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Modelovy aparat na rychle odhady
vyvoja makroekonomickych ukazovatelov
slovenskej ekonomiky
(Vyuzitie konjunkturalnych a spotrebitelskych prieskumov)’

1. Uvod

Velmi aktualnym problémom, ktorého rieSenim sa Statisticka prax u nas za-
obera od vstupu SR do EU stéle intenzivnejsie, je priprava rychlych odhadov (flash
estimates) vyvoja zakladnych makroekonomickych ukazovatelov slovenskej ekono-
miky. V suCasnosti sa jedna o rychle odhady vyvoja HDP, zloziek jeho tvorby a pouzi-
tia v stalych a beznych cenach a celkovej zamestnanosti (podla metodiky ESA 95).
Rychle odhady vyvoja tychto ukazovatelov je Statisticky Grad Slovenskej republiky
(SU SR) povinny zverejfiovat vzdy do 45 dni po skoné&eni $tvrtroka, &ize 15 dni pred
zverejnenim oficialnej Statistickej spravy o zakladnych vyvojovych tendenciach v
hospodarstve SR v danom Stvrtroku.

Vo vyspelych krajinach predstavuju rychle odhady vyvoja hlavnych ukazovate-
lov na makrourovni neoddelitelnu sucast oficidlne dostupnych Statistickych informa-
cii. Zostavuju sa s podporou modelovych nastrojov a rovnaky Standard by sa mal
postupne dosiahnut’ aj u nas. V nasich podmienkach ma vSak vyskum v tejto oblasti
eSte len velmi kratku historiu. Prispel k nemu aj INFOSTAT, ktory sa danou proble-
matikou experimentalne zaoberal v ramci rieSenia ulohy Statnej objednavky "Vyvoj
modelov pre Statistické makroekonomické analyzy a prognézy vyvoja ekonomiky SR"
v rokoch 2002-2005.

Modelovy aparat, ktory bol vysledkom rieSenia danej ulohy v roku 2005 [9], sa
vyuzival ako podporny nastroj na zostavovanie rychlych odhadov vyvoja HDP a cel-
kovej zamestnanosti az do 3. Stvrtroka 2007. Tento aparat bol kazdy Stvrtrok vzdy
najskor aktualizovany a nasledne vyuzity v procese zostavovania rychlych odhadov.

V désledku toho, Zze koncom roka 2007 vykonal SU SR zé&sadnu reviziu asovych

! Tato praca bola podporovana Agenttrou na podporu vyskumu a vyvoja na zaklade zmluvy &. APVV-
0032-07.



radov tvorby a pouZzitia HDP v beznych cenach a zaroveri implementoval novu meto-
diku ich zostavovania v stalych cenach (na baze retazenia objemov), modelovy apa-
rat sa stal nepouzitelny. Vplyvom revizie a novej metodiky sa totiz pdvodné Casove
rady tvorby a pouzitia HDP v bezZnych a stalych cenach zmenili a tym vznikli aj uplne
noveé ¢asove rady vyvoja deflatorov jednotlivych zloziek tvorby a pouzitia HDP, vrata-
ne ¢asového radu deflatora HDP.

Obnovit' funkénost modelového aparatu na rychle odhady znamena rekon-
Struovat ho tak, aby bol prispdsobeny novej "revidovanej" realite. Vzhfadom na uve-
deny rozsah zmien v Statistickej udajovej zakladni, na ktorej je zalozeny, si to v sku-
to¢nosti vyZzaduje vybudovat uplne novy modelovy aparat. To predstavuje hlavny cief
projektu "Modelovy aparat na rychle odhady vyvoja zakladnych makroekonomickych
ukazovatelov slovenskej ekonomiky”, ktory INFOSTAT zacal rieSit v roku 2008 s po-
kracovanim v rokoch 2009 a 2010.

Vychodisko pre zostavovanie rychlych odhadov vyvoja makroekonomickych
ukazovatelov na StvrtroCnej baze predstavuju informacie o vyvoji vecne pribuznych
odvetvovych ukazovatefov, ktoré su v momente pripravy rychlych odhadov za pri-
slusny Stvrtrok uz zname. Su to teda informacie dostupné na mesacnej baze. Ich
zdrojom v8ak mézu byt nielen mesacné Casoveé rady kvantitativnych ukazovatelov,
ale aj mesacné Casoveé rady kvalitativnych ukazovatelov, Cize Casové rady vysledkov
konjunkturalnych a spotrebitelskych prieskumov. Vo vSeobecnosti je preto mozné
pristupovat ku konstrukcii modelového aparatu a tym aj k zostavovaniu rychlych od-
hadov troma spdsobmi, a to na zaklade vyuzitia informacii kvalitativneho charakteru,
informacii kvantitativneho charakteru a kombinaciou vyuzitia obidvoch typov informa-
cii suCasne.

Ciefom rieSenia projektu v roku 2008 je konS$trukcia a kvantifikacia modelové-
ho aparatu, ktory bude podporne vyuzitelny na zostavovanie rychlych odhadov na
zaklade vyuzitia informacii kvalitativneho charakteru. Tento typ informacii je totiz k
dispozicii najskér, a to bezprostredne po skon€eni kazdého mesiaca (a tym aj Stvrt-
roka), €o je jeho hlavna komparativna vyhoda vo i informaciam kvantitativheho cha-
rakteru®. VVysledky rie$enia 1. etapy projektu by teda mali prispiet k poznaniu, & a do

akej miery su informacie vyplyvajuce z vysledkov konjunkturalnych a spotrebitel-

2 Harmonogram rie$enia projektu predpoklada, Ze v 2. etape rieSenia (rok 2009) bude konstrukcia a
kvantifikacia modelového aparatu na rychle odhady zalozena na informaciach kvantitativneho charak-
teru a v 3. etape (rok 2010) na informaciach kvalitativheho a kvantitativneho charakteru su¢asne.



skych prieskumov S&tatisticky vyznamné pre vysvetlenie vyvoja zakladnych makroe-
konomickych ukazovatelov slovenskej ekonomiky?.

Konjunkturalne a spotrebitefské prieskumy, ich hlavné vysledky a vyznam, su
charakterizované v 2. kapitole tohto dokumentu. Metodologicky postup a vysledky
konstrukcie modelového aparatu na rychle odhady vyvoja HDP a celkovej zamestna-
nosti su prezentované v 3. a 4. kapitole. V 3. kapitole sa jedna o aparat v podobe
klasickych ekonometrickych modelov a ekonometrickych modelov vyuzivajucich prin-
cipy kointegracie a korekcie chyby, ktory je zaloZzeny na vysledkoch konjunkturalnych
a spotrebitelskych prieskumov, vo 4. kapitole ide o ARIMA modely, teda o modelovy

aparat vyuzivajuci principy Box-Jenkinsovej metodolégie®.

® Poznanie vazieb tohto typu je velmi doleZité, pretoze hospodarsky vyvoj v trhovej ekonomike neméa
trvale vzostupnu podobu, ale prebieha v konjunkturalnych cykloch. Tento teoreticko-empiricky pozna-
tok najnovsie potvrdzuje aktualny vyvoj svetovej aj slovenskej ekonomiky, ktorého charakteristickou
¢rtou je spomalovanie tempa ekonomického rastu v dosledku globalnej finanénej krizy. V suvislosti s
tym maju pre ekonomické subjekty a hospodarsku politiku podstatny vyznam informacie o bodoch
zvratu. K ich v€asnej identifikacii mézu prispiet’ aj rychle odhady vyvoja makroekonomickych ukazova-
tefov, ktoré sa budu vyznaCovat dostatoCnou mierou spofahlivosti. V tom spoc€iva hlavny ekonomicky
prinos vysledkov rieSenia projektu.

* Kedze ARIMA modely nie s zalozené na ekonomickej tedrii, z hfadiska ich konstrukcie nie su rele-
vantné ani vysledky konjunkturalnych a spotrebitelskych prieskumov. AvSak vzhladom na to, ze
ARIMA modely predstavuju velmi sofistikovany nastroj na extrapolaciu vyvoja €asovych radov, je
zrejmé, ze mézu byt uzito€nym nastrojom aj pre zostavovanie rychlych odhadov vyvoja makroekono-
mickych ukazovatelov.



2. Konjunkturalne a spotrebitel'ské prieskumy a ich hlavné vysledky

Konjunkturalne a spotrebitelské prieskumy (KSP) poskytuju ddélezité informa-
cie o aktualnom vyvoji ekonomiky, ktoré su prevazne kvalitativneho charakteru. Ich
vysledky sa velmi Siroko uplatfiuju aj v ekonomickom vyskume, hlavne pri identifikacii
bodov obratu v ekonomickom cykle. V suvislosti s tym sa KSP stali kiut€ovym dopln-
kom k oficialnym Statistickym informaciam kvantitativneho charakteru, ktoré su k dis-
pozicii az s relativne vefkym €asovym oneskorenim. O Specifickom vyzname KSP
svedCi skuto€nost, Ze sa pouZzivaju na monitorovanie ekonomického vyvoja nielen v
&lenskych krajinach EU resp. v eurozéne, ale napr. aj v krajinach OECD.

V SR vykonava KSP na mesacénej baze SU SR prostrednictvom dotaznikov
[8]. V ich vysledkoch su kazdy mesiac obsiahnuté nazory a o€akavania responden-
tov, tykajuce sa réznych aspektov ekonomickej aktivity v piatich sektoroch ekonomi-
ky, menovite v priemysle, stavebnictve, maloobchode, sluzbach a medzi spotrebitel-
mi°. V harmonizovanej podobe st KSP zdrojom informécii o irokom spektre ukazo-
vatelov, ktoré su uzito¢né z hladiska monitorovania cyklického vyvoja.

Prieskum v priemysle je prevazne kvalitativny. Hlavné otazky sa tykaju hodno-
tenia (do)terajSieho trendu vyvoja produkcie, aktualnej urovne objednavok a zasob,
ako aj oCakavaného vyvoja produkcie, cien predaja a zamestnanosti. NavysSe, ale na
StvrtroCnej baze, poskytuje tiez kvantitativnhu informaciu o miere vyuzitia vyrobnych
kapacit a o po¢te mesiacov, na ktoré je zaistena produkcia.

Prieskum v stavebnictve je vyznamnym zdrojom informacii o kratkodobom vy-
voji v tomto sektore. Poskytuje tiez vyluéne kvalitativne informacie s tym, Ze jedinou
vynimkou je kvantitativha informacia o pocCte mesiacov, na ktoré je zabezpecCena
produkcia.

Prieskum v maloobchode poskytuje vylu€ne kvalitativne informacie. Otazky sa
tykaju hodnotenia aktualneho vyvoja situacie v sektore z hladiska stavu zasob a oCa-
kavaného vyvoja trzieb (produkcie), novych objednavok a zamestnanosti.

Aj prieskum v sluzbach poskytuje len kvalitativne informacie. Tyka sa hodno-
tenia aktualneho vyvoja situacie v sektore a minulych resp. buducich zmien v ob-

chodnom obrate a zamestnanosti.

® SU SR ich vykonava podfa harmonizovanej metodiky odporucanej Europskou komisiou [10]. Prie-
skum medzi spotrebitelmi - tzv. Spotrebite/sky barometer - zabezpecuje Ustav pre vyskum verejnej
mienky (UVVM) pri SU SR.



Prieskum medzi spotrebitemi sleduje dva ciele. Zameriava sa na zber infor-
macii tykajucich sa jednak zamerov domacnosti mifiat a sporit, jednak faktorov, kto-
ré domacnosti povazuju za rozhodujuce z hladiska svojich rozhodnuti (minat’ resp.
sporit). Otazky sa preto tykaju finanénej situacie domacnosti, vSeobecnej ekonomic-
kej situacie, uspor a investicnych zamerov domacnosti. Aj prieskum medzi spotrebi-
tefmi poskytuje len kvalitativne informacie.

Aby boli informacie ziskané pomocou KSP €o najobjektivnejSie, su odpovede
respondentov na jednotlivé otazky najskér agregované pomocou vah a nasledne
vyjadrené v podobe konjunkturalnych sald. Konjunkturalne saldo predstavuje rozdiel
medzi pozitivnymi a negativnymi odpovedami na prislusnu otazku a je vyjadrené v
percentualnych bodoch. Casové rady sald z vysledkov KSP sa pri konstrukcii mode-
lovych nastrojov vyuzivaju bud samostatne v ich originalnej podobe alebo vystupuju
ako zlozky tzv. kompozitnych indikatorov dévery.

Z hladiska ciela rieSenia projektu v roku 2008, ktorym je kon$trukcia modelo-
vého aparatu na rychle odhady vyvoja HDP a celkovej zamestnanosti na baze vy-
sledkov KSP, je potrebné venovat pozornost najma referenénym ukazovatelom. Pre
vyvoj HDP je referenénym ukazovatelom indikator ekonomického sentimentu (zloze-
ny z indikatorov dévery), pre vyvoj celkovej zamestnanosti su referenénymi ukazova-

telmi indikatory oCakavanej zamestnanosti vo vybranych odvetviach.

2.1 Kompozitné indikatory dévery a ich ekonomicky obsah

Pomocou konjunkturalnych sald za vybrané otazky je pre kazdy z piatich sku-
manych sektorov konstruovany na mesacnej baze kompozitny (zloZzeny) indikator
dovery, ktory odzrkadfuje (jednym Cislom) vnimanie ekonomického vyvoja v prislus-
nom sektore. Cielom ich kons$trukcie je detailnejSie popisat vyvoj v danych odvet-
viach a tym pomoct s predstihom identifikovat mozné zlepSenie alebo zhorSenie ich
aktualnych vyvojovych tendencii.

