z dlhodobého hladiska za zékladna
vysvetlujicu premennud, pretoze odrazaji inflatné tlaky domdceho prostredia. Ak
nastane situacia, ze mzdy rasti rychlejSie ako produktivita prace, vyjadrena ¢lenom
YR/L, moze to spdsobovat’ inflaciu. Velkost' ich vplyvu by bolo mozné brat’ zvlast’ pre
sektor obchodovatel'nych a zvlast’ pre sektor neobchodovatel'nych tovarov.

Produktivita v sektore obchodovatelnych tovarov je 1Gzko spojend
s technologickym pokrokom, preto je jednoduchsie ju zvySovat. Ak teda
v obchodovate'nom sektore vzrastie faktor produktivity, bude to mat’ za nasledok rast
miezd vtomto sektore. Vd’aka mobilite pracovnej sily musi vSak vzrast mzda aj v
sektore sluzieb napriek tomu, Ze technologicky pokrok vtomto pripade neovplyvnil
produktivitu. V sektore neobchodovatel'nych tovarov teda nastava spomenuté situacia,
ked mzdy rast rychlejSie ako produktivita prace. Vysledkom bude, Ze cena
neobchodovatelného tovaru (sluzby) vzrastie.”

Tiez si treba uvedomit’ skuto¢nost, ze obchodovatelné tovary su predmetom
medzinarodnej vymeny. Tlak konkurencie zo zahranifia spdsobuje, Ze naSi vyrobcovia
nemozu dvihat' ceny na vysSiu Uroven, ako st zahrani¢né ceny. ZahraniCie vSak nema
vplyv na ceny za sluzby, ktoré preto mézu rast.

Stucasne plati, ze ak rast jednotkové mzdové naklady, zostava menej na
investicie a zisk. Podnikatelia a firmy v snahe udrzat’ si zisky zvySuju ceny.

Jednotkové mzdové naklady sme vypocitali pomocou priemernej nominalnej
mesacne] mzdy za celé hospodarstvo SR (WN), hrubého domaceho produktu
vyjadren¢ho v stalych cenach roku 1995 (YR) a poctu pracujucich podla Statistického
vykaznictva (L) nasledovne:

3*WN
YR

L

ULC

PEU (ceny Eurdpskej unie)

Nakolko je ekonomika naSej krajiny otvorend, uvazovali sme vplyv inflacie
dovéZanej z krajin, ktoré patria k nasim najvac¢Sim obchodnym partnerom, z krajin

’ Tento jav nastiva v mengich krajiniach za splnenia prepokladov kontantnych vynosov z rozsahu
v produkcii obchodovatelnych aj neobchodovatelnych tovarov a dokonalej mobility pracovnej sily
a oznacuje sa ako Balassa-Samuelsonov efekt.
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Eurépskej unie. Pomocou tejto veli¢iny sme sa teda vrovniciach pokusili vyjadrit
zévislost’ inflacie nasej krajiny od inflacie dovezenej zo zahranicia.

Tato premennu sme vypocitali ako sicin Stvrtrocného indexu spotrebitel'skych
cien Eurdpskej tnie (CPIEU, december 2000=100) a kurzu slovenskej koruny voci euru
( SKKEUR ):

PEU = CPIEU*SKKEUR
REG ( regulované ceny )

Pri regulovani su urené limitované (maximalne) ceny pre spotrebitelov. Vzdy
ked” bola regulaciou cena zvySena, aj skutocnd cena vzrastla na hranicu nového
povoleného maxima. Dovodom bolo, ze regulované ceny boli troviiou ekonomicky
opravnenej ceny. V sucasnosti by regulované ceny nemali poskodzovat’ vyrobcu (uz to
nie je reguldcia pod cenu) ateda by mali rdst po maximalnu hranicu iba pri raste
nakladov.

Aj ked’ jadrova inflicia v sebe nezahfna regulované ceny, napriek tomu moze na
fiu ich zvySenie vplyvat sekundarne, pretoze zvySené ceny napriklad benzinu, plynu,...
sa premietaji do nakladov vyrobcov, ktori za ti¢elom udrzania svojich ziskov zvySuju
ceny vyrabanych tovarov a sluzieb. To bolo hlavnym dévodom, pre¢o sme do rovnice
jadrovej inflacie exogénne zahrnuli ich vplyv.

