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Abstrakt

V stcasnosti zaziva medzi autormi makroekonomickych prac rozmach teéria Real Bussi-
ness Cycles modelov. Jednym z hlavnych predpokladov tychto modelov je konvergencia
ekonomik k rovnovaznym stavom. Cielom naSej prace bude overit hypotézu, Ze vybrané eu-
ropske ekonomiky nekonverguju k svojim pevnym stavom, ale aj bez exogénne vstupujicich
sokov sa spravaju bez definovatelnych zékonitosti vplyvom cyklickej dynamiky v ramci svo-
jich atraktivnych mnozin. Nas predpoklad budeme postupne overovat pre makroekonomické

modely uzavretej a otvorenej ekonomiky.

Klacové slova: dynamika stavovych premennych, konvergencia k rovnovaznym stavom,

fazovy portét, stabilita pevného bodu, trajektoria
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Uvod

V tejto praci sa budeme venovat overovaniu hypotézy, ktora podla nasho nazoru vznika
ako prirodzena otazka pri studiu modernych makroekonomickych prac. V RBC (Real Bussi-
ness Cycles) modeloch sa predpokladaji racionalne o¢akavania agentov na trhu a do rovnic
vstupuji premenné vyjadrujice Soky v ekonomike, ktoré maji nulova strednii hodnotu
a konec¢nu disperziu. Vysledkom takto postavenych modelov je, ze skimané ekonomiky
konverguju k svojim rovnovaznym stavom a v pripade, Ze uz v rovnovaznom stave su, potom
sa pohybuju okolo tohto bodu v malych odchylkach s danou kone¢nou disperziou. Nasou
domnienkou vsak je, ze aj za predpokladu, Ze by do ekonomik Soky nevstupovali, ekonomiky
k svojim rovnovaznym stavom konvergovat nebudu, ale buda sa pohybovat v cykloch, pri-
padne aZ chaoticky v ramci atraktivnej mnoziny bez definovatelnych zakonitosti. A tak sa
moze stat, ze dva blizke stavy ekonomiky v ¢ase t mézu po koneénom pocte iterécii skoncit
v rozdielnych stavoch v rdmci svojej atraktivnej mnoziny.

Tuto hypotézu sa pokusime overit pouzitim realnych ¢asovych radov vybranych eurép-
skych ekonomik postupne na dvoch odlisnych typoch makroekonomickych modelov. Prvym
bude model pre uzavretu ekonomomiku, ktory spaja neoklasické a keynessidnske prvky a je
pouzity v praci Gomesa [7]. Druhym typom je model pre otvorenti ekonomiku, kde budeme
venovat pozornost modelu vymenného kurzu. Pdévodny ramec modelu pochédza z prace
Dornbuscha [4] a upravena verzia, ktort pouZijeme, vychadza z konstrukcie modelu pred-
staveného v praci Zhanga [18]. KedZe budeme pracovat prevaine s 2-rozmernymi dyna-
mickymi systémami, mozeme tak nase vysledky aj graficky podlozit fazovymi portrétmi.

Vsetky modely, ktoré v nasej praci predstavime, vnimaju ¢as ako diskrétnu veli¢inu, preto
si vystacime s tedriou viacrozmernych diferen¢nych rovnic. Potrebnu tedriu, ktorta opisujeme
v prvych dvoch ¢astiach prace, ¢erpame z prac Brunovského [3], Hala a Kogaka [9] a Zhanga

[18].



1 Viacrozmerné diskrétne dynamické systémy

Zéakladnou ulohou dynamickych systémov je najst matematicky aparéat na opis dlhodobého
casového vyvoja izolovaného systému v dosledku zmien v iom prebiehajicich. Matematicky
model takéhoto mechanizmu sa nazyva dynamickym systémom. V naSej praci vystacime
so sledovanim systému v oddelenych casovych intervaloch, preto sa budeme zaoberat len

systémami, ktoré sa nazyvaju diskrétne dynamické systémy.

Stavom dynamického systému nazyvame takt informéciu o iom, ktorej znalost v nejakom
¢asovom okamihu spolu so znalostou vnutornych zakonitosti vyvoja systému umoznuje pred-

povedat jeho vyvoj v nasledujucich ¢asovych okamihoch bez vplyvu vonkajsieho prostredia.

Viacrozmerny linedrny diskrétny dynamicky systém ma tvar
Tir1 = A.fl?t, (1)

kde x; € R™ je vektor endogénnych stavovych premennych systému v case t, x; =
(22, ..., 2T, A je nxn matica realnych &isel.

Trajektoriou dynamického systému (1) cez pociato¢ény stav xy nazyvame postupnost
bodov x(t) = z(t,x0),t = 0,1,2,..., ktora splia rovnicu (1), kde zo = x(0). Pre expli-

citny vypocet trajektorii tohto systému teda plati

z(t, xg) = Alag. (2)

1.1 Explicitny vypocet trajektorii

Aby sme mohli skimat asymptotické spravanie sa takéhoto systému, je potrebné vypoci-
tat mocniny matice A. Ozna¢me Ay, ..., \,, vlastné hodnoty matice A, z ktorych ziadne dve
sa nerovnaju a vy, ..., v, prislusné vlastné vektory k nim. V pripade, Ze matica A mé aspon
dve vlastné hodnoty rovnaké, postup odvodenia vSeobecného rieSenia je mierne pozmeneny.
Na tomto mieste ho v8ak z praktického hladiska nebudeme odvodzovat, ¢itatel ho moze vSak
néajst napriklad v praci Hale a Kogak [9].

Za vysSie uvedenych predpokladov potom plati

AUi = )\i’UZ', 1= 1, ., n,

resp. v maticovom tvare

AV = VA,



kde V' = (v1,v9, ..., v,) je regularna matica a A = diag(\y, ..., \,). Z toho dostavame

A=VAV!

At
Al =VAV =V VL
)\t

Jednoduchou transforméciou mézeme dosiahnut to, Ze sa nam tento systém rozpadne na

n nezéavislych jednorozmernych systémov. Nech
ry = Viy, (3)

potom plati
V.f‘tJrl - AVf‘t

Casova dynamika 7; sa riadi dynamickym systémom
Ty =V IAVE, = AZy,
¢o vdaka tvaru matice A implikuje dynamiku pre jednotlivé zlozky
‘%i+1 = )‘z@
S vyuzitim rovnice (2) dostaneme
Ty = e, (4)

pricom ¢; su jednoznacne ur¢ené pociatoénym stavom xy. Spatnou transforméciou dosta-

neme explicitné vyjadrenie pre rieSenie systému (1)

n

t

Ty = 5 CiViA;,
=1

kde konstanty ¢; s jednozna¢ne uréené ststavou rovnic » " | ¢;v; = .

V pripade, Ze matica A ma komplexnt vlastni hodnotu A\, ma vzdy aj vlastnt hodnotu
k nej komplexne zdruzent A. Rovnako aj vlastné vektory prislachajtce k tymto vlastnym
hodnotam st komplexne zdruzené vlastné vektory v a v. Napriek komplexnym vlastnym
¢islam a vlastnym vektorom musi dynamicky systém pre vSetky x;, ¢t > 0 nadobudat reédlne
hodnoty, pretoze xy je readlne a matica A neobsahuje komplexné ¢isla. Na zaklade tohto
pre realne xy plati

C1V 4 CU = X9 = Ty = C1V + EQU,

4



a teda
(Cl — éz)U + (51 — CQ)T).

KedZe v, v st vlastné vektory roznych vlastnych hodnot, su tieto vektory linearne nezavis-

1¢, z ¢oho vyplyva ¢; = é. V explicitnom vyjadreni trajektorii x; buda tak ¢leny s A, A mat

tvar
Ty = ... + QA + o+ ... = ..+ 2Re(cio\') + ...

Ak vlastni hodnotu A vyjadrime v polarnych saradniciach A = p(cos ¢ +isin ), p = ||
a ¢ = arctan A, potom plati ¢ # 0 a

N = p'(costp + isinto),

M = p(coste — isinte),
a teda vo vyjadreni z; bude ako dosledok komplexnych vlastnych hodnoét vystupovat ¢len

= ...+ p'(acostp + bsintp) + ...,

Ty = ... + N + 0N + .= ..+ 2Re(col’) + ..
pre vhodné vektory a a b.

1.2 Stabilita viacrozmerného dynamického systému

Rovnovaznym stavom (pevnym bodom) dynamického systému (1) nazyvame taky stav
x*, pre ktory plati x;, = z* = z, pre t > ty. Pre rovnovazny stav dynamického systému (1)

teda plati * = Ax*. Ak matica A — I je regularnal, potom ma linearny dynamicky systém
Ti41 = A.It.

jediny pevny bod 0. Nech |.| oznac¢uje Euklidovski normu v R”. Stabilita pevného bodu

systému (1) je potom ur¢end nasledujicou vetou.

Imatica A — I je regularna prave vtedy, ak A nemé vlastni hodnotu rovnu 1



Veta 1.2.1.  a) Ak su absolitne hodnoty vsetkijch vlastnych hodnét matice A < 1, potom
je 0 asymptoticky stabilny pevny bod.

b) Ak si absolitne hodnoty vsetkijch vlastnigjch hodnét matice A < 1 a vsetky vlastné

hodnoty s absolitnou hodnotou |.| = 1 si jednoduché, potom je pevny bod O stabilnyj.

c) Ak je absolitna hotnota asporn jednej vlastnej hodnoty A > 1, potom je pevny bod 0

nestabilng.

Dokaz nebudeme na tomto mieste uvadzat, nachadza sa v literatuire [3].

1.3 Afinny viacrozmerny diskrétny dynamicky systém

Afinnym viacrozmernym systémom nazyvame systém v tvare

T = Ay + b, (5)

kde vektory z, b € R™ a A je nxn matica. Ak je matica A — I regularna, potom ma

systém (5) jediny pevny bod, a to

¥ = (I—A)"'b.

Systém transformaciou prevedieme na linearny dynamicky systém tak, ze budeme skiimat
odchylky od pevného bodu y, = x; — x*. Dosadenim tejto transformécie do systému (5)
dostaneme

Yi+1 = A’yt-

7 tohto vyplyva, Ze o stabilite pevného bodu x* rozhoduju vlastné hodnoty matice A
a plati pren Veta 1.2.1.

V pripade, ze nehomogénna Cast systému b sa s ¢asom meni, hovorime o nehomogénnom
procese

Ti+1 = Al’t + bt.
Indukciou priamociaro dostaneme vztah pre explicitné vyjadrenie trajektorii

t+1
Ty = Atitol‘to + Z Atilisb(S).

s=to



2 Dvojrozmerné diskrétne dynamické systémy

Specialnu pozornost v teorii viacrozmernych diskrétnych dynamickych systémov budeme
venovat dvojrozmernym dynamickym systémom, inak nazyvanym aj planarne systémy.