Indikator dbvery v priemysle je kompozitny ukazovatel, ktory sa vypocitava
ako aritmeticky priemer konjunkturalnych sald (v percentualnych bodoch) urovne cel-
kového dopytu, stavu zasob hotovych vyrobkov (s opaénym znamienkom) a oCaka-
vaného objemu priemyselnej produkcie. VSetky tri zlozky, z ktorych vznika, maju rov-

naku vahu.



Indikator dévery v stavebnictve je kompozitny ukazovatel, ktory je vypocitany
ako aritmeticky priemer konjunkturalnych sald urovne celkového dopytu a oCakavanej
zamestnanosti. Ilch vahy su rovnaké.

Indikator dévery v maloobchode je kompozitny ukazovatef, ktory je vypocitany
ako aritmeticky priemer konjunkturalnych sald su€asnej a ofakavanej ekonomicke;j
(podnikatel'skej) situacie a stavu zasob tovarov (s opaénym znamienkom). VSetky ftri
zlozky maju rovnaku vahu.

Indikator dévery v sluzbach je kompozitny ukazovatel vypocCitany ako aritme-
ticky priemer konjunkturalnych sald urovne dopytu, podnikatelskej situacie a ofaka-
vaneho dopytu. Aj v tomto pripade maju vSetky tri zloZky rovnaku vahu.

Indikator spotrebitelskej dovery je kompozitny ukazovatel, ktory vyjadruje cel-
kovu oCakavanu spotrebitefsku ddéveru obyvatelstva. VypocCitava sa ako aritmeticky
priemer konjunkturalnych sald ofakavaného vyvoja ekonomiky, nezamestnanosti (s
opacnym znamienkom) a vyvoja finanénej situacie a uspor domacnosti.

DoterajSie vyvojové tendencie jednotlivych indikatorov dbévery - zachytené v
mesacnych €¢asovych radoch - mozno (spolu s ich dlhodobymi priemermi) zobrazit

graficky nasledovne®:
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1998 2000 2002 2004 2006 2008

Indikator dévery v priem ysle, saldo
Indikator dévery v priem ysle, priemer 1997-2007

® V tejto suvislosti je potrebné uviest, Ze konjunkturalne prieskumy v odvetvi sluzieb zagal SU SR vy-
konavat az v januari 2002. Hodnoty indikatora dovery v sluzbach za chybajice roky (1997-2001)
vznikli retropolaciou na zaklade ekonometrického modelovania.



-80

1998 2000 2002 2004 2006 2008

Indikator dévery v stavebnictve, saldo
Indikator dévery v stavebnictve, priemer 1997-2007

50

-20

1998 2000 2002 2004 2006 2008

—— Indikator dévery v maloobchode, saldo
—— Indikator dévery v maloobchode, priemer 1997-2007




70

10

1998 2000 2002 2004 2006 2008

Indikator dévery v sluzbach, saldo
Indikator dévery v sluzbach, priemer 1997-2007

-50 LLENLE LI LI (LI L L L L L L B LI B L LI

1998 2000 2002 2004 2006 2008

Indikator spotrebitelskej dévery, saldo
Indikator spotrebitelskej dévery, priemer 1997-2007




2.2 Indikator ekonomického sentimentu a jeho vyznam

Indikator ekonomického sentimentu (ESI) je - na rozdiel od odvetvovych indi-
katorov dovery - kompozitnym indikatorom, ktory odzrkadfuje nazory respondentov z
uvedenych odvetvi na su€asny a oCakavany ekonomicky vyvoj komplexne. Vypocita-
va sa ako vazeny aritmeticky priemer z uvedenych piatich Ciastkovych indikatorov
dovery. V dbésledku toho sa na makrourovni povazuje za referenény ukazovatel pre
medziro¢nu relativhu zmenu realneho HDP.

Pévodna verzia ESI, ktord SU SR publikoval az do marca 2007, bola vypogi-
tana ako vazeny aritmeticky priemer zo Styroch Ciastkovych indikatorov dévery (bez
vplyvu indikatora dévery v sluzbach). Indikator dovery v priemysle mal v iom vahu
40%, indikator dévery v stavebnictve 20%, indikator dévery v maloobchode 20% a
indikator spotrebitelskej dovery 20%. Aktualna verzia ESI vSak zohladrnuje uZ aj
vplyv indikatora dovery v sluzbach a oproti pévodnej verzii ESI ma zaroven rozdielnu
Struktaru vah - priemysel ma vahu 40%, stavebnictvo 5%, maloobchod 5%, sluzby
30% a spotrebitelia 20%.

Casové rady vyvoja pdvodného a aktualneho ESI mozno (spolu s ich dlhodo-

bymi priemermi) graficky zobrazit nasledovne:
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Z grafického zobrazenia vyplyva, ze zakladné vyvojové tendencie pévodného
a aktualneho ESI su vefmi podobné. Ich dlhodobé priemery za roky 1997-2007 su
sice odlisné, ale hlavny bod obratu v roku 1999 resp. zlom trendu v roku 2006, ktoré
mozno identifikovat' v ich vyvoji, vzajomne velmi dobre koreSponduju.

Rozdielna hodnota ich dlhodobého priemeru je désledkom nielen ich rozdiel-
neho zlozenia, ale aj odliSnych vah jednotlivych zloziek, z ktorych su vytvorené. Kym
dlhodoby priemer pévodného ESI za roky 1997-2007 je zaporny (-4.1), dlhodoby
priemer aktualneho ESI je kladny (10.2). Tento posun urovne dlhodobého priemeru
je primarne désledkom vplyvu indikatora dévery v sluzbach, ktory je suCastou aktual-
neho ESI (s relativne vysokou vahou) a ktory - mimochodom ako jediny spomedzi
uvedenych indikatorov dévery - doteraz vykazuje len kladné hodnoty.

Bod obratu a zlom trendu vo vyvoji (obidvoch) ESI su zaujimavé najma z toho
hladiska, Ze analyzované 11 ro¢né obdobie rozdeluju na tri Casti, ktoré sa €asovo
pozoruhodne dobre prekryvaju s doterajSimi politicko-ekonomickymi cyklami. V chro-
nologickom poradi ide o tieto tri obdobia: roky 1997 a 1998 (koniec 1. Stvorroéného
politicko-ekonomického cyklu - vliada V. Meciara), roky 1998 az 2006 (2. a 3. politic-



ko-ekonomicky cyklus - vlady M. Dzurindu) a roky 2006 a 2007 (sucast 4. politicko-
ekonomického cyklu - vlada R. Fica).

Hlavny bod obratu vo vyvoji ESI bol zaznamenany v roku 1999, teda na za-
Ciatku 2. politicko-ekonomického cyklu, kedy obidve verzie ESI klesli na historicky
dlhodobého priemeru, okolo ktorého nasledne niekofko rokov viac-menej osciloval.
Na zacCiatku roku 2006 vSak dosSlo k zlomu trendu vyvoja ESI (smerom nahor), vply-
vom ktorého sa v rokoch 2006 a 2007 posunul relativne vysoko nad dlhodoby prie-
mer, pri¢om v roku 2007 stupol na historicky najvysSiu uroven.

Z grafov uvedenych v Casti 2.1 je zrejmé, Ze o historicky najhlbSi pokles ESI v
roku 1999 sa diferencovanou mierou pricinil pokles dovery vo vSetkych piatich sekto-
roch ekonomiky, relativne najviac v8ak ide na vrub poklesu dovery v stavebnictve a
dovery spotrebitelov. Na druhej strane, vzostup ESI na historicky najvysSiu urover v
roku 2007 bol zalozeny predovSetkym na raste dovery v priemysle a dovery spotrebi-

tefov.
2.3 Indikatory oGakavanej zamestnanosti

Sucastou vysledkov KSP su aj indikatory, ktoré vyjadruju oCakavany vyvoj
zamestnanosti v Styroch odvetviach slovenskej ekonomiky. Jedna sa o indikator o¢a-
kavanej zamestnanosti (OZ) v priemysle, stavebnictve, maloobchode a sluzbéch’.
Ich typickym znakom je sezénnost, ktora sa najzretelnejSie prejavuje vo vyvoji indika-
tora oCakavanej zamestnanosti v stavebnictve. Pokial ide o ich doterajSi vyvoj, spo-
lo€ne sa vyznacuju najma vyraznym poklesom v rokoch 1998 a 1999, a to az na uro-
ven historickych minim, ale aj vzostupom nad uroven dlhodobého priemeru od roku
2006.

Vyvojové tendencie indikatorov oCakavanej zamestnanosti v priemysle, sta-
vebnictve a maloobchode od roku 1997 - zaznamenané v mesacnych Casovych ra-

doch - mozno (spolu s ich dlhodobymi priemermi) zobrazit’ graficky nasledovne:

" Casovy rad indikatora o&akavanej zamestnanosti v sluzbach je kratsi, pretoze SU SR zadal tento
indikator sledovat az od roku 2002. V désledku toho nebudeme s tymto indikatorom pri konstrukcii
modelového vztahu pre rychly odhad celkovej zamestnanosti uvazovat.
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2.4 Indikator ocakavaného vonkajsieho dopytu

Spomedzi ostatnych vysledkov KSP uvadzame eSte indikator oCakavaného
vonkajsieho dopytu, ktory je - spolu s ESI - pouzity ako vysvetlujuci faktor pre vyvoj
realneho HDP. Jeho vyvojovu tendenciu od roku 1997 - zaznamenanu v Stvrtroénom

¢asovom rade - mozno spolu s dlhodobym priemerom zobrazit graficky nasledovne:
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3. Konstrukcia modelového aparatu na rychle odhady na zaklade

vysledkov konjunkturalnych a spotrebitel'skych prieskumov

Ako uz bolo povedané v uvode, vysledky KSP boli v 1. etape rieSenia projektu
vychodiskom pre konstrukciu modelového aparatu na zostavovanie rychlych odhadov
vyvoja zakladnych makroekonomickych ukazovatefov slovenskej ekonomiky. Jedna
sa o velmi rychlo dostupné (kvalitativne) informacie, ktorych komparativna vyhoda
voci informaciam kvantitativnheho charakteru spociva v tom, Ze v momente pripravy
rychlych odhadov za prislusny Stvrtrok su uz zname. Preto je tieto informacie mozné
vyuzit na konstrukciu modelovych nastrojov ekonometrického typu a rychle odhady
vyvoja makroekonomickych ukazovatefov ziskat na zaklade aplikacii modelového
aparatu.

Modelovy aparat tvori sustava jednorovnicovych ekonometrickych modelov.
Kazdy z nich zobrazuje - na StvrtroCnej baze - doteraz znamu vyvojovu tendenciu
konkrétneho makroekonomického ukazovatela a je podpornym nastrojom pre zosta-
venie rychleho odhadu vyvoja tohto ukazovatefa v bezprostredne nasledujucom
Stvrtroku. KedZe vychodiskovu hypotézu o funkénom tvare modelu mozno formulo-
vat' rozdielne, mézu mat odliSny tvar aj kvantifikované modelové vztahy. Z metodo-
logického hladiska mé&ze ist bud o klasicky ekonometricky model, alebo o modelovy
vztah, ktory vyuZziva principy kointegracie a ECM (Error Correction Models) [3, 6].

Na kvantifikaciu parametrov jednotlivych modelovych vztahov bola vytvorena
baza dat, ktora obsahuje Stvrtrocné Casové rady relevantnych makroekonomickych
ukazovatelov slovenskej ekonomiky a Stvrtrocné Casoveé rady kvalitativnych ukazova-
tefov ziskanych na zaklade vysledkov KSP®. V obidvoch pripadoch sa jedna o po6-
vodné (teda sezonne neocCistené) Casové rady, ktoré boli pri kvantifikacii parametrov
pouzité v kombinacii so sezénnymi premennymi. Sezdénna analyza totiz ukazala, Ze
vyvoj vSetkych relevantnych €asovych radov je Statisticky vyznamne determinovany
aj vplyvom sezodnnej zlozky. Parametre modelovych vztahov boli kvantifikované po-
mocou metddy najmensich Stvorcov (OLS), ktora je implementovana v programovom

systéme EViews [5].

8 Stvrtroéné asové rady kvalitativnych ukazovatelov vznikli z ich pévodnych, teda mesaénych &aso-
vych radov pomocou jednoduchého aritmetického priemeru.



3.1 Modelovy aparat pre rychly odhad vyvoja HDP

V tejto Casti uvadzame metodologicky postup a vysledky konstrukcie modelo-
vého aparatu pre rychly odhad vyvoja HDP v stalych cenach. KonStrukcia tohto mo-
delového aparatu je zaloZzena na vyuziti vysledkov KSP, z ktorych maju v tomto pri-
pade rozhodujuci vyznam informacie vyplyvajtce z vyvoja ESI°. Budl prezentované
viaceré verzie modelovych vztahov, najskor v tvare klasického ekonometrického mo-

delu, nasledne v tvare ECM.
3.1.1 Vztah v tvare klasického ekonometrického modelu

Konstrukcia tohto modelového vztahu je zalozena na vychodiskovej hypotéze,
podla ktorej sa ESI povaZuje za referenény ukazovatel pre HDP vyjadreny v stalych
cenach, teda pre realny HDP. PresnejSie povedané, predpoklada sa, Ze existuje Sta-
tisticky vyznamna zavislost medziro¢nych relativnych zmien realneho HDP (HDPOO)
od hodnét ESI'™. Na overenie tejto hypotézy boli pouzité $tvrtroéné asové rady da-
nych ukazovatelov obsahujuce spolu 40 pozorovani, ktoré pokryvaju obdobie 1.
Stvrtrok 1998 az 4. Stvrtrok 2007.