V pripade celkovej inflacie boli regulované ceny, nakolko su jej sucastou,
jednou z vysvetlujucich premennych zahrnutych do dlhodobého vztahu.

Index regulovanych cien sme vypocitali pomocou casovych radov
percentudlnych zmien regulovanych cien v porovnani s predchadzajicim obdobim
a rovnakym obdobim minulého roka, ktoré sit mesacne od roku 1999 a spitne aj za roky
1997 a 1998, zverejiiované SU SR. Za zéklad sme tiez polozili tiez december 2000.
Pomocou jednoduchého aritmetického priemeru sme vypocitany ¢asovy rad upravili na
casovy rad Stvrtro¢nych udajov.

Grafy zobrazujuce vyvoj uvedenych veli¢in od roku 1993 uvddzame v
prilohe 4. Ked’ze sa ¢asovy rad regulovanych cien uvadza az od roku 1997 a neziskali
sme jeho spitne vypocitané hodnoty ako v pripade jadrovej inflacie, museli sme sa pri
modelovani obmedzit' na pouzivanie takto skratenych ¢asovych radov.

5.3 Testovanie stacionarity a kointegracie
Predtym, ako sme zacali tvorit’ model, bolo potrebné otestovat’ vSetky casové

rady na stacionaritu. Splnenie podmienky stacionarity je nevyhnutné pri pouZiti
premennych v EC rovnici.
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Najskor sme otestovali pomocou ADF testu Urovne logaritmov vSetkych
casovych radov: log(CPI), log(CPICORE), log(ULC), log(PEU), log(REG). V pripade
kazdého znich nebola na zdklade ADF testu zamietnutd hypotéza o pritomnosti
jednotkového korena, ¢im sa potvrdila nestacionarnost’ tychto ¢asovych radov. Aby sme
zistili rad integracie, testovali sme d’alej prvé diferencie. Pri ich testovani sa nepotvrdila
pritomnost’ jednotkového korena (na zéklade vysledkov testu sme zamietli Hy) ani
u jedné¢ho z nich, preto sme d’alej vSetky spomenuté Casové rady uvazovali ako 1(1)
procesy.

Kvoli moznosti vizudlneho porovnania nestacionarnych a stacionarnych
casovych radov uvadzame v prilohe 5 grafy Grovni a diferencii pouzivanych procesov.

V Casti 4.3 sme popisali doblezitost’ linearnej kombindcie integrovanych
premennych, ktora je stacionarna. Ukazalo sa, ze plati ( log(CPICORE), log(ULC(-1)),
log(PEU) ) ~ CI(1,1) atiez ( log(CPI), log(ULC), log(PEU), log(REG) ) ~ CI(1,1).
Nastal teda ten pripad, kedy je linedrna kombindcia nestaciondrnych premennych
stacionarna aje mozné ju povazovat za kointegraény clen. Kointegraciu veliCin,
ekonomicky vyjadrujicu dlhodobu rovnovahu, sme potvrdili pomocou Johansenovho
kointegracného testu.

5.4 Jednoduché ECM modely inflacie
Model jadrovej inflacie

Ked’Ze je nasa krajina v obdobi transformacie, nemozno ekonomické prostredie
predchadzajucich rokov povaZovat' za stabilné. Preto nebolo mozné ani jadrovl inflaciu,
znacne ovplyvnenl nestabilitou krajiny, popisat iba dlhodobym vztahom. Pridanim
exogénnych premennych, vyjadrujucich vplyv cenovych deregulacii a medziStvrtrocnej
zmeny jadrového indexu spotrebitel'skych cien spred roka, ktoré sa obe ukézali ako
Statisticky vyznamné na 1% hladine vyznamnosti, sa vyrazne zvysil koeficient
determinacie. Uplné vysledky st v prilohe 6.1 Rovnica mala po odhadnuti parametrov
nasledujaci tvar:

DLOG(CPICORE) = 0.002
- 0.073*(LOG(CPICORE(-1)) - 0.723*LOG(ULC(-2)) - 0.391*LOG(PEU(-1))
-1.98)
+ 0.044*DLOG(REG)
+ 0.624*DLOG(CPICORE(-4))