Uvazujme planarny autonémny linearny diskrétny dynamicky systém:
Ty = an®y + ap; (6)

2 _ 1 2
Ty = G217, + 22Ty,

respektive v maticovom tvare

Ti41 = A[L’t,

kde z; = (xf,22)T a A je 2x2 matica.

Pevny bod z* tohto systému je jednoznac¢ne dany rovnicou
Ax* = 2",

¢o modzeme prepisat na podmienku (A — I)z* = 0. Ak je matica (A — I) nesingularna,
potom m4 tento systém jediny pevny bod a to z* = 0. Ak je matica (A — I) singularna,
systém méa pevnych bodov niekol'ko. V takomto pripade moéZzeme miesto dynamiky stavovych

premennych skimat ich odchylky od pevného bodu
Y =1 — 17,

¢im dostaneme linearny systém diferencénych rovnic
Yrr1 = Ays.

Teda vidime, Ze stabilitné vlastnosti pevného bodu x* # 0 st rovnaké ako pevného bodu
x* = 0. Na zéklade toho mozeme dalej predpokladat, Ze jediny pevny bod tohto systému je

z* = 0.

2.1 Fazové portréty a stabilita planarnych lineArnych systémov

Nech matica J = P~'AP vyjadruje Jordanov tvar matice A. Zavedenim transformécie
Yy =P 'a,
a jej aplikdciou na systém (6) ho mozeme prepisat do tvaru

Y1 = JYs, (7)



Yo = P_lilfo.
Kvalitativne vlastnosti systémov (6) a (7) st rovnaké, preto na analyzu stabilitnych
vlastnosti pouzijeme tvar systému (7).

Jordanov tvar matice A moéze nadobudat tri rozne kanonické formy v zavislosti od jej

vlastnych hodnot.

[. A mé rozne realne vlastné hodnoty \; # As.

Jordanov kanonicky tvar matice A je

A1 0
J = .
0 A2

Riesenie systému (7) je v takomto pripade jednozna¢ne dané rovnicami
yz = )\fyé, 1=1,2.

Na graficka ilustraciu dynamiky planarnych systémov pouzijeme fazové portréty. Fa-
zovy portrét systému je graf systému, ktorého osi reprezentuju jednotlivé stavové premenné
a v om st vykreslené diskrétne body [y}, y?] pre ¢ = 0,1,... Pre este lepsiu ilustraciu
casového priebehu jednotlivé body spojime ¢iarou a znazornime Sipkami zmenu stavu systé-
mu v case.

Aby sme vedeli jednoznac¢ne vyjadrit asymptotické vlastnosti pre ¢ — oo, skumajme

podiel stavovych premennych v Case ¢

Pre t — oo tak vieme povedat, Zze mozu nastat dva pripady limitného spravania sa
systému
yi ) 0 ak [M[>[Af,

_{ 0o ak |[Ai] < |Aql.

Pevny bod ma pripade roznych realnych vlastnych hodnét matice A jednu z nasledovnych

stabilitnych vlastnosti
e |\i| < |A2| <1 pevny bod je asymptoticky stabilny uzol,
e || > |A\2| > 1 pevny bod je nestabilny uzol,

e 0 < |)\|<1A|X|>1pevny bod mé charakter sedla,



X1

Obrazok 1: [A1| < |A2]| < 1 asymptoticky stabilny uzol Obréazok 2: [A1] > |A2] > 1 nestabilny uzol

N <
» <

X1

Obrazok 4: |\| < 1A |x2] = 1 asymptoticky stabilny

Obrazok 3: 0< || < 1,0 < [As] < 1 sedlo )
degenerovany uzol

o M| < 1A X =1 V [N =1AXN| <1 jepevny bod asymptoticky stabilny
degenerovany uzol.

Na nasledujicich obrazkoch st zobrazené fazové portréty pre jednotlivé kombinacie vlast-

nych hodnét A\ a .

II. A mé jednu dvojnasobni vlastni hodnotu A = A\ = Xs.

Jordanov kanonicky tvar matice A je
A1
J = .
0 A
Riegenie systému (7) v tomto pripade je
y = Nyo + Ny

yi = Nyg

a pre asymptotické spravanie podielu stavovych premennych pre ¢ — oo dostaneme

V pripade nasobnej vlastnej hodnoty matice A mé pevny bod jednu z tychto vlastnosti



e |\| <1 pevny bod je asymptoticky stabilny uzol,
e |\| > 1 pevny bod je nestabilny uzol,
e |\| =1 pevny bod ma charakter degenerovaného nestabilného uzla.

Fazové portéty pre jednotlivé pripady nasobnej vlastnej hodnoty A

X1

Obréazok 5: [A| < 1 asymptoticky stabilny uzol Obrézok 6: [A| > 1 nestabilny uzol

III. A mé komplexne zdruzené vlastné hodnoty A\;» = a£1¢3, [ #0.

a B
-3 ol

Vlastny vektor k vlastnej hodnote A\; = a + i3 definujme ako v; = [1 |7, a tak riegenie

]

Zavedenim transformacie systému polarnymi stradnicami r = /a2 + (32, § = tan~! <§)

Jordanov kanonicky tvar matice A je

J:

systému (7) dostaneme nasledovné

ye = (a +1ip)

a upravenim dostaneme rieSenie v tvare
yi = r'(y} costh + yg sin th)
y? = r'(—ys sintf + 2 cos th).
1/2 1 2
Definovanim r = <(y(1))2 + (y§)2> , cosy = 0 asiny = 2 mozeme riesenie prepisat
1_ ¢
y, = r'rocos(td — )

y? = —rlrosin(td — 7).

10



Stabilita takto zapisaného systému zavisi od hodnoty parametra r, ¢ize absolitnej hod-
noty komplexne zdruzenych vlastnych hodnét matice A. V pripade, ze r > 1, ma pevny bod
systému charakter nestabilného fokusu, ak » < 1, je pevny bod asymptoticky stabilny fokus
a v $pecialnom pripade r = 1 dostaneme centrum. Graficku ilustraciu fazovych portrétov

uvadzame nizsie.

Obrazok 7: »>1 nestabilny fokus

Obrazok 9: r<1 asymptoticky stabilny fokus Obrazok 10: » <1 asymptoticky stabilny fokus

11



3 Model kapitalu a zasob

V tejto kapitole predstavime model, ktory vo svojej praci pouzil O. Gomes [7]. Model
je postaveny pre uzavreti ekonomiku a spaja prvky aj neoklasickej, aj Keynesianskej teorie,
a tym vytvara model, ktory moéze davat ako vystup rast pri rovnovaznom pevnom bode
(neoklasicky model rastu) alebo endogénne vykyvy sposobené nelinedrnym vztahom medzi
premennymi modelu (Keynesianska tedria nerovnovahy). V nasledujicich ¢astiach odvodime
model a jeho stabilitné vlastnosti, aby sme mohli nasledne nakalibrovat parametre a overit

tak nasu hypotézu na vybranych ekonomikach podla kritérii, ktoré uvedieme nizsie.

Predpokladajme teda uzavretu ekonomiku, ktord pozostéava z velkého mmnoZstva ho-
mogénnych domacnosti a homogénnych firiem. Dalej predpokladajme, Ze v kazdom case
t =0,1,... je k dispozicii konstantna produktivna pracovna sila, ktora zodpoveda poctu
vSetkych zijucich v ekonomike. V modeli preto budi vystupovat premenné oznacené maly-
mi pismenami a budu vyjadrovat hodnoty premennych na obyvatela, resp. na pracujuceho
obyvatela. Tieto dva pojmy na zaklade predchadzajiceho predpokladu splyvaju.

Spotreba domacnosti je v kazdom case t = 0,1,... dana ako konstantné cast vystupu
ekonomiky

Ct:b'yta

kde ¢; € R, je spotreba na obyvatela v ¢ase t a y; € R, je hruby doméci produkt (dalej
HDP, resp. vystup) na obyvatela. Parameter b € (0, 1) vyjadruje hrani¢ny sklon doméacnosti
k spotrebe.

Jedinym produktivnym vstupom pre firmy je fyzicky kapitél, ktory vstupuje do ich pro-
dukénej funkcie. Vystupom produkénej funkcie je HDP ekonomiky dany neoklasickou pro-

dukénou funkciou v tvare
Y = f (kt)a

kde k; je fyzicky kapital na obyvatela a f(.) : Ry — R,. Na tomto mieste nebudeme
Specifikovat konkrétny tvar produkénej funkcie. Jej konkrétnymi tvarmi sa budeme zaoberat
neskor, nateraz viak aspoil uvedme, Ze nasa produkéné funkeia spliia zakladné neoklasické

predpoklady

e f je dvakrat spojite diferencovatelné: f € C?,
e f vykazuje klesajuce hrani¢né prijmy: f' >0, f” <0,

e f spliia podmienky: limy_o f/ = 400, lim_ 1o f' = 0.

12



Dynamika kapitalu v ekonomike je dana takto: kapital je v kazdom ¢ase znehodnoteny
o mieru depreciacie 6 > 0 a naopak akumulovany investiciami do ekonomiky. Nech i, € R

oznacuje investicie na obyvatela v ¢ase t, potom vyvoj kapitalu je dany rovnicou
kt+1 = kt —0- kt + it, ko dané. (8)

Nevyhnutnostou pre charakterizaciu procesu akumulécie kapitalu je poznat pravidlo,
ktoré stanovuje vyvoj investicii v case. To dostaneme z predpokladu, Ze trh tovarov sa
,nevycisti. Inak povedané, v kazdom cCase je v ekonomike nerovnovaha medzi vystupom
firiem a dopytom domécnosti. Z tohto dovodu je do modelu zavedend nova abstraktna

premennd stav tovarovych zasob, h; € R, ktora opisuje tito nerovnovahu v ¢ase
hiy1 = he + 1y — dy,  ho dané. 9)
Premennéa d; vyjadruje dopyt v ekonomike, pricom jej jej dynamika je dané rovnicou
di = ¢ + 1.

KedZe dynamika stavu tovarovych zasob je dané rozdielom medzi vystupom a dopytom,
moze nadobudat aj kladné aj zaporné hodnoty. V prvom pripade h; > 0, ked je na skladoch
kladny stav zasob, je v ekonomike docasnd nadprodukcia tovaru. Tento stav moze byt
sposobeny napriklad faktom, Ze firmy nie st schopné vyrobok predat hned po jeho vyrobent,
ale trva im to nejaky c¢as. V pripade, ak h; < 0, je v ekonomike nedostatocéna produkcia
tovaru a firmy nestacia uspokojit dopyt po vyrabanych vyrobkoch. To moze byt spdsobené
napriklad vyssou dobou dodavky tovaru k domacnostiam.