O existencii takto formulovanej zavislosti sa mozno presvedcit jednak vizual-
ne, jednak exaktne. Vizualne pomocou grafov (pozri dalej), na ktorych su zobrazené
hodnoty ¢asového radu medziro¢nych relativnych zmien realneho HDP (v %) a hod-
noty ¢asového radu ESI4 resp. ESI5 vyjadrené v tvare sald"'. Hoci vyvoj kaZzdého z
nich podlieha vyznamne vplyvu sezénnosti, na zaklade grafov mozno jednoznacéne
konstatovat, Zze zavislost medzi nimi existuje.

Exaktne sa mozZno o uvedenej zavislosti presvedCit na zaklade korelacnej
analyzy. Z nej vyplyva, Zze medzi €asovym radom medziro¢nych relativnych zmien
HDP na jednej strane a ¢asovym radom ESI4 resp. ESI5 na strane druhej existuje
pomerne vysoka Statisticka zavislost. Koeficient korelacie vypocCitany medzi nimi za
uvedené obdobie nadobuda totiz hodnotu 0.734 resp. 0.574. Ak sa vSak pri jeho vy-

pocte bude namiesto synchronizovaného vyvoja predpokladat ¢asovy predstih ESI4

® Kvoli rozligeniu budeme indikator ekonomického sentimentu v pdvodnom tvare ozna&ovat ESI4 a v
aktualnom tvare ESI5.

1 Medziro&nu relativnu zmenu realneho HDP mozno aproximovat diferenciou logaritmu nasledovne:
DLOG(HDP00,0,4)=LOG(HDP00)-LOG(HDP00(-4))=(HDP00-HDP0O(-4))/HDPOO(-4).

1V dalsom texte budeme namiesto oznacéenia realny HDP pouzivat len HDP.



resp. ESI5 vo¢i zmenam HDP o 1 Stvrtrok, hodnota koeficienta korelacie stupne na
0.823 resp. 0.667.

Na zaklade vysledkov korelacnej analyzy mozno predpokladat, Zze hladany
modelovy vztah bude v analyzovanom obdobi vystihovat priebeh vyvoja medziroc-
nych relativnych zmien HDP v zavislosti od ESI4 presnejSie ako v zavislosti od ESI5.
Mozno vSak zaroven oCakavat, ze hfadany modelovy vztah bude vystihovat' tuto za-
vislost’ najpresnejSie vtedy, ak bude zohladrnovat dany ¢asovy posun (o 1 Stvrtrok) v
ich vyvoji. Inymi slovami povedané, modelovy vztah v dynamizovanej podobe by mal

byt presnejSi ako modelovy vztah v statickom tvare.

Korelacia medzi HDP a ESI4
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Korelacia medzi HDP a ESI5
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Z grafického zobrazenia je zrejmé, ze hfadany modelovy vztah by mal mat
schopnost' vystihnat’ predovSetkym bod obratu vo vyvoji HDP (zaznamenany v roku
1999) a zlom trendu v jeho vyvoji smerom nahor (v roku 2005). Viditelné spomalova-
nie medziroCnej dynamiky rastu HDP sa totiz koncom roka 1998 zmenilo na pokles
kulminujuci v 3. Stvrtroku 1999, v ktorom sa HDP medziro¢ne znizil o 2.7%. Nasled-
ne sa dynamika rastu HDP zacala postupne zrychfovat. Historické maximum dosiah-
la vo 4. Stvrtroku 2007, v ktorom sa HDP zvysSil 0 14.3%.

Ak vychodiskovu hypotézu rozSirime o predpoklad, Ze hlfadany modelovy

vztah je log-linearny, potom odhad parametrov linearizovanej regresnej rovnice po-



mocou metédy najmensSich Stvorcov, ktory zohfadhuje vysledky korelaénej analyzy,

poskytuje nasledovné vysledky'*:

Dependent Variable: DLOG(HDP00,0,4)

Method: Least Squares
Sample: 1998:1 2007:4
Included observations: 40

DLOG(HDP00,0,4)=C(1)+C(2)*ESI4

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.
cient
C(1) 6.107479 0.406905 15.00959 0.0000
C(2) 0.283668 0.042369 6.695183 0.0000
R-squared 0.541204 Mean dependent var  4.784451

Adjusted R-squared  0.529130
S.E. of regression 2.249645
Sum squared resid 192.3143

S.D. dependent var 3.278413
Akaike info criterion 4.508128
Schwarz criterion 4.592572

Log likelihood -88.16257 Durbin-Watson stat 1.825707
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Z vysledkov odhadu vyplyva, Zze ESI4 je pre medziroCné relativhe zmeny HDP

skuto€ne Statisticky vyznamnym vysvetfujucim faktorom, kedZe v analyzovanom ob-

dobi vysvetluje vySe 54% rozptylu v medziro€nych zmenach HDP. Jeho parameter je

podla o€akavania kladny a mozno ho interpretovat tak, ze zmena ESI4 (v podobe

12 \yzhladom na vysledky korelaénej analyzy uvedieme len modelové vztahy s vplyvom ESI4.



salda) o 1 percentualny bod vedie k zmene medziro€ného rastu HDP cca o 0.28 per-
centualneho bodu. Z hodnoty indexu Durbina-Watsona (1.83) vyplyva, Ze rezidua
tejto regresnej rovnice nie su autokorelované, ale ich mozno povazovat’ za vzajomne
nezavislé.

Ak Specifikaciu tejto statickej regresnej rovnice upravime do dynamizovane;j
podoby, teda ak zohladnime identifikovany ¢asovy predstih vo vyvoji ESI4 vo i rela-
tivnym zmenam vyvoja HDP o 1 Stvrtrok, kvantifikacia parametrov dynamizovaného

modelového vztahu poskytuje nasledovné vysledky:

Dependent Variable: DLOG(HDP00,0,4)
Method: Least Squares

Sample: 1998:1 2007:4

Included observations: 40
DLOG(HDP00,0,4)=C(1)+C(2)*ESI|4(1)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 6.218141 0.336646  18.47086  0.0000
C(2) 0.314578  0.034931 9.005643  0.0000
R-squared 0.680945 Mean dependent var 4.784451

Adjusted R-squared 0.672548 S.D. dependent var 3.278413
S.E. of regression 1.876019 Akaike info criterion  4.144887

Sum squared resid 133.7389 Schwarz criterion 4.229331
Log likelihood -80.89774 Durbin-Watson stat 1.803272
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Zohladnenim vplyvu €asovo posunutej vysvetlujucej premennej sa vyrokova
schopnost regresnej rovnice zvysila - teraz vysvetluje zhruba 68% rozptylu v medzi-
rocnych zmenach HDP. Parameter ESI4 zostal Statisticky vyznamny a velkostou sa
oproti hodnote v statickej verzii modelového vztahu vyrazne neodliSuje. Z hodnoty
indexu Durbina-Watsona (1.80) je zrejmé, Ze rezidua vyplyvajuce z tejto regresnej
rovnice mozno povazovat tiez za vzajomne nezavislé. Grafické zobrazenie skutoc-
nych a modelom generovanych hodn6t medziro€nych relativnych zmien HDP ukazu-
je, ze model je schopny vystihnut jeho hlavnu vyvojovu tendenciu, vratane spomina-
ného bodu obratu.

Niektoré extrémne vykyvy vo vyvoji HDP, hlavne zrychlenie jeho medziroCné-
ho rastu v 3. Stvrtroku 2002, ale najma vo 4. Stvrtroku 2007, vSak nedokaze tento
modelovy vztah vystihnat uspokojivo. Analyza rezidui zaroven ukazuje, Ze pomerne
velka Cast nevysvetleného rozptylu vo vyvoji medziro¢nych zmien HDP je spdsobena
faktorom sezénnosti, ktorého vplyv vysvetlujuca premenna (ESI4) sice dokaze za-
chytit, ale nie uplne (bez zbytku). Jedna sa hlavne o pravidelné sezénne zrychlenie
medzirocného rastu HDP v 3. Stvrtroku, ktoré je pre vyvoj HDP v nasich podmien-
kach typickeé.

Specifikaciu modelového vztahu je preto potrebné upravit tak, aby bol model
schopny vplyv zbytkovej sezdnnosti explicitne zachytit. RozSirime ju teda o sezénnu
premennu pre 3. Stvrtrok (SD3). Kvantifikacia parametrov takto modifikovaného mo-

delového vztahu poskytuje nasledovné vysledky:

Dependent Variable: DLOG(HDP00,0,4)
Method: Least Squares

Sample: 1998:1 2007:4

Included observations: 40
DLOG(HDP00,0,4)=C(1)+C(2)*ESI4(1)+C(3)*SD3

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 5.925122  0.342224 17.31355  0.0000
C(2) 0.336746  0.034377  9.795791 0.0000
C(3) 1.576190 0.674148  2.338048  0.0249
R-squared 0.722015 Mean dependent var 4.784451

Adjusted R-squared 0.706989 S.D. dependent var 3.278413
S.E. of regression 1.774622 Akaike info criterion  4.057090
Sum squared resid 116.5235 Schwarz criterion 4.183756
Log likelihood -78.14181 Durbin-Watson stat 1.822732
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Z vysledkov kvantifikacie je zrejmé, Zze vyrokova schopnost regresnej rovnice
sa opat’ zvysila, teraz - zasluhou zohladnenia vplyvu sezénnosti - vysvetluje uz vyse
72% rozptylu v medzironych zmenach HDP. Parameter ESI4 zostal Statisticky vyz-
namny, pricom velkostou je porovnatelny s jeho hodnotami v statickej, resp. v dyna-
mizovanej verzii modelového vztahu. Parameter sezonnej premennej SD3, ktory je
kladny a Statisticky vyznamny, ukazuje, Ze v analyzovanom obdobi bol skuto¢ny se-
zénny medziro€ny narast HDP v 3. Stvrtroku eSte o 1.6% vacsi (v priemere) ako je
sezonny narast v jeho vyvaoji, ktory dokaze svojim vyvojom zachytit' a vyjadrit samot-
ny ESI4. Hodnota indexu Durbina-Watsona (1.82) signalizuje, Ze rezidua vyplyvajuce
z tejto regresnej rovnice mozno povazovat za vzajomne nezavislé.

Z hodnét rezidui zaroven vyplyva, Ze najvacsiu odchylku od skuto¢ného vyvo-
ja HDP generuje modelovy vztah vo 4. Stvrtroku 2007, v ktorom skuto€ny medziroc-
ny rast HDP vyrazne podhodnocuje. Suvisi to s protichodnym vyvojom HDP a ESI4,
ktory v8ak zacal uz v 3. Stvrtroku 2007 a pokracoval vo 4. Stvrtroku 2007. Kym rast
HDP eSte extrémne akceleroval, ekonomicky sentiment vyjadreny pomocou ESI4 sa

zacal znizovat.



3.1.2 Modelovy vztah s vplyvom korekéného c¢lena

Nespornou vyhodou modelovych vztahov prezentovanych v predchadzajucej
Casti je ich relativne jednoduchy funkény tvar. Na druhej strane, ich vyrokova schop-
nost je pomerne nizka, pretoze aj najlepSia verzia z nich, ktora bola prezentovana
ako tretia v poradi, dokaze vyjadrit vyvoj medzirocnych zmien HDP spbsobom, Ze
viac ako jedna $tvrtina ich rozptylu zostava nevysvetlena™.

Ich hlavny problém - spolo¢ny pre vSetky verzie - vSak spocCiva v tom, Ze su
zaloZené na Casovych radoch, ktoré su nestacionarne, a preto nemozno vylucit, ze
sa ich tyka problém tzv. zdanlivej regresie (spurious regression) [3]. Z vysledkov $ta-
tistického testovania uvedenych v prilohe totiz vyplyva, Ze Casové rady vSetkych
troch ukazovatelov (HDPOO, ESI4 a ESI5) su integrované typu /(1). To znamena, ze
Casoveé rady ich prvych diferencii su stacionarne /(0), €o je zrejmé aj z ich grafického

zobrazenia.
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—— 1. diferencia logaritmu realneho HDP (PS)
—— 1. diferencia ES14 (LS)
—— 1. diferencia ESI5 (LS)

3 Teoreticky je teda potrebné pripustit, Ze adekvatne velka méze byt aj nepresnost rychleho odhadu
HDP ziskana aplikaciou tohto modelu.



Modelovy vztah s linearnym trendom

Na zaklade uvedenych vlastnosti skumanych casovych radov sa ako vychodi-
sko pre kons$trukciu modelového vztahu pre rychly odhad HDP ponuka pristup zalo-
Zeny na skumani kointegracie a kvantifikacii modelového vztahu v tvare ECM. Tento
pristup si vSak vyzaduje formulovat vychodiskovu hypotézu inak ako v pripade kla-
sického modelu. V pozmenenej podobe hypotéza vyjadruje predpoklad, ze HDP
(HDPOO) sa v Case (time) meni (rastie) v zasade konstantnym tempom, ale vplyvom
zmien v ekonomickom sentimente (ESI4 resp. ESI5) sa zmeny (rast) HDP stavaju
variabilné. Takto formulovanu hypotézu mozno modelovo vyjadrit v podobe nasle-

dovného vztahu, o ktorom sa predpoklada, Ze ma dlhodoby charakter:

HDPOO =a * e b *time + ¢ * ESI
alebo
log (HDPOO) = a + b *time + ¢ * ESI

Na overenie uvedenej hypotézy boli pouzité pévodné Casove rady prislusnych
ukazovatelov za obdobie 1. Stvrtrok 1997 az 4. Stvrtrok 2007, ¢o spolu predstavuje
44 pozorovani. Kvantifikacia parametrov hfadaného dlhodobého modelového vztahu
si vyzadovala realizovat postupnost viacerych krokov s meniacou sa Specifikaciou,

ktoré poskytli nasledovné vysledky:

Dependent Variable: LOG(HDP00)
Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44
LOG(HDP00)=C(1)+C(2)*TIME

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
Cc(1) 5.332080 0.016241 328.3033  0.0000
C(2) 0.011355  0.000650  17.45689  0.0000
R-squared 0.878873 Mean dependent var  5.576203

Adjusted R-squared 0.875989 S.D. dependent var 0.155578
S.E. of regression 0.054787 Akaike info criterion -2.926330
Sum squared resid 0.126069 Schwarz criterion -2.845231
Log likelihood 66.37926 Durbin-Watson stat  0.821115
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Na zaklade vyvojovej tendencie rezidui v rokoch 1997 az 2007, ktoré su vy-
sledkom aproximacie vyvoja HDP linearnym trendom, mozno vo vyvoji HDP identifi-
kovat’ dva body zlomu - prvy na prelome rokov 1998/1999 a druhy na prelome rokov
2004/2005. Odhadnuty parameter linearneho trendu je Statisticky vyznamny, ale in-
dex Durbina-Watsona (0.82) signalizuje, Zze rezidua vyplyvajuce z tejto regresnej rov-
nice nie su vzajomne nezavislé.