Pomocou rovnice sa nam podarilo vysvetlit' 80% variability zavisle premenne;.
p vy Yy p ]

Na nasledujicom obrdzku mozno vizualne porovnat skutocné hodnoty aich
aproximaciu hodnotami odhadnutymi rovnicou.
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Obr. 1: Skutocné a teoretické hodnoty DLOG(CPICORE) a rezidua.
Interpretacia vysledkov modelovania

Z dlhodobého vztahu vyjadrujuiceho rovnovdhu vidno, ze doméce néklady
vyjadrené¢ pomocou jednotkovych mzdovych nékladov sa premietaju do cien s asovym
posunom jedného Stvrtroka, kym dovezené naklady vyjadrené pomocou cien EU
ovplyvnia inflaciu, 1ked’ ovela menej, okamZite. Podla odhadnutych koeficientov
mozno tvrdit, Ze vrovnovdznom stave spOsobi jednopercentny narast jednotkovych
mzdovych ndkladov v nasledujicom Stvrtroku vzrast indexu jadrovej inflacie o 0,72%,
kym rovnako velky nérast cien dovozu sa na inflacii prejavi eSte ten isty Stvrtrok
0,39%-nym rastom.

Sucet vah prisluchajucich vysvetlujicim premennym v kointegracnom vztahu
iba mierne presahuje hodnotu -1. O kointegratnom vztahu teda mozno tvrdit, ze je
takmer homogénny, ¢o by mohlo znamenat’, Ze iné naklady ako mzdové a dovezené
jadrova inflaciu neovplyviiuji. Ak by bol spomenuty sucet vah ovela vacsi ako -1,
mohlo by to mat’ tendenciu ,,nafukovat’ inflaciu®, respektive by to bolo znakom toho, ze
nam chyba nejaka vysvetlujica premenna. Tato mierne vysSSia hodnota (priblizne
-1,114) sa da, ked’Zze sme v §tadiu dobiehania cien, na kratke obdobie akceptovat.

Kedze koeficient pred kointegranym vztahom je zéporny, dochiddza ku
korekcii k dlhodobej rovnovahe, aj ked’ vel'mi pomaly (7%).

Nie velky, ale Statisticky velmi vyznamny je vplyv deregulacii. Viac ako
dvadsatina ich rastu sa odrazi na jadrovej inflacii. Potvrdili sme aj exogénnu zavislost’
na zmene jadrového indexu spred roka, o mdze vyjadrovat’ zotrvacny efekt jadrovej
inflacie, ktory ma, zrejme aj vd’aka adaptivnym ocakdvaniam, charakter sezonnosti.
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Model jadrovej inflacie s restrikciami

Aj ked sucet koeficientov vysvetlujucich premennych v dlhodobom vzt'ahu
predchadzajucej rovnice iba mierne presiahol hodnotu -1, zaujimalo nds, ako by sa tieto
koeficienty zmenili, ak by sme predpokladali homogenitu dlhodobého vztahu. Urobili
sme preto spomenutu restrikciu, teda sme pozadovali, aby ich sicet bol rovny -1 (Gplné
vysledky st v prilohe 6.2 ).

D(LOG(CPICORE)) = 0.002
- 0.077*( LOG(CPICORE(-1)) - 0.722*LOG(ULC(-2)) - 0.278*LOG(PEU(-1))
-2.918)
+0.047*DLOG(REG)
+0.599*DLOG(CPICORE(-4))

R>=81%

Ak porovnadme koeficienty tychto rovnic (priloha 7), moZeme si v§imnuat, Ze
zadana redtrikcia sa prejavila znizenim koeficientu pri cenach EU, ¢m sa potvrdil
silnej$i vplyv domacich inflaénych tlakov, ktory bolo moZzné predpokladat’ podla
vysokej Statistickej vyznamnosti jednotkovych mzdovych nékladov.