Tieto oneskorenia predaja a dodania tovarov si prirodzenym faktom ekonomickych akti-
vit. Navyse ich mdzeme chapat aj ako tazkost, resp. neschopnost firiem v danom momente
zmenit existujuce produkéné kapacity. Na dokonale konkurencénom trhu by bol prirodzenym
rovnovaznym stavom nulovy stav zasob tovarov na sklade, h; = 0. V tomto modeli to vsak
nepredpokladame, preto rovnovaha v dlhodobom horizonte nemusi nevyhnutne nastat pre
nulovy stav zasob. Naopak, moze byt aj kladné (v pripade rovnovahy pri nadprodukeii), aj
zaporné (pre nedostatocni produkciu).

Na skompletizovanie modelu je potrebné este charakterizovat vztahy pre agregovany
dopyt a agregovanu ponuku. Pre agregovany dopyt predpokladame, Ze vyvoj cien spotreb-

nych statkov v ekonomike je dany stavom zasob na jednotku dopytu

h )
Prr1=pr—0- d—t P, ho dané, (10)
t
kde parameter # > 0 vyjadruje citlivost cien na zmeny stavu zasob. Pre kladny stav zasob

teda nastéava oneskorenie predavania vyrobkov, a teda sila trhu je na strane domécnosti,
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a to tla¢i ceny smerom nadol. Ak su, naopak, zasoby v skladoch zaporné, v ekonomike je
nedostato¢na produkcia, ¢o dava vécsiu silu na trhu produkujicim firmam a tie zvysuju ceny

svojich produktov.

Definovanim inflacie, 7; € R v modeli m; = W mozeme predchadzajucu rovnicu
prepisat nasledovne
hy
Ty = -0 —. 11
dt (1)

Ponukova strana ekonomiky sa riadi jednoduchou Phillipsovou krivkou
T = A- T, (12)

pricom z; vyjadruje produkéni medzeru a téa je definovana ako rozdiel logaritmov vystupu

v Case t a potencidlneho vystupu y*
ry=1Iny — Iny*.

Pod potencialnym vystupom budeme rozumiet dlhodoby rovnovazny vystup za optimal-
nych podmienok. Tvar potencidlneho vystupu ekonomiky je logicky podmieneny tvarom
produkénej funkcie firiem a je rieSenim neoklasického optimaliza¢ného problému, preto ho
budeme Specifikovat neskor.

Parameter A € (0, 1) vyjadruje mieru cenovej flexibility. Pre hodnoty parametra blizko
nuly sa ceny prisposobuji velmi pomaly a, naopak, pre hodnoty blizko jednej sa ceny prispo-
sobuju velmi flexibilne. Z pohladu literatiry zaoberajicej sa novou Keynessianskou meno-
vou politikou vyjadruje rovnica (12) nova Phillipsovu krivku, ak plati zjednodusujtci pred-
poklad, Ze v ekonomike neexistuja nahodné vykyvy v produkeii, nakol'ko produkéné funkcia
je definované deterministickym procesom.

Spojenim rovnic vyjadrujicich agregovany dopyt a agregovant ponuku dostaneme vyraz
pre dopyt . _Q | h |
A Iny — Iny*
Je dolezité poznamenat, Ze spojenim tychto dvoch rovnic sme nevyjadrili rovnovahu

(13)

na trhu, ale len vyjadrili prepojenie medzi agregovanym dopytom a agregovanou ponukou
na trhu. Preto rovnovaznu hodnotu dopytu nemdzeme pocitat z tohto vztahu. Doévodom
su napriklad aj tieto dve situécie, ktoré moézu nastat na trhu: ked je dlhodobo h; = 0,
a teda ponuka na trhu sa rovna dopytu alebo situécia, kedy je produkéna medzera dlhodobo
konstantne nulova z; = 0, a teda troven produkcie je rovné potenciélnej. Vztah (13) slazi na
vyjadrenie hodnoty agregovaného dopytu pri nenulovej tirovni zasob a nenulovej produkénej
medzere. 7 vysSie uvedenej definicie dopytu d; dalej prirodzene oc¢akavame kladni troven
dopytu. KedZze pre podiel parametrov flexibility plati % > 0, kladny dopyt vyzaduje jeden

z nasledujuicich pripadov
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e stav zasob je kladny a aktuélna droven vystupu je pod droviiou potencialneho vystupu,
e stav zésob je zdporny a troven aktualneho vystupu je vyssia ako potencidlny vystup.

Prvy pripad, ked je produkéna medzera zaporné, vyjadruje v ekonomike obdobie recesie.
V takomto obdobi je pre ekonomiku typicky nadbytok ponuky, a teda produkujice firmy ma-
ju problémy predévat svoje vyrobky, pretoze dopyt nedokaze pokryt vyrobu. V druhom pri-
pade hovorime o expanzii v ekonomike, produkéna medzera je kladné, stav zasob na skladoch
je negativny, a teda produkujice firmy nie st schopné svojou vyrobou plne uspokojit dopyt.

Teraz uz mame vsetky potrebné nastroje na definovanie 2-rozmerného diskrétneho dy-
namického modelu rastu, ktory spaja neoklasické a keynessidnske prvky s endogénnymi pre-
mennymi kapitdlom a stavom zasob. S vyuzitim rovnic (13) a (12) vyjadrujtcich podmienky
agregovaného trhu, predpokladu, Ze spotreba je v kazdom Case dana ako konStantné cCast

vystupu a rovnice (13) pre dopyt, dostaneme z rovnic (8) a (9) systém

0 h
kt+1:(1_5)'kt—x'm—b‘yt (14)
0 h
et = bt S T

kde y; = f(k;). Podiel parametrov citlivosti % budeme dalej povazovat za bifurkac¢ny

parameter tohto modelu.

3.1 Lokalna stabilita v modeli

Definicia 3.1. Ustdleny stav (pevny bod) systému (14) je mnoZina konstdnt {k, h,y,d, 7, ¢, i},

ktori dostaneme polozenim k = kyyy = ky a h = hyyy = hy v rovniciach (8) a (9).
Aplikovanim tejto definicie dostaneme nasledovné tvrdenie.

Tvrdenie 3.1.1. Pevny bod systému (14) existuge, je jediny a je charakterizovany nasledov-

nou skupinou vyrazov
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6.1=(1=0b)-f(k)

Doékaz. Existencia pevného bodu vyplyva z definovania systému. Vyrazy 1. — 6. dostaneme
jednoduchym aplikovanim uz znamych podmienok. Jedine¢nost rieSenia je zarucena konkav-

nostou neoklasickej produkénej funkcie. n

Systém (14) je nelinearny diskrétny dynamicky systém a na, to aby sme mohli skimat
jeho lokalnu stabilitu, musime systém linearizovat. Definovanim premennych ke =k — k

a hy = hy — h, ktoré vyjadruja odchylky aktualnych stavov premennych od ich rovnovaznych

AT
[g

Tvrdenie 3.1.2. Nutnou podmienkou pre asymptoticky stabilny pevny bod systému je x < 0.

stavov, mozeme systém prepisat do tvaru

k| _|1=0—(+3) - f(k) %2
L+ r®m L+5-2

it

kde 7 = In(y/y*).

Doékaz. Priamociaro dostaneme vyrazy pre stopu a determinant matice J

9

8~

Tr(J)=2—6— <b+%> - f'(k) +

+

(1=1b)-

SR
s
—~
2y
~—

1
I3

>

Det(J)=1-4 — (b+%) PR+ (1—0)

Lahko moZeme nahliadnut, Ze na zaklade tychto vyrazov plati

Det(J)=Tr(J) -1+ % (1 =0b)- f'(k)—4] -

S

7 teorie vieme, ze nutnou podmienkou asymptotickej stability pevného bodu je, aby
platilo 1 — Tr(J) + Det(J) > 0, ¢o mozno na zaklade vyssie uvedeného vyraz prepisat

na podmienku

0 — 1
—-1(1=0)-f'(k)=6|-=>0.
N (R R
Z tvrdenia (3.1.1) vieme, Ze % = ﬁ a teda nutni podmienku asymptotickej stability

mozeme prepisat do tvaru

>

(1—b)- {f’(%)—%} -%>0.

7 predpokladov o parametroch je zrejmé, ze @ je kladny, a teda na splnenie nutnej

podmienky musi nevyhnutne platit

%E) vy <yt A fIR) <

7>y A f(k) > %E)
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Vieme, Ze neoklasickd produkéna funkcia mé klesajice prijmy z kapitalu, ¢o znamené,
7e pridanim jednotky kapitalu na vstupe sa vystup zvysi o ovela mensiu ¢ast. Preto hrani¢ny
produkt kapitalu bude vzdy mensi ako priemerny produkt kapitalu pre akiukolvek jeho hod-
notu. Teda plati f/(k) < %E), ¢o implikuje fakt, ze nutnou podmienkou asyptotickej stability

pevného bodu je zapornd produkéna medzera T < 0. ]

Tvrdenie (3.1.2) nam inymi slovami hovori aj to, Ze obe vlastné ¢isla matice J su v ab-
soliitnej hodnote mensie ako jedna. Této podmienka ndm vSak nehovori, ako sa jednotlivé
premenné dostali do svojho pevného bodu. Mohlo ist o pripad monotonnej konvergencie (ak
st obe vlastné ¢isla matice realne a kladné), oscilatorickej konvergencie (ak st obe vlastné
¢isla matice redlne a sicasne maji rozne znamienko) alebo Spiralovitej oscilacie s klesaju-
cou amplitidou (ak su vlastné ¢isla komplexné). Nasledujuce tvrdenie nam déva nutna

podmienku, kedy je pevny bod uzol a kedy fokus.

Tvrdenie 3.1.3. Prepokladajme, Ze T < 0. Ak existuje stabilny pevny bod systému (14),

potom ak navyse plati nasledujica podmienka, tak tento pevny tento bod je stabilny uzol
1 /60\2 o 1 1 _
—— (=) =1 ===Z(b==7)-F(K] -
(27)? <)\> { 2 2 ( E) A )]

—1+5+(b+%) - f(k) + [1—%—%- (b—%) -f’(E)]2>0.

Ak plati opacnd nerovnost, potom je pevny bod stabilny fokus.

1
T A

2
Dokaz. V pripade, ak plati rovnost Det(J) = (TTT(J)> , st obe vlastné ¢isla matice rovnaké

2
a rovnaju sa hodnote T'r(J)/2. Nad touto parabolou, t.j. ak plati Det(J) > (TTT(J)) , st obe

2
vlastné ¢isla realne a pod parabolou, t.j. Det(J) < (TTT(J)) , su vlastné ¢isla par komplexne
zdruzenych ¢isel. Dosadenim vyrazov pre stopu a determinant matice J vyjadrenych v dokaze

Tvrdenia (3.1.2) dostaneme po jednoduchych tpravach dokazovani nerovnost. O

Tvrdenie (3.1.3) nam dava len nutné podmienky na asymptoticky stabilny uzol a fokus.

Nasledujuce tvrdenie nam hovori o postacujicich podmienkach.