Autokorelaciu rezidui mézu spbésobovat viaceré faktory. Vplyv niektorych z
nich mozZno experimentalne overit a oslabit zmenou Specifikacie modelového vztahu.
Z hladiska skutocného vyvoja HDP je predovSetkym mozné a potrebné rozdelit ana-
lyzované obdobie na tri Casti, priCom deliacimi bodmi by mali byt spominané dva bo-
dy zlomu. Na prelome rokov 1998/1999 sa totiz trend spomalovania dynamiky medzi-
rocného rastu HDP zmenil na medzirocny pokles HDP. Nasledne zaznamenal vyvoj
HDP obrat smerom k rastu, ktorého dynamika sa postupne zvySovala. Od prelomu
rokov 2004/2005 sa jedna o nezvycCajne vysoky a zrychlujuci sa rast HDP. Ak sa teda
na aproximaciu vyvoja HDP nepouzije suvisly linearny trend, ale linearny trend lome-

ny v danych dvoch bodoch™, vysledky odhadu st nasledovné:

 Technicky to znamenad, Ze trend vyvoja HDP, ktory je v modelovom vztahu aproximovany premen-
nou time, je rozdeleny na tri ¢asti. Deliacimi obdobiami (bodmi) su 1. Stvrtrok 1999, v ktorom premen-
na time nadobuda hodnotu 8 a v 1. Stvrtrok 2005, v ktorom nadobuda hodnotu 32.



Dependent Variable: LOG(HDP00)
Method: Least Squares
Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44
LOG(HDP00)=C(1)+C(2)*TIME*(TIME<8.)+C(3)*TIME
*(TIME>=8.)*(TIME<32.)+C(4)*TIME*(TIME>=32.)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.
cient
C(1) 5.315073  0.021243  250.2046 0.0000
C(2) 0.005509 0.001268  4.344987  0.0001
C(3) 0.010645 0.001035 10.28175  0.0000
C(4) 0.021892  0.001083  20.21071 0.0000
R-squared 0.946299 Mean dependent var  5.576203
Adjusted R-squared  0.942272 S.D. dependent var 0.155578
S.E. of regression 0.037380 Akaike info criterion -3.648839
Sum squared resid 0.055891 Schwarz criterion -3.486640
Log likelihood 84.27446 Durbin-Watson stat 1.836905
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Zmena S$pecifikacie modelového vztahu priniesla oCakavany efekt, kedze

hodnota indexu Durbina-Watsona vzrastla (z 0.82 na 1.84), €o z hfadiska eliminacie

autokorelacie rezidui znamena vyznamné zlepSenie. Zaroven sa ukazalo, Ze dyna-

mika priemerného rastu HDP bola v danych troch obdobiach skutoCne rozdielna. Na-

koniec sa vplyvom zmeny Specifikacie markantne zvysSila aj vyrokova schopnost mo-

delového vztahu. Na zaklade uvedenych vysledkov sa da konstatovat, ze modelové



zobrazenie vyvoja trendu HDP v rokoch 1997 az 2007 mozno povazovat za vyhovu-
juce a dostatoCne presné.

Aby bol hfadany dlhodoby modelovy vztah z hfadiska Specifikacie kompletny,
je potrebné zohladnit’ a overit’ vplyv ekonomického sentimentu. Podla vychodiskovej
hypotézy by sa totiz mal trend vyvoja HDP modifikovat (menit) prave v zavislosti od
vyvoja ekonomického sentimentu. Ak teda Specifikaciu modelového vztahu rozSirime
a vplyv ekonomického sentimentu vyjadrime pomocou ESI4, priCom zaroven zohlad-
nime aj vplyv sezonnosti, ktory je vo vyvoji HDP evidentny, kvantifikacia parametrov

poskytuje nasledovné vysledky:

Dependent Variable: LOG(HDP0O0)

Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44

LOG(HDP00)=C(1)+C(2)*TIME*(TIME<8.)+C(3)*TIME
*(TIME>=8.)*(TIME<32.)+C(4)*TIME*(TIME>=32.)
+C(5)*SD1+C(6)*SD3+C(7)*ESI4*(TIME>=11.)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
Cc(1) 5.354419  0.014491 369.5078  0.0000
C(2) 0.003907 0.000778  5.024655 0.0000
C(3) 0.009777  0.000582 16.80237  0.0000
C(4) 0.020086  0.000753  26.68548  0.0000
C(5) -0.057790 0.007874 -7.339079  0.0000
C(6) 0.022063  0.007943  2.777520 0.0085
C(7) 0.001780  0.000759  2.345762  0.0245
R-squared 0.984756 Mean dependent var  5.576203

Adjusted R-squared  0.982284 S.D. dependent var 0.155578
S.E. of regression 0.020708 Akaike info criterion -4.771704

Sum squared resid 0.015866 Schwarz criterion -4.487855
Log likelihood 111.9775 Durbin-Watson stat 1.729483

Z vysledkov odhadu vyplyva, Ze vychodiskova hypotéza ma opodstatnenie,
pretoze rast HDP bol skutoCne Statisticky vyznamne determinovany vyvojom ekono-
mického sentimentu (ESI4), ale aZ od prelomu rokov 1999/2000'°. Vplyvom zmeny
ekonomického sentimentu o 1 percentualny bod sa - z dlhodobého hladiska - dyna-
mika rastu HDP menila Stvrtro¢ne cca o 0.2% (ceteris paribus). Index Durbina-
Watsona (1.73) umoznuje zamietnut’ hypotézu o pritomnosti autokorelacie v Caso-

vom rade rezidui, ktoré vyplyvaju z tohto modelového vztahu.

> Presnejsie povedané od 4. Stvrtroka 1999, v ktorom premenna time nadobuda hodnotu 11.
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Uvedeny modelovy vztah spifia teda vSetky predpoklady, aby mohol byt pova-
Zovany za dlhodoby rovnovazny vztah medzi vyvojom HDP na jednej strane a vy-
svetlujucimi faktormi na strane druhej. VSetky jeho parametre su Statisticky vyz-
namné a interpretovatefné a ma dostato¢ne vysoku vyrokovu schopnost’ - podla
hodnoty koeficienta determinacie R? vysvetluje vy$e 98% rozptylu vo vyvoji redineho
HDP. Prispelo k tomu aj explicitné vyjadrenie vplyvu sezénneho poklesu realneho
HDP v 1. Stvrtroku (SD1) a sezénneho rastu HDP v 3. Stvrtroku (SD3), ktoré sa uka-
zalo tiez ako Statisticky vyznamné. Najvacsie odchylky medzi skutoCnymi a modelo-
vym vztahom generovanymi hodnotami HDP, ktoré existuju v roku 1998 resp. 2000
(pozri graf vy$Sie), mozno povazovat za extrémny vykyv vo vyvoji realneho HDP.

Na zaklade grafického zobrazenia, ale aj podla vysledkov testovania uvede-
nych v prilohe, mozno konstatovat, Zze Casovy rad rezidui vyplyvajuci z dihodobého
rovnovazneho vztahu je stacionarny, t.j. typu /(0)'®. Mozno ho teda vyuzit na kvantifi-
kaciu modelového vztahu v tvare ECM, ktory bude vyjadrovat vyvojovu tendenciu

HDP z kratkodobého hradiska'’. Vysledky kvantifikacie st nasledovné:

' parametre ¢(1) az ¢(7) dlhodobého modelového vztahu su teda zlozkami hfadaného kointegraéného
vektora.

7 Medzikvartalnu, teda kratkodobu relativnu zmenu HDP mozno aproximovat diferenciou logaritmu
takto: DLOG(HDP00,0,1)=LOG(HDP00)-LOG(HDP(-1))=(HDP00-HDPOO(-1))/HDPOO(-1).



Dependent Variable: DLOG(HDP00)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2007:4

Included observations: 43 after adjusting endpoints
DLOG(HDP00)=C(2)*D(IOVD)+C(3)*RESHDP00(-1)+C(4)*D(SD1)+C(5)

*D(SD3)+C(6)*SD1(-1)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.
cient

C(2) 0.000230 0.000103  2.230829 0.0317

C(3) -0.668806  0.145691 -4.590583  0.0000

C(4) -0.033969  0.005543 -6.127851 0.0000

C(5) 0.030468  0.003434 8.871799  0.0000

C(6) 0.048920  0.007265 6.733730  0.0000
R-squared 0.908791 Mean dependent var  0.014100
Adjusted R-squared  0.899190 S.D. dependent var 0.049568
S.E. of regression 0.015738 Akaike info criterion -5.356524
Sum squared resid 0.009412 Schwarz criterion -5.151733
Log likelihood 120.1653 Durbin-Watson stat 1.681018
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Z grafického zobrazenia vysledkov odhadu, ale aj z hodnét Statistickych testo-

vacich charakteristik modelového vztahu v tvare ECM vyplyva, Ze jeho vyrokova

schopnost je tiez dostatoCne vysoka. VSetky jeho parametre su Statisticky vyznamné

a interpretovatelné. Parameter korekéného Clena je podfa oCakavania zaporny, ¢o

poukazuje na funkénost (modelového) mechanizmu korekcie chyby, teda korekcie

odchylky od dlhodobého rovnovazneho vztahu. Hodnota parametra korekéného cle-



na znamena, Zze - v priemere - az dve tretiny (67%) velkosti tejto odchylky, ktora
vznikne v ur€itom Stvrtroku je korigovana v nasledujucom Stvrtroku.

Zaroven sa ukazalo, ze pre vysvetlenie kratkodobého vyvoja HDP nie su Sta-
tisticky vyznamné kratkodobé (medzikvartalne) zmeny indikatora ekonomického sen-
timentu (ESI4), ale kratkodobé zmeny indikatora oCakavaného vonkajSieho dopytu
(I0VD)'®. Z kratkodobého hradiska je vyvoj HDP tiez vyznamne determinovany vply-
vom sezonnosti, pricom - podobne ako v dlhodobom vztahu - bolo identifikované se-
zoénne spomalenie rastu HDP v 1. Stvrtroku a sezénne zrychlenie jeho rastu v 3.

Stvrtroku.
Modelovy vztah s kvadratickym trendom

Z vySSie prezentovanych vysledkov odhadu parametrov dlhodobého vztahu
vyplyva, Ze dynamika priemerného rastu HDP bola v kazdom z troch obdobi rozdiel-
na a ze sa postupne zvySovala (akcelerovala). V désledku toho vznika moznost' na-
hradit’ lomeny linearny trend v dlhodobom vztahu kvadratickym trendom. DIhodoby
vztah, v ktorom je hlavna vyvojova tendencia HDP aproximovana kvadratickym tren-

dom, mozno vo vSeobecnej podobe zapisat’ nasledovne:

HDPOO = o * o b *time + ¢ *time * time + d * ESI4

alebo
log (HDPOO) = a + b * time + ¢ * time? + d * ESI4

Na overenie takto modifikovanej hypotézy boli pouzité tiez pévodné Casové
rady prislusnych ukazovatefov za obdobie 1. Stvrtrok 1997 az 4. Stvrtrok 2007. Kvan-
tifikacia parametrov modelového vztahu, ktory dlhodobu vyvojovu tendenciu HDP

aproximuje kvadratickym trendom, poskytla nasledovné vysledky:

18 Kratkodoba (medzikvartalna) absolutna zmena indikatora o8akavaného vonkaijsieho dopytu je defi-
novana nasledovne: D(IOVD)=I10VD-IOVD(-1).



Dependent Variable: LOG(HDP00)
Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44

LOG(HDP00)=C(1)+C(2)*TIME+C(3)*TIME*TIME

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.
cient
C(1) 5.428679 0.008264 656.8984  0.0000
C(2) 0.003946 0.001145  3.446206 0.0013
C(3) 0.000274 3.91E-05 7.018586  0.0000
R-squared 0.944979 Mean dependent var 5.576203

Adjusted R-squared  0.942295
S.E. of regression 0.037373
Sum squared resid 0.057266
Log likelihood 83.74009

S.D. dependent var 0.155578
Akaike info criterion -3.670004
Schwarz criterion -3.548355
Durbin-Watson stat 1.797131
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Z vysledkov kvantifikacie vyplyva, Ze aproximacia dlhodobej vyvojovej tenden-

cie HDP kvadratickym trendom je mozZna. VSetky odhadnuté parametre su Statisticky

vyznamné a rezidua nie su - vzhfadom na hodnotu indexu Durbina-Watsona (1.80) -

vzajomne autokorelované. Na zaklade koeficienta determinacie (0.94) mozno konsta-

tovat, Ze vyrokova schopnost modelového vztahu je vysoka a je ekvivalentna vyro-

kovej schopnosti modelového vztahu s lomenym linearnym trendom. Ak teda Specifi-

kaciu tohto modelového vztahu rozsirime o vplyv ekonomického sentimentu (ESI4) a

zohladnime vplyv sezénneho poklesu v 1. Stvrtroku (SD1) resp. sezénneho rastu v 3.