Model celkovej inflacie

Celkovi infliclu sme modelovali pomocou tych istych vysvetl'ujucich
premennych, s tym rozdielom, Ze sme deregulacie, ked’Ze s sucastou celkovej inflacie,
zahrnuli do dlhodobého vztahu. Sucastou rovnice je okrem dlhodobého vzt'ahu aj
exogénny vplyv relativnych prirastkov spotrebitel'skych cien s ¢asovym oneskorenim
jedného roka, ktory sa ukazal ako Statisticky vyznamny na 1%-nej hladine vyznamnosti.

Na parametre vysvetl'ujucich veli¢in v dlhodobom vzt'ahu sme urobili, podobne
ako pri modelovani jadrovej inflicie obmedzenie, ked” sme poZadovali, aby ich sucet
bol rovny -1. Dovodom, preCo sme urobili spomenuta restrikciu bol predpoklad, ze
okrem domacich nakladov v podobe ULC, dovezenych ndkladov v podobe PEU a
regulovanych cien REG, na infliclu iné veliCiny vyznamnejSie nevplyvaju a teda
celkovy vplyv by mal byt rozloZeny medzi tieto premenné. Parametre rovnice sme
odhadli nasledovne:

DLOG(CPI) = 0.007
- 0.264*(LOG(CPI(-1)) -0.538*LOG(ULC(-1)) -0.333*LOG(REG(-1)) -0.129*LOG(PEU(-1))
- 2.47)
+ 0.541*DLOG(CPI(-4))

PresnejSie  vysledky aj so Statistickymi vyznamnostami jednotlivych
parametrov st uvedené v prilohe 6.3.

Pomocou rovnice sa nam podarilo vysvetlit' priblizne 71% variability zavisle
premenne;.
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Interpretacia vysledkov modelovania

Kvoli restrikcii je dlhodoby vzt'ah homogénny. KedZe deregulacie vystupujua
v dlhodobom vztahu, ich impulz je korigovany korekénym vztahom. Pridanim
regulovanych cien do kointegra¢éného vztahu ndm v stave dlhodobej rovnovahy
v porovnani s predchadzajicou rovnicou klesol vplyv aj jednotkovych mzdovych
nakladov, aj cien EU (priloha 7). Podla koeficientu tiez vidno, e sa deregulacie
prenasaju s vacsou vahou (0,33) ako je ich vaha v celkovom spotrebnom kosi (len okolo
0,2). Na rozdiel od jadrovej inflacie, tu sa prenasSaju impulzy zo strany jednotkovych
mzdovych nakladov okamzite, rovnako ako ceny EU a regulované ceny.

Podl'a velkosti koeficientu pred kointegratnym ¢lenom moézeme usudzovat, ze
rychlost’ prispdsobenia sa dlhodobej rovnovahe je ovela vdcsia ako v rovnici jadrovej
inflacie (26%).

Tym, Ze sa potvrdil vplyv relativnych prirastkov indexu spotrebitel'skych cien
s roénym oneskorenim, bol aj v pripade celkovej inflacie preukazany zotrvacny efekt
sezonneho charakteru.
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ZAVER

Modelovat’ makroekonomické ukazovatele krajiny, ktord sa nachadza v procese
transformacie je vel'mi zlozité. Nestabilita ekonomického prostredia méze spdsobovat’,
ze spravanie makroekonomickych veli¢in nemusi byt vsulade s poznatkami
vyplyvajicimi z makroekonomickej tedrie. Napriek tomu je to dolezité vediet, na
zéklade akych impulzov sa hodnoty ¢asovych radov menia.

My sme skusili potvrditt vplyv veli¢in posobiacich na inflaciu z domaceho
prostredia 1zo zahrani¢ia. Klufovym vysledkom diplomovej prace su dva
jednorovnicové modely, ktoré popisuju vyvoj jadrovej a celkovej inflicie u nas.
V oboch rovniciach mali spomedzi vysvetl'ujucich premennych najvacsi vplyv
jednotkové mzdové naklady. Okrem nich vSak hrala vo vyvoji inflicie u nds vyrazna
Glohu aj inflicia dovezenad zkrajin EU. Zaujimavym bolo zistenie, Ze priblizne
dvadsatina rastu regulovanych cien sa prenaSa aj do jadrovej inflacie a tiez fakt, ze
v dlhodobom vztahu rovnice celkovej inflicie maja regulované ceny vac¢siu vahu, ako
je ich vaha v spotrebnom kosi. Vysledky oboch modelov hovoria, Ze inflacia
spotrebitel'skych cien u nas mé skor nakladovy charakter.