Tvrdenie 3.1.4. Pevny bod je lokdlne asypmtoticky stabilny, ak okrem T < 0 platia nasle-

dovné nerovnosti

i) [2=6+1=b)- (k)] -2-2+4-26+2-(b+21)f(k)>0

—_

i) [L—6+1=b)-f(k)]-L-2—6—(b+21) f(k)<O
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Dékaz. Vlastné ¢isla matice lezia vnitri jednotkového kruhu, ak platia suc¢asne nasledujice
tri nerovnosti 1 — Tr(J) + Det(J) > 0, 1 + Tr(J) + Det(J) > 0, 1 — Det(J) > 0. Prva
z nich sme pouzili na dokaz Tvrdenia (3.1.2) dosadenim vyrazov pre stopu a determinant do

zvysnych dvoch nerovnosti dostaneme vyrazy i.) a ii.). O]

Centrom nasho zaujmu je zavislost stability pevného bodu od bifurkacného parametra
%. Tvrdenie (3.1.4) udava dve kritické hranice pre %, staci preto z tychto dvoch nerovnosti
bifurka¢ny parameter osamostatnit a urcit, ktora z nerovnosti udava horni a ktora dolnu
hranicu. Uz vieme, Ze hrani¢ny produkt kapitalu v pevnom bode je mensi ako priemerny pro-
dukt kapitalu, 0 < f/ (E) < %E) a tiez, comu sa rovné priemerny produkt kapitalu v pevnom

bode, %E) = %, ¢o implikuje platnost nerovnosti

[2—6+(1—b)-f’(E)}-%< [2—5+(1—b)1i_b]-%=[2—25]-%<0,
L5 (1=)- )] 2 < [L-d+(-b)>] 2 =[1-2] > <0,

Posledné podmienka v oboch pripadoch plati na zaklade predpokladu o zépornej pro-

duké¢nej medzere a teda vyrazy pred bifurkacnym parametrom % st zaporné. Ak oznacime

¢__4—26—|—2-(b+%)-f’(%) '_
[ I T S 70 B

o+ (b+2) (k) ‘
T s (b (R

potom moézeme podmienky i.) a éi.) prepisat do tvaru

?

0
X<¢a
0

X>90.

Ako dosledok Tvrdenia (3.1.4) plati, Ze za predpokladu T < 0 a bifurka¢ného parametra
ohrani¢eného mnozinou
% € (¢, 9).
je pevny bod asymptoticky stabilny. V pripade, ze by vyraz ¢ daval mensie ¢islo ako ¢,
pre dany pevny bod systému pripad asymptotickej stability nastat nemoéze. Este je potrebné
dodat, ze pre pripady zaporného ¢ sa na zaklade predpokladov postavi ¢ = 0. Nasledujtce

tvrdenie hovori o dynamike systému v takomto pripade.
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Tvrdenie 3.1.5. V pripade zdapornej produkcnej medzery T < 0 a kladnej hodnoty ¢ mozu
nastat okrem asymptotickej stability pevného bodu este tieto dva pripady:

Stabilitnd sedlovd cesta

5

nestabilita, pre

b <o
A

Dokaz. Stabilitni sedlovii cestu dostaneme, ak niektoré z vlastnych ¢isel matice J je mensie
ako —1. To plati pre 1 4+ Tr(J) + Det(J) < 0, z ¢oho po dosadeni vyrazov pre stopu
a determinant dostaneme prvi nerovnost z tvrdenia.

Pevny bod je nestabilny pre komplexné vlastné ¢isla, t.j. 1 — Det(J) < 0. O

Prechod pevného bodu medzi jednotlivymi stabilitnymi mnozinami hovori o tom, Ze st
prekrocené bifurka¢né body. V pripade prechodu z pevného bodu z mnoziny asymptoticke;
stability do mnoziny stabililnej sedlovej cesty, teda ked jedna z vlastnych hodndt sa stane
mensSou ako —1, nastava flip bifurkécia, vdaka ktorej sa z pevného bodu stava cyklus. Pre pri-
pad prechodu vlastnych hodnot z redlnych ¢isel do komplexnych, ¢ize pre prechod z mnoziny
asymptotickej stability do mnoziny nestability, vidime v tomto modeli Neimark-Sackerovu
bifurkaciu. V stlade s predpokladom % > 0 musia byt vSetky bifurka¢né body kladné.

Doteraz sme sa zaoberali len pripadom zapornej produkénej medzery. Dalsie tvrdenie

nam da odpoved na otézku, aka je dynamika modelu v pripade, ked je & > 0.

Tvrdenie 3.1.6. Nech T > 0. Pevny bod md stabilitni sedlovi cestu, za podmienky

fe< o+ (b+1)-f(k) 4—25+2-(b+§)-f’(%).f>
\ .

— T , —
1—6+(1-=0)- f'(k) 2—0+(1-=0)- f(k)
Inak je pevny bod nestabilny.

Dékaz. Za predpokladu kladnej produkénej medzery je porusena podmienka 1 — Tr(J) +
Det(J) > 0, a teda jedno vlastné ¢islo matice bude vzdy véicsie ako 1. To znamené, Ze mozu
nastat len dva pripady: pevny bod bude stabilny iba v jednej svojej dimenzii alebo bude
nestabilny v oboch. Pokial platia su¢asne podmienky: 1+7r(J)+ Det(J) > 0a 1—Det(J) >
0, tak nastava pripad jednej dimenzie stabilnej, t.j. ma stabilnt sedlovi cestu, ¢o pre hodnoty
stopy a demetrminantu matice J zodpovedé intervalu z tvrdenia.

Ak je poruSené este jedna z tychto podmienok, teda ani jedno z vlastnych ¢isel matice

nie je v absolutnej hodnote mensie ako jedna, pevny bod systému je nestabilny. ]
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Nestabilita pevného bodu mé dve rozdielne trajektorie, ktorych tvar zavisi od toho, ktora
z podmienok je porusena. Ak plati 1+7r(J)+ Det(J) < 0 a sacasne 1 —Tr(J)+ Det(J) < 0,
obe vlastné hodnoty si realne, jedna je vicsia ako 1 a druh& mensia ako —1. V tomto
pripade budu trajektorie osilovat od pevného bodu so zvac¢sujicou sa amplitidou. Ak je
1 — Det(J) < 0, divergencia trajektorii je uréené existenciou nestabilného fokusu.

Na pripad, kedy mé pevny bod stabilnti sedlovii cestu sa pozrieme blizsie. O spravani sa

trajektorii hovori toto tvrdenie.

Tvrdenie 3.1.7. Nech z > 0 a sticasne bifurkacnij pammeter splia podmienku z Turdenia

(3.1.6). Potom je pevny bod systému sedlovy a trajektorie sa spravaji podla rovnice

(1+3) 1@ "

1-M+2.

ht:—

S

kde Ay je vlastnd hodnota matice J, ktord je mensia ako 1.

Dékaz. V pripade, ze pevny bod je sedlo, potom ma matica J vlastné hodnoty |\| < 1

al26|\a| > 1. Trajektoria k pevného bodu je v takomto pripade uréena vyrazom

ht:_'i‘;f‘t)

kde v} a v? st zlozky vlastného vektora vy prislichajtuceho k vlastnej hodnote A;. Pre v}

a v? plati

<1+é>-f’(E)-v}+(1—A1+§§)-uf:().
T

Ak polozime vi = 1, potom vlastny vektor v; = 1 ( ) S® N Dosadenim zloziek
1-M+51

vlastného vektora do rovnice pre dynamiku trajektorii dostaneme vyraz z tvrdenia.

]

Z Tvrdenia (3.1.7) vyplyva, ze v pripade splnenych predpokladov narast kapitalu v ¢ase
t sposobi pokles trovne zasob v tom istom cCase a naopak.

Pevny bod moéZze byt naruSeny zmenami v hodnote ktoréhokolvek z parametrov. Ak sa
napriklad stant ceny tovarom menej prisposobivé, ¢ize hodnota parametra A bude klesat,
na zaklade Tvrdenia (3.1.1) vieme povedat, Ze kym rovnovazna hodnota kapitalu & nie je ov-
plyviované hodnotou tohto parametra a zostane rovnaka, na druhej strane rovnovazna hod-
nota zasob h bude nizsia. Z predchidzajiceho Tvrdenia (3.1.6) vidime, e sklon trajektorie
bude v absolitnej hodnote mensi a trajektoria sa tak stane plytsou. Efekt na konvergenciu
k sedlovému pevnému bodu bude taky, zZe pri poklese parametra citlivosti A bude pri danej

zmene kapitdlu zmena stavu zasob nizsia ako pred zmenou parametra .
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ket
Obréazok 11: Vplyv zmeny parametra A

3.2 Specifikicia produkénej funkcie

Ako sme vyssie uviedli, v tejto ¢asti dodame modelu poslednt chybajtcu ¢ast - konkrét-
ny tvar neoklasickej produkénej funkcie. Budeme sa zaoberat postupne Cobb-Douglasovov
a CES produkénou funkciou.

Aj hodnota potencidlneho vystupu y* dostane konkrétny tvar. Potencidlny vystup je
definovany ako stabilny vystup, ktory dostaneme z rieSenia optimalizacného problému -

maximalizovania tzitkovej funkcie

+oo
max Z B U(cy)
=0

kt+1_kt:f(kt)_ct_5'kt
ko - k(O),

kde 3 € (0,1) je diskontny faktor.
Ako funkciu uzito¢nosti budeme uvazovat jednoducht logarimicka funkciu U(e;) = In¢.

RieSenim tohto optimaliza¢ného problému je diferenc¢na rovnica pre spotrebu
cor1 =0 (1 =0+ f(k)) - c.

Pre pevny bod plati ¢* = ¢4 = ¢, z ¢oho dostaneme, ze f'(k*) = 1/6 — (1 — 9)
a potencialny vystup ekonomiky je definovany ako y* = f(k*).
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3.2.1 Cobb-Douglasova produkéna funkcia

Prvy pripad neoklasickej produkénej funkcie, ktory Specifikujeme, je Cobb-Douglasova
produkéna funkcia

f(ke) = A~k

Parameter A > 0 vyjadruje technologicky pokrok a a € (0,1) je elasticita kapitalu.

S touto produkénou funkciou je hodnota potencidlneho vystupu definovana uz len pomocou

e (N
15— (1-0) |

Pre pevny bod, ktory bol definovany v Tvrdeni 3.1.1, dostavame vyjadrenie len pomocou

1/(1-a)
— [(1-b)-A
k_<_6 ) |

Pre tento tvar produkcnej funkcie je droven rovnovazneho kapitalu zvySovana vysSou

parametrov

konstant

aroviou technologického pokroku a vyssou elasticitou kapitalu. Naopak, ¢im je nizs$ hrani¢ny
sklon k spotrebe domécnosti a depreciacia kapitalu, tym je tato rovnovazna troven kapitalu
nizsia.