Stvrtroku (SD3) vo vyvoji HDP, kvantifikacia parametrov poskytuje nasledovné vy-

sledky:

Dependent Variable: LOG(HDP00)

Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44

LOG(HDP00)=C(1)+C(2)*TIME+C(3)*TIME*TIME
+C(4)*SD1+C(5)*SD3+C(6)*ESI4*(TIME>=11.)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 5.446370 0.006775 803.9155  0.0000
C(2) 0.004722 0.000766  6.164189 0.0000
C(3) 0.000230 3.03E-05 7.583051 0.0000
C(4) -0.058739 0.007475 -7.858418 0.0000
C(5) 0.023215 0.007627  3.043851 0.0042
C(6) 0.001455 0.000705 2.063735  0.0459
R-squared 0.985518 Mean dependent var 5.576203

Adjusted R-squared 0.983613 S.D. dependent var 0.155578
S.E. of regression 0.019916 Akaike info criterion -4.868468
Sum squared resid 0.015073 Schwarz criterion -4.625169
Log likelihood 113.1063 Durbin-Watson stat 1.705885
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Uvedeny modelovy vztah reprezentuje alternativny dlhodoby rovnovazny
vztah medzi vyvojom HDP a vysvetlujucimi faktormi. VSetky jeho parametre su Statis-

ticky vyznamné a interpretovatelné'® a ma dostatoéne vysoku vyrokovt schopnost -

9 Predstavuju zlozky hfadaného kointegracného vektora. Vplyv ESI4 je aj v tomto pripade $tatisticky
vyznamny az od 4. Stvrtroka 1999.



podia hodnoty koeficienta determinacie R? vysvetiuje vy$e 98% rozptylu vo vyvoji
HDP. Jeho vyrokova schopnost’ je teda ekvivalentna urovni vyrokovej schopnosti
dlhodobého modelového vztahu s lomenym linearnym trendom.

Z grafického zobrazenia, ale aj z vysledkov testovania uvedenych v prilohe
vyplyva, Ze €asovy rad rezidui vyplyvajuci z tohto dlhodobého rovnovazneho vztahu
je stacionarny, t.j. typu /(0). Mozno ho teda vyuzit na kvantifikaciu modelového vzta-

hu v tvare ECM. Vysledky kvantifikacie su nasledovné:

Dependent Variable: DLOG(HDP00)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2007:4

Included observations: 43 after adjusting endpoints

DLOG(HDP00)=C(2)*D(IOVD)+C(3)* RESHDP00(-1)+C(4)*D(SD1)+C(5)
*D(SD3)+C(6)*SD1(-1)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(2) 0.000231 0.000101 2.298805 0.0271
C(3) -0.745747  0.151497 -4.922510  0.0000
C(4) -0.035906  0.005520 -6.504521 0.0000
C(5) 0.031101 0.003368  9.233458  0.0000
C(6) 0.046985 0.007170  6.552803  0.0000
R-squared 0.913419 Mean dependent var  0.014100

Adjusted R-squared  0.904305 S.D. dependent var 0.049568
S.E. of regression 0.015334 Akaike info criterion -5.408597
Sum squared resid 0.008935 Schwarz criterion -5.203807
Log likelihood 121.2848 Durbin-Watson stat 1.638412
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Z grafického zobrazenia vysledkov odhadu, ale aj z hodn6ét Statistickych testo-
vacich charakteristik modelového vztahu v tvare ECM vyplyva, ze jeho vyrokova
schopnost je tiez dostatoCne vysoka. VSetky jeho parametre su Statisticky vyznamné
a interpretovatelné. Pre vysvetlenie kratkodobého vyvoja HDP su aj v tomto pripade
Statisticky vyznamné kratkodobé (medzikvartalne) zmeny indikatora ofakavaného
vonkajSieho dopytu (IOVD). Hodnota parametra korekéného Clena je v tejto verzii
ECM vySSia, kedze - v priemere - az tri Stvrtiny velkosti nerovnovahy, ktora vznikne v
uréitom Stvrtroku je korigovana v nasledujucom Stvrtroku. Navrat k dlhodobej
rovnovahe je teda rychlejsi ako v predchadzajucej verzii ECM.

Vyrokova schopnost obidvoch verzii modelovych vztahov v tvare ECM je tak-
mer identicka. NajlepSie to dokumentuje grafické zobrazenie a porovnanie vyvoja

rezidui, ktoré tieto dve verzie modelov generuju.

Porovnanie presnostimodelov ECM
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—— Rezidua z ECM s linearnym dlhodobym trendom
—— Rezidua z ECM s kvadratickym dlhodobym trendom

Z grafického zobrazenia rezidui vyplyva, Ze nepatrne vysSia vyrokova schop-

nost modelu ECM s kvadratickym trendom suvisi s tym, Ze - oproti modelu ECM s



lomenym linearnym trendom - dokaze presnejsie vyjadrit vyvoj HDP v rokoch 2001 a
2002 resp. v rokoch 2004 a 2005.
Na zaklade vysledkov kointegracnej a regresnej analyzy mozno formulovat

nasledovné zavery:

e indikator ekonomického sentimentu (ESI4) mozno povaZovat za Statisticky vyz-
namny indikator vyvoja HDP z dlhodobého hradiska?

e zmeny indikatora oCakavaného vonkajsieho dopytu (I0VD) mozno povazovat za
Statisticky vyznamny indikator vyvoja HDP z kratkodobého hladiska

e ESI4 a IOVD mozno vyuzit ako vysvetfujuce faktory na konstrukciu modelového
vztahu v tvare ECM pre rychly odhad HDP

e modelovy vztah v tvare ECM generuje najvacsie odchylky od skutoéného vyvoja
HDP v rokoch 1998 az 2000, t.j. v obdobi, v ktorom doslo k obratu v jeho vyvoji

od spomalenia k zrychleniu medziroéného rastu
3.2 Modelovy aparat pre rychly odhad celkovej zamestnanosti

V tejto Casti uvadzame metodologicky postup a vysledky konstrukcie modelo-
vého aparatu pre rychly odhad vyvoja celkovej zamestnanosti (v metodike ESNU 95)
na baze KSP. V tejto metodike je celkova zamestnanost reprezentovana poctom
zamestnanych os6b, ktory sa sklada z poCtu zamestnancov a pocCtu samozamestna-
vatelov v jednotlivych odvetviach ekonomiky. Dominantnu zlozku celkovej zamestna-
nosti predstavuje poCet zamestnancov, ktorych podiel na celkovej zamestnanosti sa
vSak postupne znizuje. Kym v roku 1997 tvoril po€et zamestnancov vySe 93% celko-
vej zamestnanosti, v roku 2007 ich podiel klesol na 87%.

Z grafického zobrazenia vyplyva. ze v analyzovanom obdobi rokov 1997-2007
zaznamenala celkova zamestnanost dve navzajom protichodné vyvojové tendencie.
V rokoch 1998 a 1999 to bol jej pomerne razantny pokles, ktory kulminoval na zaciat-
ku roku 2000 a suvisel so spomalovanim rastu slovenskej ekonomiky. Nasledne,

vplyvom zvySovania dynamiky ekonomického rastu, sa zacala zvySovat aj celkova

% Presnejsie povedang, indikator ekonomického sentimentu (ESI4) mozno povaZovat za $tatisticky
vyznamny indikator odchylok vyvoja HDP od jeho dlhodobého trendu, ktory mdze byt aproximovany
bud’ lomenym linearnym trendom alebo kvadratickym trendom.



zamestnanost. V rokoch 2005 az 2007 sa rast celkovej zamestnanosti pozoruhodne

zrychlil, ¢o bol désledok vyrazného zrychlenia dynamiky rastu slovenskej ekonomiky.

—— Celkova zamestnanost, mil. oséb

Z obsahoveého hladiska maju pre konstrukciu modelového aparatu pre rychle
odhady celkovej zamestnanosti (LD) rozhodujuci vyznam informacie vyplyvajuce z
vyvoja indikatorov oCakavanej zamestnanosti v troch odvetviach, a to v priemysle
(I0ZPR), stavebnictve (I0ZST) a maloobchode (I0ZMO)?'. Vysledky KSP totiz vo
vztahu k celkovej zamestnanosti, teda k zamestnanosti na makrourovni, neposkytuju
obdobny typ referenéného kompozitného ukazovatela akym je ESI vo vztahu k real-
nemu HDP.

Z hladiska metodologického postupu konstrukcie modelového aparatu je aj v
tomto pripade klfuCova ta skutoCnost, Zze okrem Casového radu indikatora oCakavane;j
zamestnanosti v stavebnictve (I0OZST), ktory je stacionarny, Casové rady zostavaju-
cich troch ukazovatelov (LD, IOZPR, I0ZMO) su nestacionarne. Z vysledkov $tatis-
tického testovania uvedenych v prilohe totiz vyplyva, ze Casové rady uvedenych
troch ukazovatelov su integrované typu /(7), Co znamena, Ze €asové rady ich prvych

diferencii su stacionarne /(0). To je zrejmé aj z ich grafického zobrazenia.

2t Stvrtroéné asové rady tychto troch indikatorov o&akavanej zamestnanosti vznikli z ich pévodnych,
teda mesacnych &asovych radov pomocou jednoduchého aritmetického priemeru.
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Na zaklade zistenych vlastnosti danych €asovych radov je zrejmé, Ze kon-
Strukcia modelového aparatu pre rychly odhad celkovej zamestnanosti musi byt za-
lozena na skumani kointegracie a kvantifikacii modelového vztahu v tvare ECM. V
dalSich Castiach tejto kapitoly budu modelové vztahy pre rychly odhad celkovej za-
mestnanosti v tvare ECM prezentované v dvoch verziach, ktoré sa navzajom odlisuju
tvarom funkcie pouzitej na vyjadrenie trendu, teda hlavnej vyvojovej tendencie celko-
vej zamestnanosti. Aj v tomto pripade pdjde o modelovy vztah bud' s linearnym tren-

dom alebo s kvadratickym trendom.
Modelovy vztah s linearnym trendom
Vychodiskova hypotéza pre konstrukciu dlhodobého modelového vztahu je

formulovana obdobne ako v pripade modelového vztahu pre rychly odhad HDP.

Predpoklada sa teda, Ze celkova zamestnanost (LD) sa v ¢ase (time) meni v zasade



konstantnym tempom, ale vplyvom zmien vyplyvajucich z vyvoja indikatorov oCaka-
vanej zamestnanosti (I0OZPR, 10ZST, I0ZMO) sa vyvojova tendencia celkovej za-
mestnanosti tiez meni, t.j. stava sa variabilnou. Takto formulovanu hypotézu mozno
modelovo vyjadrit v podobe nasledovného vztahu, o ktorom sa predpoklada, Zze ma

dlhodoby charakter:

* 47 + * + * + *
LD = a*eb time + ¢ *I0ZPR + d *IOZST +e *10ZMO

alebo
log (LD) =a+ b *time + ¢ *IOZPR + d *|I0ZST + e *I0ZMO

Na overenie uvedenej hypotézy boli pouzité pévodné Casové rady prislusnych
ukazovatelov za obdobie 1. Stvrtrok 1997 az 4. Stvrtrok 2007, €o spolu predstavuje
44 pozorovani. Kvantifikacia parametrov hfadaného dlhodobého modelového vztahu
si aj v tomto pripade vyZadovala realizovat’ postupnost’ viacerych krokov s meniacou

sa Specifikaciou. Vysledky kvantifikacie v 1. kroku su nasledovné:

Dependent Variable: LOG(LD)
Method: Least Squares
Sample: 1997:1 2007:4
Included observations: 44
LOG(LD)=C(1)+C(2)*TIME

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
Cc(1) 0.715239 0.011224  63.72502 0.0000
C(2) 0.000497 0.000283 1.754463 0.0866
R-squared 0.068285 Mean dependent var 0.733890

Adjusted R-squared 0.046101 S.D. dependent var 0.024449
S.E. of regression 0.023879 Akaike info criterion -4.587258
Sum squared resid 0.023948 Schwarz criterion -4.506158
Log likelihood 102.9197 Durbin-Watson stat 0.199301

Z vysledkov odhadu vyplyva, Ze ak je dlhodoba vyvojova tendencia celkovej
zamestnanosti aproximovana suvislym linearnym trendom, parameter linearneho
trendu nie je Statisticky vyznamne rozdielny od nuly, vyrokova schopnost modelové-
ho vztahu je velmi nizka (R? = 0.07) a index Durbina-Watsona (0.20) signalizuje, Ze
rezidua, ktoré z neho vyplyvaju nie su vzajomne nezavislé. Z grafického zobrazenia
vysledkov kvantifikacie vSak zaroven vyplyva, ze analogicky ako pri konstrukcii dlho-
dobého vztahu pre rychly odhad HDP, je potrebné aj v tomto pripade nahradit’ suvis-

ly linearny trend linearnym trendom dvakrat lomenym.
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Ak sa na aproximaciu dlhodobého vyvoja celkovej zamestnanosti pouZzije na-
miesto sUvislého linearneho trendu linearny trend lomeny v dvoch bodoch??, vysledky

odhadu su nasledovné:

Dependent Variable: LOG(LD)

Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44

LOG(LD)=C(1)+C(2)*TIME*(TIME<12.)+C(3)*TIME
*(TIME>=12.)*(TIME<32.)+C(4)*TIME
*(TIMEQ>=32.)