Na zaklade koeficientov pred dlhodobym vztahom mézeme potvrdit’ fungovanie
korekéného mechanizmu v oboch rovniciach. Celkova inflicia je podla neho
pritahovana k svojej dlhodobej rovnovahe skoro Styrikrat vicSou rychlostou.

MozZnosti rozvoja tejto prace by sme videli v modelovani d’alSich dvoch druhov
inflicie spominanych v praci (inflacia cien priemyselnych vyrobcov a inflacie cien
HDP) avzajomného porovnania rychlosti akymi su korigované ich odchylky od
dlhodobej rovnovahy. Urcite by bolo zaujimavé tiez vytvorenie zlozitejSich modelov,
kde by sa rozne impulzy prenasali do inflacie cez viacero rovnic.
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PRILOHY
Priloha 1

Zoznam hlavnych odborov, ich vah zroku 2003 a pocet reprezentantov v kazdom
odbore.

Odbor | Nazov odboru Stale V dhy v | Pocet
promile reprezentantov
01 Potraviny a nealkoholické napoje 185,03 138
02 Alkoholické napoje a tabak 51,42 11
03 Odevy a obuv 47,80 101
04 Byvanie, voda, elektrina, plyn a iné paliva 281,51 45
05 I::rll)i/ltok, bytové vybavenie a bezna udrzba 48.82 o1
06 Zdravotnictvo 16,43 38
07 Doprava 98,08 75
08 Posta a telekomunikéacie 38,61 20
09 Rekreacie a kultara 90,29 77
10 Vzdelanie 9,33 6
11 Hotely, kaviarne a reStauracie 73,03 39
12 Rozli¢né tovary a sluzby 59,66 71
Uhrnny index spotrebitel’skych cien 1000,0 712




Priloha 2

Polozky vylicené zo spotrebného kos$a:

1. PoloZky s maximalnymi cenami
a) stanovené Ministerstvom financii SR

= Cisté ngjomné v ndjomnych bytoch

» vodné a stocné

= elektrina

= zemny plyn pre domécnosti

= vybrané polozky lieckov a vykonov v zdravotnictve
= osobnd Zeleznicnd doprava

= 0sobnd autobusova doprava

= poStove sluzby

= telefonne a telegrafické sluzby

b) stanovené miestnymi organmi

» mestskd hromadna doprava
= tepelnd energia pre domacnosti
= sluzby spojené s byvanim (Cistenie a kontrola komina, odvoz
komundlneho odpadu, atd’.)
2. Polozky s vecne usmeriiovanymi cenami
= uhlie a koks
= vybrané polozky lieckov a vykonov v zdravotnictve
= Skolské a predSkolské stravovanie
» sluzby socidlnej starostlivosti
3. Poistenie, poplatky
= zadkonné poistenie motorovych vozidiel
» poplatky za rozhlas a televiziu
= poplatky za predskolské a Skolské vzdelanie
= poplatky za overenie podpisu v listinach, vydanie pasu, vypis z
registra trestov a iné poplatky za pravne tkony
» poplatok za psa

Polozky. u ktorych su eliminované cenové dopady vyplyvajuce z titulu dafiovych uprav,

ktoré vSak nie su vylucené zo spotrebného kosa:

DPH
spotrebné dane
dotécie.
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Priloha 6.1

Odhad rovnice jadrovej inflacie

Dependent Variable: DLOG(CPICORE)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2004:4

Included observations: 31 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.001577 0.001338 1.178730  0.2488
LOG(CPICORE(-1))-0.723*LOG(ULC(-2))  -0.072634 0.021858 -3.323030  0.0026
-0.391*LOG(PEU(-1))-1.98