Rovnovazny stav zasob vyjadreny cez konstanty je rovny

a/(1-a)
N o e (10 (1-b)-(1/8-(1-9))
h= =gt )<T> .1n< o )

Vplyv niektorych parametrov na rovnovazny stav zasob nie je mozné odvodit priamo

z jeho tvaru, preto by bolo potrebné skimat jednotlivé parcidlne derivicie. To vSak nie je
pre naSe ucely nevyhnutné zalezitost, preto ich na tomto mieste odvodzovat nebudeme.

Pre tuplnost este uvadzame rovnovazne stavy pre spotrebu, investicie a inflaciu

a/(1-a)

1-0

c=D. AY(O=) [ Z_~
C 5 s

i=[(1=0b)- A=) goa/l=a)
a-A -m(“‘b)'(l—ﬁ—(l—@))

-0

KedZe uZz vieme konkrétne tvary pre rovnovazny vystup aj pre potencidlny vystup,
mozeme urcit podmienku, ktora bude urcovat znamienko rovnovaznej produkénej medze-
ry. Pripomenme, ze T = In(y — y*), z ¢oho po dosadeni konktrétnych vyrazov vystupy

dostaneme

@ ,1n<<1—b>'<1/5—<1—6>>>
o a-o '
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Teda znamienko produkénej medzery je uréené vyrazom vnutri logaritmu. V pripade za-
pornej produkénej medzery, kedy moze nastat pripad asymptotickej stability pevného bodu,

musi byt tento vyraz mensi ako jedna, ¢o sa d& prepisat do podmienky

(1—-3)/B+6-(1—a)
(1-p8)/B+06

b>

3.2.2 CES produkéna funkcia

V tejto casti uvedieme druhy pripad neoklasickej produkénej funkcie, a to CES funkeciu,
ktora mé tu vlastnost, Ze dava konstantni elasticitu substitticie medzi jednotlivymi vstupmi
produkénej funkcie. Z tvaru produkénej funkcie vynechavame parameter m, respektive ho
staviame rovny 1

flk)=A-la-k'+(1—a) e

Parameter A > 0 rovnako ako v Cobb-Douglasovej produkénej funkcii vyjadruje tech-
nologicky pokrok, a € (0,1) je vahovy parameter - vyjadruje, aky vplyv ma na vystup
ekonomiky kapital a aky praca (v naSom pripade rovna jednotke), a nakoniec parameter
Y € (—o0,1) \ {0}. Elasticita substiticie medzi pracou a kapitdlom je 1/(1 — v), teda pre
limitny pripad, kedy parameter ¢ — 0 je elasticita rovna jednej a CES funkcie mé rov-
naky tvar ako C-D produkéna funkcia. Druhym limitnym pripadom je ¢y = 1, vtedy je
elasticita subtiticie CES funkcie rovna nekonec¢nu, ¢o znaci, ze praca a kapital st dokonale
zamenitelné faktory. Poslednym limitnym pripadom je ¢» — —oo, vtedy je CES funkcia
rovna Leontiefovej produkénej funkeii s pracou a kapitalom ako dokonale nezamenitelnymi
faktormi.

Potencidlny vystup v ekonomike s takouto produkénou funkciou je

/v v/(1-v)
. _ (1—a)-z _ (/B —-(1=9)

V pevnom bode je rovnovazny kapital rovny
(1—a)'/¥
sy MY

<((1—b)~A) - a)

7 hladiska vplyvu parametrov A, § a b je rovnovazny stav kapitalu v modeli s CES

E:

funkciou kvalitativne rovnaky ako v pripade C-D produkénej funkcie. Dosadenim rovnovazne-
ho kapitalu do produkénej funkcie mame vyraz pre rovnovazny vystup ekonomiky

1/
1—a)-
y=A- —( @) w] ,  kde w:( 0

w—a (1—b)-A)w'
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Tak ako v predchédzajicom pripade, aj teraz vieme urc¢it konkrétny tvar pre produként

medzeru

_ . (1— ). WM. (z—a)/?
T=In(y/y") = ln<(w —a)l/Y (1 —a)l/¥. le).

Asymptoticka stabilita pevného bodu vyzaduje zaporni produkéni medzeru, T < 0,

a teda musi platit
(=)o =

7 toho dostavame podmienku

w >z

a po vyjadreni w a osamostatneni hrani¢ného sklonu k spotrebe domécnosti - b dostaneme
podmienku asymptotickej stability modelu

J

b>1_m.

3.3 Vyber pozorovanych krajin

Na overenie naSej hypotézy potrebujeme vybrat ekonomiky, na ktoré moézeme vyssie
predstaveny model aplikovat. Nakolko model predpokladd uzavreta ekonomiku, ¢o vsak
v realite tazko povedat o nejakej ekonomike, okrem svetovej ekonomiky, zvolili sme ako
kritérium index otvorenosti ekonomiky. Tento index sa vo vSeobecnosti pouziva na definiciu
toho, ako velmi je dané ekonomika otvorené pre zahrani¢ny obchod.

open — EX +IM

pen = —y

pricom E'X oznacuje export ekonomiky v beznych cenach, I M import v beznych cenach

a Y hruby domaci produkt v beznych cenéch. Prirodzene, vSetky tri veli¢iny st v rovnakych
jednotkéach, konkrétne v nasom pripade v milionoch EUR.

Cim je ekonomika otvorenejsia, tym vyssie hodnoty tohto indexu dosahuje. Kritickou
hodnotou je open = 1, kedy pre hodnoty vyssie ako 1 hovorime, Ze ekonomika je otvorena,
inak ju mézeme oznacit ako skor uzavreta.

Index sme urcili na zaklade kvartalnych dat pre vsetky euréopske ekonomiky. Na zaklade
pozorovanych vysledkov sme si zvolili pre model tieto Styri krajiny: Francizsko, Talian-

sko, Spanielsko a Velkt Britdniu. Ako kritérium sme zvolili hodnotu indexu otvorenosti

pre vsetky dostupné roky nizsiu ako 0, 6.
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Na obrazku uvadzame ¢asovy rad hodnot indexu otvorenosti pre vybrané krajiny a pre porov-

nanie uvadzame v grafe aj index otvorenosti slovenskej ekonomiky:.

b

@\
@4\ xéﬁ&

R i ) .
s & & & &
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Obrazok 12: Otvorenost vybranych eurépskych ekonomik

3.4 Kalibracia modelu

Na kalibraciu modelu sme pouzili kvartalne ¢asové rady jednotlivych premennych podla

nasledujucej tabulky.

premenna popis jednotky | zdroj
Y Hruby domaci produkt mil. EUR | Eurostat
C Konecna spotreba doméacnosti mil. EUR | Eurostat
I Investicie (Gross fixed capital formation) mil. EUR | Eurostat
p Cenovy index v domacej ekonomike - CPI index Eurostat

population Pocet obyvatelov OECD
i trokova miera (Statne dlhopisy s 10 ro¢nou maturitou) OECD

Tabulka 1: Zdroje dat
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Pre jednotlivé krajiny sme pouzili idaje za tieto obdobia

krajina | irokova miera | ostatné Casové rady
Spanielsko 1995q1 - 2008q4 198091 - 2008q4
Francuzsko | 1995ql - 2008q4 1978q1 - 2008q4
Taliansko | 1995q1 - 2008q4 1980q1 - 20084
Velka Britania | 1995q1 - 2008q4 1972q1 - 2008q4

Tabulka 2: PouZité ¢asové rady

Casoveé rady sme sezonne ocistili pomocou softvéru EViews s vyuzitim metody sezonneho
ocistenia Census X12. Aby sme pracovali v jednote s predstavenym modelom, jednotlivé
premenné sme preratali na osoby.

Parametre b, «, € a A sme odhadli z dat pomocou metédy najmensich Stvorcov. Pre kazdy
z ¢asovych radov sme odhadli rovnovaznu hodnotu pomocou Hodrick - Prescott filtra, ktorého
popis na tomto mieste nebudeme uvadzat. Je mozné ho najst napriklad v praci [15]. Parame-
tre sme néasledne odhadli z ¢asovych radov odchyliek aktuélnych hodndét od rovnovaznych
hodnot.

Parameter diskontného fakturu (5 sme urcili na zédklade rovnice

1
=1
kde 7 je priemer trokovych mier za dané obdobie.

Depreciacia kapitalu sa vo vSeobecnosti v makroekonomickych modeloch uvazuje ako
malé ¢islo zvicsa v rozmedzi § € (0,05, 0, 1), preto sme sa rozhodli pouzit hodnoty rovnaké
ako autor modelu Gomes.

Parametre CES produkénej funkcie a a 1) nebudeme odhadovat. Pouzijeme odhad z préce
Zemana a Senaja [17]. Vo v8eobecnosti sa vahovy parameter a zvykne pouzivat ako stred
povoleného intervalu, teda aj my polozime a = 0,5. Elasticita substiticie sa zvykne brat
ako ¢islo blizke 0, preto sme zvolili tento parameter rovny 1 = 0, 01.

Nakoniec abstrahujeme od exogénneho technologického pokroku v modeli, a preto pa-
rameter technologického pokroku A sme zvolili rovny 1.

Este ostéava urcit pociatotné hodnoty pre vypocet ¢asovych radov premennych modelu.
Pre jednotlivé krajiny sme pociatocny ¢as t = 0 zvolili podla prislusnych ¢asovych radov.
Pociato¢ni hodnotu zasob sme zvolili nulovt, teda hg = 0. Pre vypocet poc¢iatocénej hodnoty

kapitalu sme pouzili paramater @ = 1/3 z Cobb-Douglassovej produkénej funkcie, ktory
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pouzil autor O. Gomes. Ostatné hodnoty ¢asového radu sme vypocitali na zéklade rovnice
o akumulacii kapitalu (8).

Pre vsetky pozorované krajiny teda pociatocné podmienky endogénnych premennych
modelu maju tvar

ho = yo — do,
ko = yg.