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 0.707375 0.003189 221.8356  0.0000
C(2) -0.005176  0.000542 -9.548190 0.0000
C(3) 0.000880 0.000315 2.797915  0.0079
C(4) 0.005226  0.000408 12.82275  0.0000
R-squared 0.850874 Mean dependent var  0.733890

Adjusted R-squared  0.839690 S.D. dependent var 0.024449
S.E. of regression 0.009789 Akaike info criterion -6.328586

Sum squared resid 0.003833 Schwarz criterion -6.166387
Log likelihood 143.2289 Durbin-Watson stat 1.081952

?2 7 gasového hladiska sa jedna o dva body zlomu ako v pripade vyvoja HDP - prvy na prelome rokov
1998/1999 a druhy na prelome rokov 2004/2005.
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Zmena Specifikacie modelového vztahu priniesla oCakavany efekt, kedze sa
markantne zvysila jeho vyrokova schopnost. Zarover sa ukazalo, ze dynamika rastu
celkovej zamestnanosti bola v danych troch obdobiach skuto€ne znaéne rozdielna (v
priemere). Nakoniec sa vplyvom zmeny Specifikacie modelového vztahu zvysSila aj
hodnota indexu Durbina-Watsona (z 0.20 na 1.08), ¢o z hladiska eliminacie autoko-
relacie rezidui znamena zlepSenie. Na zaklade uvedenych vysledkov je mozné kon-
Statovat, Ze modelové zobrazenie hlavnej vyvojovej tendencie celkovej zamestna-
nosti v rokoch 1997 az 2007 mozZno povazovat za vyhovujuce a dostatocne presné.

Uvedeny modelovy vztah je potrebné z hladiska Specifikacie rozSirit' tak, aby
zohladrioval vplyv oCakavani tykajucich sa vyvoja zamestnanosti v priemysle, sta-
vebnictve a maloobchode. Podla vychodiskovej hypotézy by sa totizZ mal trend vyvoja
celkovej zamestnanosti modifikovat’ (menit) v zavislosti od vyvoja indikatorov o¢aka-
vanej zamestnanosti v danych troch odvetviach. Ak Specifikaciu modelového vztahu
rozsirime o vplyv IOZPR, 1I0ZST a I0ZMO, pricom zarovefi zohfadnime aj vplyv se-
zoénnosti, ktory tiez vyznamne determinuje vyvoj celkovej zamestnanosti, kvantifikacia

parametrov poskytuje nasledovné vysledky:



Dependent Variable: LOG(LD)

Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44

LOG(LD)=C(1)+C(2)*TIME*(TIME<12.)+C(3)*TIME
*(TIME>=12.)*(TIME<32.)+C(4)*TIME
*(TIME>=32.)+C(5)*(0.9*I0ZPR+0.05*10Z2ST+0.05*|0ZMO)
*(TIME>=11.)+C(6)*SD1+C(7)*SD3+C(8)*SD4

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 0.716078  0.004072 175.8658  0.0000
C(2) -0.004085 0.000535 -7.636018  0.0000
C(3) 0.000867  0.000241 3.597580 0.0010
C(4) 0.004635 0.000343 13.52010 0.0000
C(5) 0.000476 0.000147  3.232160 0.0026
C(6) -0.007462  0.003171 -2.352943  0.0242
C(7) 0.005816  0.003168 1.836119  0.0746
C(8) 0.008472  0.003410  2.484216 0.0178
R-squared 0.922875 Mean dependent var 0.733890

Adjusted R-squared 0.907879 S.D. dependent var 0.024449
S.E. of regression 0.007421 Akaike info criterion -6.806134
Sum squared resid 0.001982 Schwarz criterion -6.481736
Log likelihood 157.7350 Durbin-Watson stat 1.206049
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Na zaklade vysledkov odhadu mozno konstatovat, ze vychodiskova hypotéza
ma opodstatnenie, kedze vyvoj celkovej zamestnanosti v analyzovanom obdobi po-
tvrdzoval oCakavania vyplyvajuce z vyvoja "kompozitného indikatora oCakavanej za-
mestnanosti”, ktory vznikol konvexnou linearnou kombinaciou danych troch indikato-
rov (I0ZPR, 10ZST, I0ZMO)?. Tento vztah na makrotrovni véak mozno povazovat
za $tatisticky vyznamny aZ od prelomu rokov 1999/2000%*. DélezZité je aj zvySenie
hodnoty indexu Durbina-Watsona (z 1.08 na 1.21), pretoze indikuje ziaduci posun v
smere eliminacie autokorelacie v Casovom rade rezidui, ktoré vyplyvaju z tohto mo-
delového vztahu.

Uvedeny modelovy vztah spifia teda vsetky predpoklady, aby mohol byt pova-
Zzovany za dlhodoby rovnovazny vztah medzi vyvojom celkovej zamestnanosti na
jednej strane a vysvetlujucimi faktormi na strane druhej. VSetky jeho parametre su
Statisticky vyznamné a interpretovatelné a ma dostato¢ne vysoku vyrokovu schop-
nost - podia hodnoty koeficienta determinacie R? vysvetluje vy$e 92% rozptylu vo
vyvoji celkovej zamestnanosti. Prispelo k tomu aj explicitné vyjadrenie vplyvu sezon-
neho poklesu celkovej zamestnanosti v 1. Stvrtroku (SD1) a jej sezonneho rastu v 3.
a 4. Stvrtroku (SD3 a SD4), ktoré sa ukazalo ako Statisticky vyznamné. Najvacsie
odchylky medzi skutoCnymi a modelovym vztahom generovanymi hodnotami celko-
vej zamestnanosti, ktoré existuju na prelome rokov 1998/1999, 2000/2001 a
2002/2003 (pozri graf vysSie), mozno povazovat za extrémne vykyvy vo vyvoji celko-
vej zamestnanosti.

Z grafického zobrazenia a vysledkov $tatistického testovania uvedenych v pri-
lohe vyplyva, Ze €asovy rad rezidui vyplyvajuci z dlhodobého rovnovazneho vztahu
je stacionarny, t.j. typu /(0). Inymi slovami povedané, parametre c¢(1) az ¢(8) dlhodo-
bého modelového vztahu st zlozkami hfadaného kointegraéného vektora. Casovy
rad rezidui teda mozno vyuzit na kvantifikaciu modelového vztahu v tvare ECM, kto-
ry bude vyjadrovat' vyvojovu tendenciu celkovej zamestnanosti z kratkodobého hla-

diska®. Vysledky kvantifikacie st nasledovné:

% Koeficienty linearnej kombinacie boli odvodené experimentélne na zaklade kritéria minimalizacie
Standardnej odchylky rezidui z individualnych regresnych rovnic.

* Presnejsie povedané od 4. Stvrtroka 1999, v ktorom premenna time nadobuda hodnotu 11. Casovo
ide o uplne identicky zadiatok vplyvu "kompozitného indikatora" ako bol identifikovany zaciatok vplyvu
ekonomického sentimentu (ESI4) v dlhodobom vztahu pre rychly odhad HDP.

% Medzikvartalnu, teda kratkodobu relativnu zmenu celkovej zamestnanosti (LD) mozno aproximovat
diferenciou logaritmu takto: DLOG(LD,0,1)=LOG(LD)-LOG(LD(-1))=(LD-LD(-1))/LD(-1).



Dependent Variable: DLOG(LD,0,1)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2007:4

Included observations: 43 after adjusting endpoints

DLOG(LD,0,1)=C(2)*D(0.33*10ZPR+0.33*10ZST(-1)+0.33
*IOZMO)*(TIME>=27.)+C(3)*RESLD(-1)+C(4)*D(SD1)+C(5)

*D(SD2)
Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.
cient

C(2) 0.000314  0.000131 2.404311 0.0211

C(3) -0.541052  0.152429 -3.549528 0.0010

C(4) -0.008383  0.002207 -3.798603  0.0005

C(5) -0.004587  0.001686  -2.720710  0.0097
R-squared 0.623266 Mean dependent var  0.001097

Adjusted R-squared  0.594286 S.D. dependent var 0.010643
S.E. of regression 0.006779 Akaike info criterion -7.061531

Sum squared resid 0.001792 Schwarz criterion -6.897699
Log likelihood 155.8229 Durbin-Watson stat 1.200173
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Z grafického zobrazenia vysledkov odhadu, ale aj z hodn6t Statistickych testo-
vacich charakteristik modelového vztahu v tvare ECM je zrejmé, Ze jeho vyrokova

schopnost je relativne vysoka. VSetky jeho parametre su Statisticky vyznamné a in-



terpretovatelné, ale index Durbina-Watsona (1.20) signalizuje pritomnost (miernej)
autokorelacie rezidui. Parameter korekéného Clena je podla oCakavania zaporny, ¢o
znamena, ze (modelovy) mechanizmus korekcie chyby, teda korekcie odchylky od
dlhodobého rovnovazneho vztahu, je funkény. Hodnota parametra korekéného ¢lena
zZznamena, Ze - v priemere - viac ako polovica (54%) velkosti tejto odchylky, ktora
vznikne v ur€itom Stvrtroku je korigovana v nasledujucom Stvrtroku.

Zaroven sa ukazalo, Ze pre vysvetlenie kratkodobych zmien vo vyvoji celkovej
zamestnanosti su Statisticky vyznamné kratkodobé (medzikvartalne) absolutne zme-
ny "kompozitného indikatora oéakavanej zamestnanosti"®. Z kratkodobého hladiska
je vSak vyvoj celkovej zamestnanosti tiez Statisticky vyznamne determinovany vply-
vom sezénnosti. Podobne ako v dlhodobom vztahu bol identifikovany sezénny po-
kles celkovej zamestnanosti v 1. Stvrtroku a navySe aj jej sezdnny pokles v 2. Stvrt-

roku (miernejSi ako v 1. Stvrtroku).

Modelovy vztah s kvadratickym trendom

Moznost nahradit’ (lomeny) linearny trend kvadratickym trendom v dlhodobom
vztahu pre celkovu zamestnanost sa ponuka z tych istych dévodov ako v pripade
dlhodobého vztahu pre HDP. Dynamika priemerného rastu celkovej zamestnanosti
bola totiz v kazdom z danych troch Ciastkovych obdobi rozdielna a postupne sa zvy-
Sovala (akcelerovala). DIhodoby vztah, v ktorom je hlavna vyvojova tendencia celko-
vej zamestnanosti aproximovana kvadratickym trendom, mozno vo vSeobecnej po-

dobe zapisat nasledovne:

* 45 + * 47 * 47 + * + * + *
LD = a*eb time + ¢ *time *time + d *I0ZPR + e *|0ZST + f *I0ZMO

alebo
log (LD) = a + b *time + ¢ * time? + d *IOZPR + e * IOZST + f * I0ZMO

% \/ahova Struktura zloZiek "kompozitného indikatora oéakavanej zamestnanosti” je v kratkodobom a v
dlhodobom vztahu rozdielna. V kratkodobom vztahu maju jeho zlozky nielen rovnaku vahu, ale indika-
tor o€akavanej zamestnanosti v stavebnictve je v iom ¢asovo oneskoreny o 1 Stvrtrok. Vahova Struk-
tura vznikla tiez experimentalne na zaklade kritéria minimalizacie Standardnej odchylky rezidui.



Na overenie takto modifikovanej hypotézy boli pouzité tiez pévodné Casové
rady prislusnych ukazovatelov za obdobie 1. Stvrtrok 1997 az 4. Stvrtrok 2007. Kvan-
tifikacia parametrov modelového vztahu, ktory dlhodobu vyvojovu tendenciu celkove;j
zamestnanosti aproximuje kvadratickym trendom, poskytla na zaklade 44 pozorovani

nasledovné vysledky:

Dependent Variable: LOG(LD)

Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44
LOG(LD)=C(1)+C(2)*TIME+C(3)*TIME*TIME

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 0.730215  0.002393  305.1794  0.0000
C(2) -0.003411 0.000332 -10.28869  0.0000
C(3) 0.000145 1.13E-05 12.78806  0.0000
R-squared 0.813233 Mean dependent var 0.733890

Adjusted R-squared 0.804122 S.D. dependent var 0.024449
S.E. of regression 0.010821 Akaike info criterion -6.148967
Sum squared resid 0.004801 Schwarz criterion -6.027318
Log likelihood 138.2773 Durbin-Watson stat 0.934036

.02
.01 S
.00
-.01 S
-.02 -
-.03 1

-.04 TT T T T T [T T T [T T T [T T T [ T T T [T T T [T T T[T T T[T T T[T

97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

Residual —— Actual ——— Fitted




Z vysledkov kvantifikacie vyplyva, Ze aproximacia dlhodobej vyvojovej tenden-
cie celkovej zamestnanosti kvadratickym trendom je mozna. Na zaklade koeficienta
determinacie (0.81) mozno konstatovat, Ze vyrokova schopnost modelového vztahu
je vysoka a je porovnatelna s vyrokovou schopnostou modelového vztahu s (lome-
nym) linearnym trendom. VS8etky odhadnuté parametre su Statisticky vyznamné, ale
hodnota indexu Durbina-Watsona (0.93) signalizuje pritomnost autokorelacie rezidui.
Specifikéciu tohto modelového vztahu je vak potrebné rozsirit jednak o vplyv indika-
torov oCakavanej zamestnanosti v troch odvetviach, jednak o vplyv sezénnosti vo
vyvoji celkovej zamestnanosti. Kvantifikacia parametrov potom poskytuje nasledovné

vysledky:

Dependent Variable: LOG(LD)

Method: Least Squares

Sample: 1997:1 2007:4

Included observations: 44

LOG(LD)=C(1)+C(2)*TIME+C(3)*TIME*TIME
+C(4)*(0.9*10ZPR+0.05*I10ZST+0.05*I0ZMO)*(TIME>=10.)
+C(5)*SD1+C(6)*SD3+C(7)*SD4

Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.

cient
C(1) 0.736166  0.002761 266.6489  0.0000
C(2) -0.002324 0.000312 -7.436301 0.0000
C(3) 0.000107 1.06E-05 10.15015  0.0000
C(4) 0.000680 0.000130 5.239416  0.0000
C(5) -0.007517  0.003165 -2.374818  0.0229
C(6) 0.008220 0.003196 2.572296  0.0143
C(7) 0.010109  0.003381 2.989914  0.0049
R-squared 0.920843 Mean dependent var 0.733890

Adjusted R-squared  0.908007 S.D. dependent var 0.024449
S.E. of regression 0.007415 Akaike info criterion -6.825579

Sum squared resid 0.002035 Schwarz criterion -6.541731
Log likelihood 157.1627 Durbin-Watson stat 1.234031

Uvedeny modelovy vztah reprezentuje (alternativny) dlhodoby rovnovazny
vztah medzi vyvojom celkovej zamestnanosti a vysvetlujucimi faktormi. Ma dostatoc-
ne vysoku vyrokovu schopnost, ktora je podla hodnoty R? ekvivalentna trovni vyro-
kovej schopnosti dlhodobého modelového vztahu s lomenym linearnym trendom.
V8etky parametre tohto vztahu su $tatisticky vyznamné a interpretovatelné® a z
hodnoty indexu Durbina-Watsona (1.23) vyplyva, Ze rezidua su sice autokorelované,

ale uz miernejSie.