DLOG(REG) 0.043931 0.014263 3.080160 0.0047
DLOG(CPICORE(-4)) 0.623838 0.096434 6.469038 0.0000
R-squared 0.805473 Mean dependent var  0.009753
Adjusted R-squared 0.783859 S.D. dependent var 0.011560
S.E. of regression 0.005374  Akaike info criterion  -7.494416
Sum squared resid 0.000780  Schwarz criterion -7.309385
Log likelihood 120.1634  F-statistic 37.26601
Durbin-Watson stat 1.974108 Prob(F-statistic) 0.000000

Vector Error Correction Estimates
Sample(adjusted): 1997:2 2004:4

Included observations: 31 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegrating Eq: CointEq1
LOG(CPICORE(-1)) 1.000000
LOG(ULC(-2)) -0.722534
(0.06753)

[-10.6990]

LOG(PEU(-1)) -0.390616
(0.09812)

[-3.98100]

C -1.979861




Priloha 6.2

Odhad rovnice jadrovej inflacie s reStrikciou na parametre vysvetl'ujucich premennych
dlhodobého vztahu

Dependent Variable: DLOG(CPICORE)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2004:4

Included observations: 31 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.001749 0.001312 1.333134  0.1936
LOG(CPICORE(-1)) -0.722*LOG(ULC(-2))  -0.076599 0.021322 -3.592458  0.0013
-0.278*LOG(PEU(-1)) -2.918

DLOG(REG) 0.047421 0.014192 3.341432 0.0024
DLOG(CPICORE(-4)) 0.599261 0.095878 6.250233 0.0000
R-squared 0.814555 Mean dependent var  0.009753
Adjusted R-squared 0.793950 S.D. dependent var 0.011560
S.E. of regression 0.005247  Akaike info criterion -7.542232
Sum squared resid 0.000743  Schwarz criterion -7.357201
Log likelihood 120.9046 F-statistic 39.53200
Durbin-Watson stat 2.062468 Prob(F-statistic) 0.000000

Vector Error Correction Estimates
Sample(adjusted): 1997:2 2004:4

Included observations: 31 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegration Restrictions:

B(1,1)=1

B(1,2)+B(1,3)=-1
Convergence achieved after 7 iterations.
Restrictions identify all cointegrating vectors
LR test for binding restrictions (rank = 1):

Chi-square(1) 2.109354
Probability 0.146401
Cointegrating Eq: CointEq1
LOG(CPICORE(-1)) 1.000000
LOG(ULC(-2)) -0.721802
(0.07088)

[-10.1836]

LOG(CENYEU(-1)) -0.278198
(0.07088)

[-3.92497]

C -2.918189




Priloha 6.3

Odhad rovnice celkovej inflacie s restrikciou na parametre vysvetl'ujucich premennych
dlhodobého vztahu

Dependent Variable: DLOG(CPI)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2004:4

Included observations: 31 after adjusting endpoints

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.007169 0.003543 2.023480 0.0527
LOG(CPI(-1))-0.538*LOG(ULC(-1)) -0.263583 0.103117 -2.556158 0.0163

-0.333*LOG(REG(-1))
-0.129*LOG(PEU(-1))-2.47

DLOG(CPI(-4)) 0.541075 0.122265 4.425423 0.0001
R-squared 0.708832 Mean dependent var  0.015539
Adjusted R-squared 0.688035 S.D. dependent var 0.029867
S.E. of regression 0.016682  Akaike info criterion -5.257191
Sum squared resid 0.007792  Schwarz criterion -5.118419
Log likelihood 84.48647  F-statistic 34.08227
Durbin-Watson stat 1.974647 Prob(F-statistic) 0.000000

Vector Error Correction Estimates
Sample(adjusted): 1997:2 2004:4

Included observations: 31 after adjusting endpoints
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

Cointegration Restrictions:

B(1,1)=1

B(1,2)+B(1,3)+B(1,4)=-1
Convergence achieved after 12 iterations.
Restrictions identify all cointegrating vectors
LR test for binding restrictions (rank = 1):

Chi-square(1) 1.700460
Probability 0.192228
Cointegrating Eq: CointEq1
LOG(CPI(-1)) 1.000000
LOG(ULC(-1)) -0.537690
(0.06285)

[-8.55477]

LOG(REG(-1)) -0.333470
(0.01803)

[-18.4948]

LOG(PEU(-1)) -0.128840
(0.05768)

[-2.23378]

C -2.469686