Aplikovanim vyssie uvedenej metodiky sme dostali kalibraciu modelu pre jednotlivé kra-

Jiny

Spanielsko Taliansko

parameter odhad zdroj parameter odhad zdroj
b 0,5994  vlastny odhad b 0,5668  vlastny odhad
o 0,3333 0O.Gomes e 0,3333 0O.Gomes
) 0,067 0O.Gomes ) 0,067 0O.Gomes
16} 0,9487  vlastny odhad 16} 0,9465  vlastny odhad
a 0,5 Zeman & Senaj a 0,5 Zeman & Senaj
Y 0,01  Zeman & Senaj P 0,01  Zeman & Senaj

Francizsko UK

parameter odhad zdroj parameter odhad zdroj
b 0,7688  vlastny odhad b 0,6294  vlastny odhad
Q 0,3333 0.Gomes Q@ 0,3333 0.Gomes
) 0,067 0O.Gomes ) 0,067 0O.Gomes
I} 0,9538  vlastny odhad I} 0,9513  vlastny odhad
a 0,5 Zeman & Senaj a 0,5 Zeman & Senaj
P 0,01  Zeman & Senaj P 0,01  Zeman & Senaj

3.5 Odhad bifurka¢ného parametra

V tejto ¢asti uvedieme odhady bifurka¢nych parametrov pre jednotlivé pozorované eko-
nomiky a na zaklade nich interpretujeme vysledky pre pevné body modelu kapitalu a zasob.
Najprv sa pozrieme na model, ktory uvazoval premenu kapitdlu na vystup za pomo-
ci Cobb-Douglassovej produkénej funkcie. Na zéklade vysSSie uvedenej kalibracie modelu

dostaneme odhady pre potencidlny a rovnovazny vystup ekonomiky. Teda dostaneme aj
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rovnovaznu hodnotu produkénej medzery, ktora nam urci, aké stabilitné vlastnosti moze

pevny bod nadobudat.

épanielsko Franctiizsko Taliansko UK
y* 1,6593 1,6991 1,6424  1,6797
U 2,4452 1,8576 2,5428  2,3518
z 0,3878 0,0892 0,4371  0,3365

Tabulka 3: Odhad produkénej medzery pre C-D funkciu

Odhad produkénej medzery na zaklade tohto modelu je kladny pre vSetky pozorované
ekonomiky. Z tohto nam na zéklade vyssie predstavenych vlastnosti vyplyva, Ze pre pevny
bod takto nakalibrovaného systému moze nastat bud nestabilita alebo stabilitna sedlova
cesta. Definitivnu odpoved nam dava odhad bifurka¢ného parametra pre jednotlivé krajiny,
na zaklade ktorého dostaneme odhady vlastnych hodnot matice J, ktoré urcuja stabilitné

vlastnosti pevnych bodov.

Spanielsko Franctuzsko Taliansko UK
% 0,3826 0,0398 0,0138  0,0817
A 0,9448 0,1971 0,8099  0,8732
A2 1,7976 1,0248 1,0074  1,0855

Tabulka 4: Odhad vlastnych hodnot pre C-D funkciu

Pevny bod modelu kapitalu a zasob definovany vyssie je na zéklade odhadnutych vlast-
nych hodnot sedlovy pevny bod pre vsetky krajiny. Jednotlivé sedlové body st vykreslené

aj s trajektoriami na nasledujtcich fazovych portrétoch.

hoof

] 15 -10 5

Obrazok 13: Spanielsko - sedlovy pevny bod Obrazok 14: Taliansko - sedlovy pevny bod

28



Obrézok 15: Francizsko - sedlovy pevny bod Obréazok 16: Verka Britania - sedlovy pevny bod

Osi fazovych portétov st reprezentované premennymi & a h, ktoré vyjadruja odchylky
od rovnovazneho stavu v jednotlivych ¢asoch. Na grafoch moéZeme Tahko najst stabilnu
sedlovii cestu, pozdlz ktorej trajektorie odchyliek v koneénom ¢ase dokonverguji k pevnému
bodu, a teda premenné kapital k£ a stav zasob h dosiahnu svoju rovnovaznu hodnotu. Tato
stabilna cesta je urcena vlastnym vektorom, ktory prislicha k vlastnej hodnote Ay, ktora lezi
mimo jednotkového kruhu. V pripade, Ze sa odchylky od rovnovaznych stavov nachadzaji
mimo tejto stabilnej cesty, budi sa s ¢asom zvécSovat a nikdy tak nedosiahnu rovnovéazny

stav.

Pre CES produc¢nt funkciu sme dostali postupne pre potenciadlny vystup, rovnovazny

vystup a rovnovaznu produkéni medzeru takyto odhad.

épanielsko Franctiizsko Taliansko UK
y* 42774 4,4939 41876  4,3880
U 6,1770 3,5048 6,6995  5,6981
z 0,3675 -0,2486 0,4699  0,2613

Tabulka 5: Odhad produkénej medzery pre CES funkciu

Pre ekonomiku Francuzska sme dostali odhad rovnovaznej produkénej medzery zéporny,
a teda v tomto pripade je splnena nutné podmienka asymptotickej stability pevného bodu.
Na zaklade toho mozeme urcit odhady vlastnych hodnot matice J pri pouziti CES pro-

dukénej funkcie, ktoré urcuju stabilitné vlastnosti pevnych bodov.
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épanielsko Francizsko Taliansko UK
% 0,3826 0,0398 0,0138  0,0817
A1 0,9536 1,0233 0,7462  0,7874
A2 1,7377 1,2269 1,0038  1,0484

Tabulka 6: Odhad vlastnych hodnét pre CES funkciu

Z tabulky vidime, ze ekonomiky Spanielska, Talianska a Velkej Britanie, pre ktoré bol
odhad rovnovaznej produkcénej medzery kladny, sa pevné body opét spravaji ako stabilné
sedlové body. Pre ekonomiku Francuzska, ktorej odhad rovnovaznej produkénej medzery bol
zaporny, sme dostali obe vlastné hodnoty mimo jednotkového kruhu. Pevny bod mé tak

charakter nestabilného uzla.

Pre graficki ilustraciu opét uvadzame fazové portréty pevnych bodov.

Obrazok 17: Spanielsko - sedlovy pevny bod Obrazok 18: Taliansko - sedlovy pevny bod

of

Obrazok 19: Velka Britania - sedlovy pevny bod
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V tejto casti sme predstavili 2-rozmerny model pre uzavreti ekonomiku, ktorého en-
dogénne premenné boli fyzicky kapitdl a stav zasob. Model sme sa rozhodli na zéklade
uz vyssie uvedenych dévodov kalibrovat a skiimat pre ekonomiky Spanielska, Franctzska,
Talianska a Velkej Britanie. Pri pouziti Cobb-Douglassovej produkénej funkcie maja pevné
body pre vSetky ekonomiky sedlovy charakter, na zaklade ktorého bud budu konvergovat
ku svojim rovnovaznym stavom, alebo sa budu od nich vzdialovat. Zavedenim CES pro-
dukénej funkcie sme dostali pre tri ekonomiky opét stabilny sedlovy pevny bod. V pripade
Franciizska ma na zaklade odhadu vlastnych hodnot pevny bod charakter nestabilného uzla.
Tento fakt je spdsobeny zapornou rovnovaznou produkénou medzerou, ktori sposobuje vyssi
sklon domacnosti k spotrebe v tejto ekonomike.

Vysledky hovoria jednoznacne o tom, zZe tieto ekonomiky st si navzajom podobné vo svo-
jej makroekonomickej dynamike. Na zaklade dosiahnutych odhadov pri pouziti dvoch neo-
klasickych produkénych funkeif sa priklaname k nézoru, ze pevny bod tohto modelu v pripade

vSetkych styroch ekonomik je sedlovy so stabilnou sedlovou trajektoriou.
Nasa hypotéza sformulovana v ivode teda zostava nateraz nepotvrdena. Na zaklade pred-

staveného modelu pre vybrané eurdpske krajiny sme nepotvrdili nas predpoklad, Ze ekono-

miky nebudi konvergovat k svojim rovnovaznym stavom.
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4 Model vymenného kurzu

V predchadzajicej casti sme venovali pozornost modelu, ktorého hlavnym predpokladom
bola uzavreta ekonomika. Teraz prejdeme o krok d'alej a priblizime sa k realite. Budeme sa
zaoberat modelom pre otvoreni ekonomiku a predstavime variant modelu vymenného kurzu,
ktory bol prvykrat publikovany R. Dornbuschom [4].

Napriek tomu, Ze model bol publikovany pred vySe 30 rokmi, méa vzhladom na jeho
pomernu jednoduchost stale Siroko aplikovatelné pouzitie. Model predpokladéd domécu
krajinu mali vzhladom na velkost svetového trhu a otvorent v zahrani¢nom obchode.
Jadro modelu tvoria dve jednoduché rovnice. Prva z nich vyjadruje arbitraznu podmienku

pre irokové miery, tzv. trokovia paritu
it = %‘i‘ Et<€t+1 — et); (17)

kde i oznacuje nominalnu arokovi mieru na domacom trhu, 7 nominalnu arokovd mieru
na zahrani¢nom trhu, e¢; logaritmus nominalneho vymenného kurzu, ktory uvazujeme v tvare
pocet jednotiek domécej meny na jednotku zahrani¢nej meny a operator E(.) je funkciou
ocakavania agentov na trhu na zaklade informacie z ¢asu t. Vzhladom na velkost zahrani¢nej
ekonomiky uvazujeme troveii nominalnej arokovej miery v zahraniéi ¢ ako exogénnu pre-
mennu. Rovnica (17) hovori, Ze ak st doméce a zahrani¢né dlhopisy dokonalé zamenitelné
a pohyb na svetovom trhu dokonale volny, jediny rozdiel, ktory agent zaplati pri nakupe
zahrani¢ného dlhopisu, je rovny oc¢akavanej zmene nominalneho vymenného kurzu.

Druhou rovnicou vstupujicou do modelu je LM krivka charakterizujica domaci trh
penazi

M/P=Y?.i",

ktoru vsak budeme pouzivat v logaritmickom tvare

m—p, = —ni; + ¢y. (18)

m vyjadruje logaritmus ponuky penazi v ekonomike, p je logaritmus ceny na domacom
trhu a y logaritmus domaceho HDP. Parametre n > 0 a ¢ > 0 vyjadruju flexibilitu tirokovych
sadzieb a HDP. Pre jednoduchost budeme nasledovat ramec pévodného modelu a budeme
uvazovat ponuku penazi ako exogénne dant.

Na skompletizovanie modelu potrebujeme vsak este rovnicu agregovaného dopytu a rovnicu

dynamiky cien. Na tomto mieste predstavime modifikovanti verziu modelu z prace Zhanga

18]
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4.1 Verzia modelu podl'a Zhanga

Nech ¢ vyjadruje redlny vymenny kurz. Definujeme ho nasledovne

Gt = € +D— Py,

kde p je logaritmus cenovej trovne zahranicia, ktori uvazujeme v modeli ako exogénnu
premennd.

Rovnica agregovaného dopytu v domécej ekonomike sa riadi nasledovnou dynamikou

Yo =0(er +p—pi) — (i — pror + D). (19)

Tento tvar rovnice agregovaného dopytu predstavil Dornbusch [4]. Parametre § > 0
a o > 0 st parametre flexibility vymenného kurzu a trokovej miery. S vyuzitim definicie

realneho vymenného kurzu mézeme rovnicu (19) napisat v tvare

yt:(S'Qt—U(QtH—C]t‘I—Z)- (20)

Rovnica dynamiky cien na domacom trhu ma tvar

Per1 — P = a(ye — 7)), (21)

kde g je potencialny vystup ekonomiky pri plnej zamestnanostou. Budeme ho v modeli
uvazovat ako exogénne dany. Rovnica dynamiky cien na domécom trhu hovori, ze kladna
produkéné medzera v ekonomike déva silu produkujtcej strane, a to vedie k zvySovaniu cien.
Parameter a je v tomto pripade opét kladny parameter flexibility.