% Predstavuju zlozky hfadaného kointegraéného vektora. Vplyv "kompozitného indikétora o&akévanej
zamestnanosti" je vSak v tomto pripade Statisticky vyznamny uz od 3. Stvrtroka 1999.
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Na zaklade grafického zobrazenia, ale aj vysledkov S$tatistického testovania

uvedenych v prilohe, mozno konstatovat, Ze €asovy rad rezidui vyplyvajuci z tohto

dlhodobého rovnovazneho vztahu je stacionarny, t.j. typu /(0). Mozno ho teda vyuzit

na kvantifikaciu modelového vztahu v tvare ECM. Vysledky kvantifikacie su nasle-

dovné:

Dependent Variable: DLOG(LD,0,1)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1997:2 2007:4

Included observations: 43 after adjusting endpoints
DLOG(LD,0,1)=C(2)*D(0.33*I0ZPR+0.33*I0ZST(-1)+0.33
*IOZMO)*(TIME>=11.)+C(3)*RESLD(-1)+C(4)*D(SD1)+C(5)

*D(SD2)
Coeffi- Std. Error t-Statistic Prob.
cient

C(2) 0.000267 0.000130 2.047036 0.0474

C(3) -0.555544  0.150242 -3.697675 0.0007

C(4) -0.008863  0.002192 -4.043512 0.0002

C(5) -0.004618 0.001669 -2.767456 0.0086
R-squared 0.630945 Mean dependent var 0.001097
Adjusted R-squared 0.602556 S.D. dependent var 0.010643
S.E. of regression 0.006710 Akaike info criterion -7.082125
Sum squared resid 0.001756 Schwarz criterion -6.918293
Log likelihood 156.2657 Durbin-Watson stat 1.316861
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Z grafického zobrazenia vysledkov odhadu, ale aj z hodnét Statistickych testo-
vacich charakteristik modelového vztahu v tvare ECM vyplyva, Ze jeho vyrokova
schopnost je relativne vysoka. VSetky jeho parametre su Statisticky vyznamné a in-
terpretovatelné. Pre vysvetlenie kratkodobého vyvoja celkovej zamestnanosti su (aj v
tomto pripade) Statisticky vyznamné kratkodobé (medzikvartalne) absolutne zmeny
"kompozitného indikatora oCakavanej zamestnanosti" v priemysle, stavebnictve a
maloobchode. Zaroven sa potvrdil aj Statisticky vyznamny vplyv sezénneho poklesu
vo vyvoji celkovej zamestnanosti, ktory bol zhodne identifikovany v 1. a 2. Stvrtroku.
Vzhlfadom na to, Zze hodnoty parametra korekéného €lena su v obidvoch verziach
ECM rovnaké, rovnako rychlo prebieha aj navrat k dihodobej rovnovahe.

Vyrokova schopnost obidvoch verzii modelovych vztahov pre celkovu za-
mestnanost’ v tvare ECM je takmer identicka. Dokumentuje to nielen takmer rovnaka
hodnota ich koeficientov determinacie, ale aj grafické zobrazenie a porovnanie vyvo-

ja rezidui, ktoré tieto dve verzie modelov generuju.



Porovnanie presnosti modelov ECM
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—— Rezidua z ECM s linearnym dlhodobym trendom
—— Rezidua z ECM s kvadratickym dlhodobym trendom

Na zaklade vysledkov kointegracnej a regresnej analyzy mozno formulovat

nasledovné zavery:

e "kompozitny indikator oCakavanej zamestnanosti" v priemysle, stavebnictve a
maloobchode mozZno povazovat za Statisticky vyznamny indikator vyvoja celkovej
zamestnanosti z dlhodobého hladiska®®

e zmeny "kompozitného indikatora oCakavanej zamestnanosti" v priemysle, sta-
vebnictve a maloobchode mozZno povazovat za Statisticky vyznamny indikator

vyvoja celkovej zamestnanosti z kratkodobého hladiska

8 Presnejsie povedané, "kompozitny indikator oéakévanej zamestnanosti" v priemysle, stavebnictve a
maloobchode mozno povazovat za Statisticky vyznamny indikator odchylok vyvoja celkovej zamest-
nanosti od jej dlhodobého trendu, ktory méze byt - podobne ako v pripade modelovania vyvoja real-
neho HDP - aproximovany bud lomenym linearnym trendom alebo kvadratickym trendom.



"kompozitny indikator oCakavanej zamestnanosti" v priemysle, stavebnictve a
maloobchode mozno vyuZit ako vysvetfujuci faktor na konstrukciu modelového
vztahu v tvare ECM pre rychly odhad celkovej zamestnanosti

modelové vztahy v tvare ECM generuju najvacsie odchylky od skutoéného vyvo-

ja celkovej zamestnanosti v rokoch 1999 a 2000, t.j. v obdobi, v ktorom doslo k

obratu v jej vyvoji - od poklesu k rastu



4. Pouzitie ARIMA modelov na rychle odhady vyvoja HDP a celkovej
zamestnanosti

Modelovy aparat prezentovany v tejto kapitole tvoria tiez jednorovnicové eko-
nometrické modely. Z metodologického hladiska sa vSak spdsob ich konStrukcie od-
liSuje od principov konstrukcie modelového aparatu prezentovaného v 3. kapitole.
Zatial €o v 3. kapitole bol vyvoj ¢asového radu zavisle premennej analyzovany na
zaklade regresie s Casovymi radmi viacerych nezavisle premennych, v tejto kapitole
je modelovanie vyvoja ¢asového radu zavisle premennej zalozené len na informa-
ciach ziskanych analyzou vyvoja samotného Casového radu. Ciefom analyzy je zis-
kat' z histdrie jeho vyvoja €o najviac informacii tykajucich sa dynamiky jeho vyvoja.

Jedna sa o tzv. Box-Jenkinsovu metodolégiu analyzy a modelovania ¢asovych
radov, ktora - na rozdiel od metodoldgie konstrukcie ECM - nevyuziva ani ekonomic-
ka teériu®®. Primarnym Géelom jej pouZitia je totiz zostavenie efektivneho modelu,
teda modelu, ktory poskytuje €o najpresnejSiu progndzu. V tejto suvislosti patria v
Statistickej a prognostickej praxi medzi najCastejSie pouzivané modely ¢asovych ra-
dov ARIMA modely [1, 2, 3, 4, 6, 7].

4.1 Strucna charakteristika Box-Jenkinsovej metodolégie

Nazov ARIMA modelov sa sklada z troch Casti: AR = AutoRegressive, | = In-
tegrated, MA = Moving-Average. Vo vSeobecnosti su definované ako modely stacio-
narnych nahodnych procesov a vychadzaju z predpokladu, Ze jednotlivé pozorovania
Casového radu su navzajom zavislé (autokorelované). Hodnotu ¢asového radu v ¢a-
se t povazuju za vysledok kombinacie jeho vlastnych predchadzajucich (historickych)
hodnét a historickych hodnét rezidualnych odchylok.

Zakladnym predpokladom pouzitia ARIMA modelov je stacionarita ¢asového
radu. Casovy rad sa povaZuje za stacionarny, ak sa jeho $tatistické vlastnosti s &a-
som nemenia. To znamena, zZe jeho priemer a rozptyl su konstantné pre vsetky jeho
pozorovania a korelacia dvoch nahodnych pozorovani je dana len ich vzajomnou
vzdialenostou v ¢ase. Na vyznam predpokladu o stacionarite poukazuje fakt, Zze ak je
Casovy rad nestacionarny, neplatia vysledky charakteristické pre klasicku regresnu

analyzu. Regresia zaloZzena na nestacionarnych ¢asovych radoch straca svoj zmysel,

# To znamena, Ze pre konstrukciu modelového aparatu na rychle odhady nie su v tejto kapitole pot-
rebné ani informacie vyplyvajuce z vysledkov konjunkturalnych a spotrebitelskych prieskumov.



a preto sa nazyva "zdanliva". Soky v stacionarnych &asovych radoch pdsobia do&as-
ne, ich nasledky sa postupne rozplynu a Casovy rad sa vrati k svojej dlhodobej prie-
mernej urovni.
VSeobecne mozno ARIMA model zapisat v tvare ARIMA (p,d,q)(P,D,Q)s, kde
p, P —rad (stuperi) AR modelu
g, Q — rad (stupen) MA modelu
d, D — pocet diferencii potrebnych na stacionarizaciu ¢asového radu

s —sezoénnost (napr. 12, 4)

Cast’ AR predstavuje &isty autoregresny model, v ktorom je hodnota premen-
nej Y; v Case t do znacnej miery determinovana jej vlastnou hodnotou
z predchadzajuceho obdobia. AR(p) su modely historickych hodn6t ¢asového radu,

celkového priemeru ¢asového radu (&) a nahodnej chybovej zlozky (ay):

Y, =0+@Y  +..+4,Y, , +&
resp.
1-¢B-..—¢,B°)Y, =5 +a

B je operator spatného chodu definovany ako BY, =Y, ;

Nevyhnutnou podmienkou pouzitia AR modelu je stacionarita. Proces AR(p) je
stacionarny, ak ho mozno transformovat’ do tvaru linearneho procesu. Tato podmien-
ka je splnena, ak korene vySSie uvedeného polyndmu B leZia zvonka jednotkovej

kruznice. Napr. pre proces AR(1) sa uvedena podmienka redukuje na platnost’ vzta-

hu:\qﬁl\ <1. Nutnou, ale nie postacujucou podmienkou pre stacionaritu AR(p) modelu

je, ze suma vsetkych jeho autoregresnych koeficientov by mala byt menSia ako 1, t.j.

Zp:¢i <1.

Cast MA reprezentuje &isty model kizavych priemerov. Termin "kizavy prie-
mer" sa pouziva z toho dévodu, Zze premenna Y; vznika ako vazena suma z hodnét
rezidui sledovaného &asového radu a je podobna priemeru®. MA(q) modely st teda

zaloZené na chybe predikcie premennej Y; Cize na rozdiele medzi jej skutoCnou a

% Pojem kizavy priemer (moving average) ma v ARIMA modeloch iny vyznam v porovnani s tym, o
vyjadruje napr. v oblasti popisnych charakteristik matematickej Statistiky.



prognézovanou hodnotou. Su to modely rezidui v Case {, t-1, ..., t-q a celkového
priemeru ¢asového radu (6):

Y=0+a -6,a_,—-..-06_,a

t—-qt—q
resp.

Y, =6+(1-6B-..—6,B%)a,

Cim je pozorovanie vzdialenej$ie v ase, tym mensi vplyv ma chyba jeho
predikcie na buduce hodnoty Casového radu. Model MA je linearnym procesom,
z ¢oho vyplyva, Ze vSetky modely MA su stacionarne. AvSak Casto diskutovanou
podmienkou MA modelu je jeho invertibilita (inverznost). Aby bolo mozné jednoznac-
ne interpretovat’ jeho vysledky, musi byt MA proces invertibilny, to znamena, Ze. mo-
del MA je mozné aproximovat pomocou jedného AR modelu. Ak sa da model MA
vyjadrit' viacerymi modelmi AR, priCom nie je jednoznaéné, ktory z nich vybrat, tak
dany MA model nie je invertibilny a interpretovanie a vyuZitie jeho vysledkov tiez nie
je jednoznacné. VSeobecne pre model MA(q) plati, Ze je invertibilny, ak korene poly-

néomu B lezia zvonka jednotkovej kruznice. Pre model MA(1) je postacujucou pod-
mienkou invertibility, ak |6, <1.

Kombinované autoregresné modely kizavych priemerov ARMA(p,q) je mozné
pouzit' len v pripade stacionarnych €asovych radov. V ekonomickej praxi sa velmi
Casto vyskytuju Casové rady, ktoré su vysledkom nestacionarnych stochastickych
procesov. Aby podmienka stacionarity bola splnena, je potrebné ich transformovat na
stacionarne v zavislosti od typu nestacionarity. Do modelu preto vstupuje Cast /, ktora
predstavuje integrovany proces.

Casovy rad sa povazuje za integrovany radu d, ak su na jeho stacionarizaciu
potrebné diferencie radu d. Pri analyze ekonomickych Casovych radov sa prakticky
stretavame s integrovanymi ¢asovymi radmi maximalne druhého radu /(2). To zna-
mena, ze druhé diferencie ekonomickych €¢asovych radov su uz spravidla stacionar-
ne. Pred samotnou analyzou ¢asového radu (pred jeho diferencovanim) je vSak pot-
rebné odstranit nestacionaritu v rozptyle, ak je v asovom rade pritomna. Na to vo
vacsine pripadov postacuje logaritmicka transformacia ¢asového radu (log(Yy)).