Rovnice (17), (18), (20) a (21) tvoria model so §tyrmi endogénnymi premennymi yZ, i;, p;
a q;. Aby sme mohli I'ahSie analyzovat dynamiku tohto modelu, zredukujeme jeho dimenziu,
a budeme skiimat model dvoch rovnic s dvomi endogénnymi premennymi.

Predtym je eSte potrebné definovat operator ocakavania agentov na trhu E;(.). Nakol'ko
Dornbusch [4] vo svojom modeli abstrahuje od neistoty agentov na trhu, mézeme oc¢akavani

hodnotu zmeny vymenného kurzu v rovnici (17) nahradit jeho aktuélnou hodnotou
Ei(er1 —e) = epp1 — ey

S vyuzitim tohto faktu a dosadenim rovnic (17) a (20) do rovnice (21), po tuprave

dostaneme prva rovnicu modelu
Pri1 — pr = adqy — a0 (g1 — @) — aoi — a.
Druht rovnicu dostaneme dosadenim (17) do (18)
m — (1+n)pe — ¢§ + npes1 = —n(qer1 — @) — 1i.
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Systém tychto dvoch rovnic ma jediny pevny bod. Z druhej rovnice dostaneme, ¢omu je

rovna rovnovazna cenova uroven
* o —
P =mni+m— ¢y,

ktora je rasticou funkciou exogénne danej tirokovej sadzby zahranic¢ia a ponuky penazi
v doméacej ekonomike a klesajucou funkciu potencidlneho vystupu.

Rovnovazny redlny vymenny kurz je rovny

=it ig
= —1 —
q 5 6y’

Cize je rasticou funkciou zahrani¢nej trokovej miery a potencidlneho vystupu domaéce;j
ekonomiky.

V modeli osamostatnime na [avej strane p;11 a ¢;41, a tym dostaneme jednoznac¢né vyrazy
pre dynamiku endogénnych premennych modelu v ¢ase

n—ao(l+mn) ad aom — nay — ¢aocy

n(l—oca) ' 1—aa%+ n(l — ao)

Pi+1 =

= (e (- =l mn_ugb? o

Ak definujeme p; = p; —p* a ¢; = ¢; — ¢*, potom transformaciou mozeme systém prepisat

na tvar
n—ao(l+mn) . ad

7](1 _ O'Oé) Dt qt

= G 0125
Qi1 = n(1 — ao) pe 1—ao %

respektive v maticovom tvare

~ —ao(1 A
lpt-f—l] _ [nn(l(al_)n) lfgo ] . [pt
~ 1 ad A
de+1 T0—ao) - 4t

Vlastné hodnoty tejto matice urcuju stabilitné vlastnosti tohto dynamického systému

Pt+1 =
1—ao

D
q

-y (22)

a tie st jednozna¢ne dané rovnicou
A2 =M, — Tr(A)A12 + Det(A),

kde Tr(A) je stopa matice A, teda stucet diagonalnych prvkov a Det(A) je determinant

matice A.
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4.2 Vyber pozorovanych krajin

Ako sme uz vyssie povedali, ziadnu zo svetovych ekonomik nemézeme povazovat za doko-
nale uzavretd ekonomiku v zahrani¢énom obchode, preto budeme kalibraciu parametrov mod-
elu robit pre vSetky Styri doteraz pozorované ekonomiky. Budeme tak moct porovnat vysled-

ky pre model, ktory predpoklada ekonomiku uzavreti a model pre ekonomiku otvoreni.

4.3 Kalibracia modelu

Na kalibraciu modelu sme pouzili kvartélne ¢asové rady jednotlivych premennych podla

nasledujucej tabulky.

premennéa popis jednotky zdroj

Y Hruby doméaci produkt mil. EUR Eurostat

p Cenovy index v domacej ekonomike - CPI index Eurostat
population Pocet obyvatelov OECD

i arokova miera (Statne dlhopisy s 10 ro¢nou maturitou) OECD

q efektivny vymenny kurz Eurostat

i zahrani¢na trokova miera (Statne dlhopisy s 10 roénou maturitou) Eurostat

m menovy agregat M2 mil. EUR | narodné centralne banky !

Tabulka 7: Zdroje dat

Pre jednotlivé krajiny sme pouzili idaje za tieto obdobia

krajina 7 agregat M2 ostatné casové rady
Spanielsko 1990q1 - 2008q4 | 1997q1 - 2008q4 1980q1 - 2008q4
Francizsko | 1990q1 - 20084 | 1997q1 - 2008q4 1978q1 - 2008q4
Taliansko | 1990q1 - 2008q4 | 1997q1 - 2008q4 1980q1 - 2008q4

Vel'ka Britania

1990q1 - 2008q4

1997q1 - 2008q4

1972q1 - 2008q4

Tabulka 8: Pouzité ¢asové rady

Casové rady HDP a M2 (menovych agregitov) sme opét sezonne o€istili a prepocitali
na jedného obyvatela.

Na odhad potencidlneho vystupu ekonomiky 7 sme pouzili Hodrick - Prescott filter.
Ked7Ze sme potencialny vystup odhadovali z kvartalnych dat, pouzili sme rovnako ako v praci

[15] hodnotu vyhladzovacieho parametra A = 1600.

27Zdrojom st konkrétne stranky néarodnych centralnych bank www.nbs.sk, www.banque-france.fr,

www.bancaditalia.it, www.bde.es, www.bankofengland.co.uk
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Urokovi mieru zahrani¢ia ¢ sme dostali tak, Zze pre kazda zo skimanych krajin sme
urc¢ili 15 krajin, ktoré maja najvacsi podiel na zahrani¢cnom obchode danej krajiny. Vahy
tychto krajin v zahrani¢cnom obchode domacej ekonomiky sme potom prenasobili trokovymi
sadzbami v jednotlivych krajinach. Takto sme dostali pre kazdu z naSich styroch skimanych
ekonomik ¢asovy rad vazenej zahranic¢nej urokovej sadzby, ktora odraza zahrani¢ny obchod
prislusnej ekonomiky:.

Vsetky ostatné parametre pre model vymenného kurzu sme odhadli pomocou linearnej,

resp. multilineadrnej regresie. Vysledna kalibracia pre jednotlivé ekonomiky vyzera nasle-

dovne
Spanielsko Taliansko
parameter odhad zdroj parameter odhad zdroj
) 1,9000 vlastny odhad 4] 1,8977  vlastny odhad
o 10,4193 vlastny odhad o 3,8820 vlastny odhad
Q 0,1493  vlastny odhad « 0,0350  vlastny odhad
¢ 0,6159  vlastny odhad 10} 0,5957  vlastny odhad
n 10,5065 vlastny odhad n 8,6285  vlastny odhad
Francizsko UK
parameter odhad zdroj parameter odhad zdroj
) 1,9452  vlastny odhad 0 1,9049  vlastny odhad
o 5,1404  vlastny odhad o 2,9018  vlastny odhad
Q 0,0632  vlastny odhad « 0,1117  vlastny odhad
10} 0,6332  vlastny odhad ¢ 0,7400  vlastny odhad
i 10,6946 vlastny odhad n 20,1321 vlastny odhad

Vlastné hodnoty matice A, ktoré urcuja stabilitné vlastnosti modelu, maja po dosadeni

odhadnutych parametrov pre jednotlivé krajiny tieto hodnoty

‘ gpaniclsko Franctuzsko Taliansko UK ‘
A 1,7080 1,0594 1,0581  1,0412
A2 1,0686 0,7138 0,8467  0,6203

Tabulka 9: Odhad vlastnych hodnot

O stabilitnych vlastnostiach pevného bodu modelu vymenného kurzu, ktory sme defino-

vali vyssie, rozhoduju vlastné hodnoty matice A. Na zéklade predstavenej teorie v 2. kapitole
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vidime, Ze vlastné hodnoty pre tri zo Styroch pozorovanych krajin hovoria o tom, Ze pevny
bod pre tieto ekonomiky je sedlo. Konkrétne ide o krajiny Taliansko, Francuzsko a Velku
Britaniu. Na nasledujtcich fazovych portétoch st zobrazené stabilné sedlové pevné body pre

jednotlivé ekonomiky.

Obréazok 20: Taliansko - sedlovy pevny bod Obréazok 21: Franctzsko - sedlovy pevny bod

Obrazok 22: Velka Britania - sedlovy pevny bod

Na fazovych portétoch vidime stabilni trajektériu pozdlz jedného z vlastnych vektorov,
ktory prislicha k absolitnej hodnote || < 1. Téato stabilné sedlova trajektoria vyjadruje to,
7e bod (p; )T, ktory sa v nejakom ¢ase t nachddza na nej, v kone¢nom ¢ase dokonverguje
k svojmu pevnému bodu. Ak sa naopak tento bod (p; ¢:)? nachiddza mimo tejto stabilnej
trajektorie, potom budi odchykly od pevného bodu s ¢asom narastat.

Na zaklade kalibracie parametrov modelu vidime, Ze vlastné hodnoty pre ekonomiku
épanielska hovoria o tom, zZe pre tento model je pevny bod nestabilny uzol. Teda odchylky
od rovnovazneho stavu pre obe endogénne premenné sa ¢asom nebudi zmensovat, ale prave
naopak, budu narastat.

7 odhadnutych parametrov pre jednotlivé krajiny moézeme pozorovat, ze parametre flex-
ibility redlneho vymenného kurzu ¢ a flexibility HDP ¢ st pre vSetky uvazované ekonomiky

takmer rovnaké. Vyrazne odlisnym od ostatnych je len odhad parametra flexibility domace;j
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nominélnej trokovej miery z LM krivky pre ekonomiku Velkej Britanie. Dévodom je, Ze
ostatné krajiny patria uz dlhsiu dobu do spolo¢nej menovej tinie a teda ich trokové sadzby su
v poslednych rokoch takmer rovnaké. Nestabilita, ktora vykazuje pevny bod pre ekonomiku
Spanielska v takto skonStruovanom modeli, je sposobena vyssimi hodnotami parametrov
o a «a. Tie st sposobované vyssou flexibilitou cien v domécej ekonomike, ktoré vstupu-
ja do odhadov tychto parametrov. Priklahame sa vSak k nazoru, Ze rovnako ako ostatné
ekonomiky, aj pevny bod Spanielska by sa mal spréavat ako sedlovy pre tento model vymen-
ného kurzu.

Rovnako aj vlastné hodnoty, ktoré urcuju stabilitné vlastnosti pevnych bodov a fazové
portéty nam ukézali, Ze nami vybraté ekonomiky st si navzajom velmi podobné. Az na je-
dnu vynimku sme ako vysledok dostali, Ze pevny bod pre obe verzie Dornbuschovho modelu
je stabilny sedlovy bod. Tieto krajiny nemaju teda spolo¢né len to, Ze patria medzi vicsie
a uzavretejSie ekonomiky, ale aj ich makroekonomické ukazovatele a makroekonomicky vyvoj
je velmi podobny. Dévodom je najma to, Ze patria do spolo¢nej politickej struktary a naviac

tri z tychto krajin patria este aj do spolo¢nej menovej tnie.

4.4 Rozsirenie modelu vymenného kurzu

V tejto casti rozsirime model vymenného kurzu o dalsie dve rovnice. Premenné zahrani¢néa
urokova miera ¢ a ponuka penazi v domacej ekonomike m vstupovali do modelu v predchadza-
jucej casti ako exogénne premenné. Teraz ich zahrnieme do modelu ako endogénne premenné,

ktorych dynamika sa nasledovnymi rovnicami
lpr1 = Vi,
My = Imy.
Nech i* a m* oznacuja pevné body jednotlivych rovnic, potom tranforméaciou zavedieme

nové premenné, ktoré vyjadruji odchylky aktuélnych hodnot od tychto pevnych stavov

~

th :it —?:*,

mt :mt—m*.

Na odhad rovnovaznej arovne zahrani¢nej arokovej miery i* a rovnovaznej ponuky penazi
v domécej ekonomike m* sme pouzili Hodrick - Prescott filter. Ich odhady sme nésledne
dosadili do rovnic pre #; a 7 a parametre v a ¥ sme odhadli pomocou AR(1) modelov

~

L1 = Vi,
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My = Ny

Odhad parametrov pre jednotlivé krajiny

Spanielsko Franctzsko Taliansko UK
0,6951 0,6960 0,6780  0,6917
9 0,9604 0,9126 0,7687  0,8465

=)

Tabulka 10: Odhad parametrov 9 a ~

Ak tieto dve rovnice zahrnieme do systému (22), dostaneme $tvorrozmerny systém, ktory
hovori o dynamike odchyliek aktualnych stavov endogénnych premennych od ich pevnych
bodov.

A —ao(14n) ol ao A

DPt+1 7717(1—001)17 l—ao 0 n(l—ao) P

- 1 ad 1 q

G| _ | wie 1T Tl Thmes| L | (23)
it—l—l 0 0 Y 0 it

e 0 0 0 9 iy

Stabilitné vlastnosti tychto modelov st uréené vlastnymi hodnotami matic jednotlivych

dynamickych systémov

gpanielsko Franctuzsko Taliansko UK
A 1,7080 1,0594 1,0581  1,0412
A2 1,0686 0,7138 0,8467  0,6203
A3 0,9604 0,9126 0,7687  0,8465
A4 0,6951 0,6902 0,6780  0,6917

Tabulka 11: Odhad vlastnych hodnot

Endogenizacia premennych - zahraniéna trokova miera ¢ a ponuka pefiazi v domécej
ekonomike m - nemohla ovplyvnit vlastné hodnoty, ktoré sme vypocitali pre 2-dimenzionalnu
verziu modelu. Tento fakt je spésobeny konstrukciou modelu. Odhadom parametrov -~y
a 1 sme dostali vlastné hodnoty A3 a A4 vnitri jednotkového kruhu pre vsetky skimané
ekonomiky. 7 toho vyplyva, Ze pre jednotlivé verzie modelu bude stabilita pevnych bodov

silne ovplyvnena stabilitou pevnych bodov prislusného 2-rozmerného modelu.
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Pre rozsirenu verziu modelu predstaveného v praci Zhanga [18] tak dostavame pre kra-
jiny Francuzsko, Taliansko a Velkd Britaniu 4-rozmerny stabilny sedlovy bod. Pri pohlade
na pevny bod v rovinach ¢ = p =0, g =m =0a q = ¢ = 0 vidime tento pevny bod
dokonca ako stabilny uzol. Pre épanielsko sa oproti 2-rozmernej verzii stabilita pevného
bodu zmenila z nestabilného uzla na stabilny sedlovy bod a v rovine § = p = 0 dokonca

na asypmtoticky stabilny uzol.

V tejto casti sme predstavili dve verzie modelu vymenného kurzu pre otvorené ekonomiky.
Ekonomiky, ktoré sme brali do uvahy, boli rovnaké ako v pripade modelu pre uzavreti
ekonomiku. Kalibraciou modelu, ktorta sme urobili prevazne pomocou H-P filtra, sme dostali
odhady jednotlivych parametrov, ktoré urcuji vysledné stabilitné vlastnosti pevnych bodov
pre jednotlivé krajiny. Vysledok vsak rovnako ako v modeli kapitalu a zasob nepotvrdil nase
ocakavania a predpoklady, ze ekonomiky nebudi konvergovat k svojim rovnovaznym stavom,
ale budu sa pohybovat v cykloch, resp. sa spravat chaoticky. Predpoklad makroekonomic-
kych modelov teodrie rastu a RBC modelov o konvergencii ekonomik k rovnovaznym stavom sa
nam na zéklade tohto modelu vymenného kurzu nepodarilo spochybnit. Ukézali sme vsak, ze
v niektorych pripadoch, konkrétne v pripade Spanielska, moze mat model nestabilny pevny

bod na zéklade nakalibrovanych parametrov z realnych dat.
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ZAver

Cielom nasej prace bolo na realnych ekonomikach overit hypotézu, ktora sme si stanovili
v uvode tejto prace. Podl'a nasho predpokladu sa stuc¢asné makroekonomické prace nezaober-
ajui overovanim podmienky konvergencie svetovych ekonomik k svojim rovnovaznym stavom.
Ta je v nich uvazovana ako prirodzena, a tak fluktuécie od rovnovaznych stavov mozu byt
sposobené jedine exogénnymi priddvanymi Sokmi. V nasej praci sme sa pokusili overit fakt,
7e aj za predpokladu, ked do ekonomiky nebudu vstupovat Soky, ekonomika nebude ¢a-
som konvergovat k svojmu pevnému bodu, ale bude sa pohybovat v ekonomickych cykloch,
popripade az chaoticky v ramci atraktivnej mnoziny.

V praci sme venovali pozornost dvom makroekonomickym modelom. Prvym je model
z prace Gomesa |7, ktorého hlavnym predpokladom je uzavreta ekonomika. Aby sme sa vyhli
predpokladu uzavretosti, rozhodli sme sa ako protipol pouzit model vyhradne pre otvoreni
ekonomiku, a to modifikdciu Dornbuschovho modelu vymenného kurzu z prace Zhanga [18].
Oba tieto modely viedli v kone¢nom désledku na dvojrozmerné diskrétne dynamické systémy.
Ich dynamiku sme tak I'ahko mohli zachytit na fazovych portrétoch.

Ako pozorované krajiny sme zvolili vybrané eurdpske krajiny. KedZe prvy model pred-
pokladal uzavreti ekonomiku, rozhodli sme sa ako kritérium vyberu pouzit index otvorenos-
ti, ¢ize pomer suctu exportu a importu na HDP. Spomedzi eurépskych ekonomik sme vy-
brali tie, pre ktoré bol index otvorenosti najnizsi. Konkrétne krajiny gpanielsko, Taliansko,
Franctzsko a Velku Britaniu. Pre druhy model, ktory je postaveny pre otvorentu ekonomiku,
sme pouzili rovnaké krajiny, a to hlavne z dvoch doévodov. Prvym je, Ze ziadna realna
ekonomika, okrem svetovej ekonomiky ako celku, nemoze byt povazovana za dokonale uza-
vrett, a preto takyto model viac odzrkadluje realitu. A druhym, ¢isto praktickym doévodom,
je moznost porovnania vysledkov pre tieto rozne modely.

Rozhodujicim faktorom pre determinovanie stability pevnych bodov bol odhad vlast-
nych hodndét matic prislusnych dynamickych systémov. Pre model s uzavretou ekonomikou
sme uvazovali dva druhy neoklasickej produkénej funkcie. Pri pouziti Cobb-Douglassove;j
funkcie sme dostali odhady vlastnych hodndét, ktoré charakterizuju stabilny sedlovy bod pre
vSetky ekonomiky. Maly rozdiel nastal pri pouziti CES produkénej funkcie, kedy si charakter
sedla zachovali tri z pozorovanych ekonomik. Pre Franciizsko sme kvoli vyssiemu odhadu
sklonu domécnosti k spotrebe dostali zdporny odhad rovnovaznej produkénej medzery. Obe
vlastné hodnoty vSak boli mimo jednotkového kruhu a pevny bod mal tak charakter nesta-
bilného uzla. Na zaklade podobnosti pozorovanych krajin a ziskanych makroekonomickych
poznatkov sa vSak priklaname k néazoru, Ze aj pevny bod pre ekonomiku Franctuzska bude

mat charakter sedlového bodu. Velkost jednej vlastnej hodnoty je natolko blizka hranici
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jednotkovej kruznice, Ze je pravdepodobné, ze odlisnost od ostatnych krajin vznikla nepres-
nostami pri kalibracii modelu pre tuto krajinu.

Pre model vymenného kurzu sme pre tri z pozorovanych krajin dostali rovnovazne body,
ktoré mali charakter sedla. Pre Spanielsko boli viak obe vlastné hodnoty mimo jednotkového
kruhu, ¢ize ekonomika sa mala podl'a tohto modelu vzdialovat od svojho pevného bodu. Opéat
je vSak velkost jednej vlastnej hodnoty natol'ko blizka ¢islu 1, Ze sa priklaname k nazoru, ze
aj v tomto pripade je pevny bod ekonomiky sedlovy.

Pouzitim tychto modelov na vybranych ekonomikach sa nam nas predpoklad potvrdit
nepodarilo. Oba modely vykazuju konvergenciu k rovnovaznym stavom, ktoré sa pre vsetky
skiimané pripady ukazali ako stabilné sedlové body.

MoZnym smerovanim dalSieho vyskumu v tejto problematike je napriklad analyza mo-
delov pre v8etky eurépske krajiny. Dalsou moznostou je uvazovat eurdpsku menovi tiniu ako
jednotnu ekonomiku a Studovat tak jej dynamiku MoZnym smerovanim dalSieho vyskumu
v tejto problematike je napriklad analyza modelov pre vSetky eurdpske krajiny. DalSou
moznostou je uvazovat eurépsku menovia tuniu ako jednotni ekonomiku a Studovat tak jej

dynamiku na zaklade predstavenych makroekonomickych modelov.
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Prilohy
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Spanielsko - pouzité data (pokracovanie)
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Francuzsko - pouzité data
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Francuzsko - pouzité data (pokracovanie)
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Taliansko - pouzité data
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Taliansko - pouzité data (pokracovanie)
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Velkéa Britania - pouzité déta
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Velka Britania - pouzité data (pokracovanie)
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