Stacionarita Casového radu sa posudzuje na zaklade grafickej analyzy (hfa-

dame zmeny v urovni, teda trend a zmeny vo variabilite) alebo pomocou grafu auto-



korelacnej funkcie (ACF). ACF meria silu zavislosti medzi pozorovaniami ¢asového
radu, ktoré su od seba vzdialené k obdobi. Ak koeficienty autokorelacie postupne
klesaju alebo systematicky menia znamienko, analyzovany Casovy rad je nestacio-
narny.

Dalsim délezitym faktorom pri volbe vhodného modelu je sezénnost. Vad&sina
kratkodobych ekonomickych €asovych radov obsahuje sezénnost (vratane Stvrtroc-
nych ¢asovych radov HDP a celkovej zamestnanosti). V tom pripade je odévodnené
predpokladat, Ze Y; nezavisi len od hodnét Yis, Yio, ..., ale predovSetkym od hodndbt
sezonne posunutych Yis, Yios, ... Z dévodu sezdnneho efektu. Preto je potrebné pou-
Zit uplny, rozSireny tvar ARIMA modelov, teda modelov pre sezonne integrované Ca-
sové rady, ktoré sa oznacCuju ako SARIMA.

Pre sezdénny €asovy rad plati, Ze musi byt stacionarny aj zo sezénneho hla-
diska. Ak je Casovy rad stacionarny v celkovej variabilite, je stacionarny aj v sezénnej
variabilite. Problém predstavuje iba stacionarizacia sezénnej urovne, kedze Casovy
rad stacionarny v celkovej urovni eSte nemusi byt stacionarny aj v sezénnej urovni.
Aj tuto vlastnost mozno posudit na zaklade grafu autokorelacnej funkcie. Ak koefi-
cienty autokorelacie so sezonnym oneskorenim postupne klesaju, ¢asovy rad je ne-
stacionarny v sezénnej urovni. Pre odstranenie sezénnej nestacionarity sa pouzivaju
sezonne diferencie Y: - Yis (v pripade StvrtroCnych €asovych radov s=4, v pripade
mesacnych Casovych radov s=72). Teda ak je treba Casovy rad sezonne diferenco-
vat, aby sa stal stacionarnym, hovorime o sezonne integrovanom nestacionarnom
procese.

Ked je Casovy rad stacionarny aj z hladiska sezonnosti, mozno realizovat' jed-
notlivé kroky hfadania vhodného ARIMA modelu. Box-Jenkinsova metodoldgia vybe-

ru modelu pozostava vo vSeobecnosti z nasledovnych 4 krokov:

e identifikdcia modelu
e odhad modelu
e verifikacia modelu

e prognozovanie



4.1.1 Identifikacia modelu

Vyber vhodného modelu a urCenie poCtu parametrov je zalozené na analyze
grafov autokorelacnej funkcie (ACF) a parcialnej autokorelacnej funkcie (PACF) pre
stacionarny Casovy rad. Pridavanie parametrov do modelu zvySuje presnost’ odhadu,
ale na druhej strane sa zniZzuje zrozumitelnost’ modelu. Cieflom je najst’ optimalnu
kombinaciu medzi presnostou a jednoduchostou modelu, ¢o je zakladnym principom
tohto pristupu.

Velmi zjednoduSsene mébzeme povedat, ze pocet vyznamnych koeficientov
ACF urCuje stupen (rad) modelu MA a pocet vyznamnych koeficientov PACF urCuje
stupen (rad) modelu AR. Parcialne koeficienty autokorelacie meraju silu zavislosti
medzi pozorovaniami ¢asového radu vzdialenymi od seba k obdobi (tzv. Cista auto-
korelacia, pri ktorej je vplyv inych pozorovani vyluceny).

Kazdy typ ARIMA modelu ma svoj vlastny popis a Specialny vzhlad grafov
autokorelacie. Pre model AR je charakteristicky exponencialny pokles koeficientov
ACF, pricom koeficienty PACF "miznu" po oneskoreni p. Posledny vyznamny koefi-
cient uréuje potom rad modelu AR(p). Model MA je charakteristicky exponencialnym
poklesom koeficientov PACF, priCom koeficienty ACF "miznu" po oneskoreni q. Po-
sledny vyznamny koeficient urCuje potom rad modelu MA(q). Ak ACF a ani PACF
jednoznacne neklesnu, je vhodny kombinovany ARMA model. V takom pripade je
obtiaznejSie identifikovat rad AR a MA procesu, zvy€ajne je preto mozné navrhnut
viacero modelov. Z tohto dévodu su dblezité nasledujuce kroky — odhad a verifikacia
modelu. Pre vyber sezonnych modelov platia rovnaké principy ako pre nesezénne
modely, ale sleduju sezonnu €asovu Skalu. Hladame teda vyznamné koeficienty a

exponencialny pokles na miestach s ro€nym oneskorenim.

4.1.2 Odhad modelu

V 2. kroku sa odhadnu v8etky navrhnuté modely a otestuju sa ich parametre.
Na odhad parametrov bola pouzitd jednoducha metéda najmensSich Stvorcov (OLS).
Pri vzajomnom porovnavani modelov s priblizne rovhakym poctom parametrov mo-
Zeme za najlepsi povaZzovat model s najvy$sim koeficientom determinacie R?. Avéak
pri rbznom pocte parametrov treba pouzit aj iné miery hodnotenia, aby sme sa vyhli
preparametrizovaniu modelu. Medzi penalizacné miery kvality modelu, ktoré hladaju

najlepSiu rovnovahu medzi jednoduchostou a presnostou, patria napr. Akaikeovo



informacné kritérium (AIC) a Swarz-Bayesovo kritérium (SBC). Najlepsi model tieto
miery minimalizuje, pri€om hodnota SBC ma pri rozhodovani prioritu. V tomto kroku
rieSenia musime mat’ na pamati aj to, Zze Box-Jenkinsov pristup vyZaduje, aby bol

Casovy rad stacionarny a model invertibilny.

4.1.3 Verifikacia modelu (Diagnostic)

Pri overovani kvality modelu je dblezité skontrolovat jeho rezidua. Mali by byt
viac-menej nahodné (white noise), teda nemali by byt korelované v ¢ase. Na testo-
vanie autokorelacie rezidui existuje v EViews napr. funkcia Correlogram-Q-statistic.
Ak ma korelogram vyznamny vrchol a nasledne su Q-Statistiky vysoko vyznamné,
Specifikaciu modelu je potrebné znova upravit. V pripade, Ze k dispozicii je dostatoc-
ne dlhy ¢asovy rad, kvalita odhadnutych modelov sa méze zhodnotit' aj na zaklade
ich stability, teda ak parametre modelov odhadneme a porovname na kratSich ¢aso-

vych usekoch.

4.1.4 Prognézovanie

Hlavnou funkciou ARIMA modelov je ich prognosticka aplikacia. Ich kvalitu
preto mdézeme relevantne posudit az na zaklade porovnania presnosti prognézy so
skuto€nou hodnotou analyzovanej premennej. Na vyhodnotenie presnosti sa najCas-
tejSie pouziva stredna Stvorcova chyba odhadu (Root Mean Squared Error- RMSE)

v nasledujucom tvare:

|
D (% —estx;)?
RMSE = | =

kde / je poCet obdobi predpovedi a est x; prognézovana hodnota.

4.2 Konstrukcia ARIMA modelu pre rychly odhad vyvoja HDP

Predmetom modelovania bol ¢asovy rad HDP (HDPQO0), pre ktory su k dispo-
zicii udaje za obdobie 1. Stvrtrok 1997 az 2. Stvrtrok 2008, ¢o spolu predstavuje 46
pozorovani. Pri pouziti ARIMA modelov sa doporu€uje analyzovat minimalne 50 po-
zorovani [4], ale vacSina autorov odporu¢a analyzovat minimalne 100 pozorovani [6,

7]. Vzhladom na relativnu kratkost modelovaného ¢asového radu maju prezentované



vysledky analyzy a konstrukcie ARIMA modelu pre rychly odhad vyvoja HDP zatial
experimentalny charakter.
Z grafu vyvoja HDP (Graf 1) je zrejmé, Ze jeho Casovy rad je nestacionarny

v urovni (ma rastuci trend) aj vo variabilite, ktora tiez rastie v Case.

Graf 1 Realny HDP, stale ceny ziskané retazenim objemov, v mid Sk
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Nestacionaritu ¢asového radu HDP potvrdzuje aj autokorelaéna funkcia (Graf

2), vzhladom na postupny pokles koeficientov autokorelacie.

Graf 2 Koeficienty ACF a PACF pre ¢asovy rad HDP
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Pre dosiahnutie stacionarity mézeme pouzit' logaritmicku transformaciu a prvé
nesezoénne diferencie. Stacionaritu takto transformovaného ¢asového radu potvrdzu-
je aj ADF test jednotkového korena. Po grafickom znazorneni autokorelacnych koefi-
cientov takto transformovaného €asového radu HDP vSak vidime silnu sezénnost
(Graf 3), koeficienty autokorelacie na miestach so sezonnym oneskorenim postupne

klesaju.



Pre dosiahnutie stacionarity sezénnej urovne ¢asového radu mézeme pouzit
prvé sezonne diferencie. ACF a PACF takto stacionarizovaného ¢asového radu HDP,
ktory je stacionarny uz aj zo sezonneho hladiska, mézeme nasledne pouzit pre iden-

tifikaciu vhodného modelu (Graf 4).

Graf 3 Korelogram prvych diferencii ¢asového radu realneho HDP
[log(HDP00)-log(HDP00(-1))]
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Graf 4 Korelogram stacionarizovaného ¢asového radu realneho HDP
(prvé nesezénne aj sezénne diferencie)
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Pri identifikacii sa najskér zameriame na vyber sezbnneho modelu. Negativna
autokorelacia na mieste s ro€nym oneskorenim indikuje pouzitie SMA procesu (se-
zonneho MA procesu). Pre vyber nesezénneho modelu je rozhodujuce, Ze koeficient
ACF s posunom 1 je pomerne vysoky a negativny, t.j. Casovy rad je mierne predife-
rencovany. To naznacuje vhodnost pouzitia MA modelu. Maximalny pocet jeho pa-

rametrov urCuje posledny vyznamny, teda piaty koeficient autokorelacie.



Na zaklade analyzy grafov ACF a PACF mozno navrhnut niekolko vhodnych
ARIMA modelov. Jednym z jednoduchSich modelov, ktory sa Casto pouziva ako vy-
chodiskovy, je model ARIMA(0,1,1)(0,1,1)4, tzv. “Airline model“. |de o sezénny model
exponencidlneho vyrovnavania, zaloZzeny len na kizavych priemeroch. Okrem MA
parametrov sa ako Statisticky vyznamna javi aj konstanta, a to aj napriek tomu, ze

model s dvomi diferenciami zvy&ajne konstantu neobsahuje (Model 1)*'.

Model 1 ARIMA (0,1,1) (0,1,1),

Dependent Variable: DLOG(HDP00,1,4)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1998:2 2008:2

Included observations: 41 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 8 iterations

Backcast: 1997:1 1998:1

Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.002155  0.000448  4.810801 0.0000
MA(1) -0.609429  0.087907 -6.932651 0.0000
SMA(4) -0.693884  0.108403 -6.400971 0.0000
R-squared 0.586523 Mean dependent var -9.60E-05
Adjusted R-squared 0.564761 S.D. dependent var 0.024972
S.E. of regression 0.016474  Akaike info criterion -5.303659
Sum squared resid 0.010313  Schwarz criterion -5.178276
Log likelihood 111.7250 F-statistic 26.95180
Durbin-Watson stat 2.304673 Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted MA Roots .91 .61 .00 -.91i .00+.91i
-.91
Model 2 ARIMA (0,1,2) (0,1,1),
Dependent Variable: DLOG(HDP00,1,4)
Method: Least Squares
Sample(adjusted): 1998:2 2008:2
Included observations: 41 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 19 iterations
Backcast: 1996:4 1998:1
Variable Coefficient  Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.002407  0.000135 17.83325  0.0000
MA(1) -1.051208  0.062734 -16.75654  0.0000
MA(2) 0.095421 0.033600 2.839887  0.0073
SMA(4) -0.777091 0.117528 -6.611965  0.0000
R-squared 0.667401 Mean dependent var -9.60E-05
Adjusted R-squared 0.640434 S.D. dependent var 0.024972
S.E. of regression 0.014974  Akaike info criterion -5.472543
Sum squared resid 0.008296  Schwarz criterion -5.305365
Log likelihood 116.1871  F-statistic 24.74839
Durbin-Watson stat 2.030883 Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted MA Roots .95 .94 10 .00 -.94i

% EViews poskytuje pri odhade ARIMA modelu rovnaky vystup ako pri pouZiti metédy najmensich
Stvorcov, ktora bola pouzita pri odhade ECM modelu v 3. kapitole. Vystup s AR a MA Specifikaciami je
vSak rozsSireny o Cast pod tabulkou, ktora obsahuje inverzné korene AR a MA polynémov. Ak je tieto
mozné jednoznadéne vypoditat, odhadnuty model spifia podmienku stacionarity a invertibility.



Model 2 sa od Modelu 1 odliSuje iba zahrnutim dvoch MA parametrov na roz-
diel od jedného, &o pomohlo zvysit hodnotu koeficienta determinacie R? teda per-
cento vysvetlenia rozptylu modelovanej premennej. Model 3 je zlozitejSi ako Model 1
a Model 2, pretoZze zahifia aj parametre AR modelu, a tym mierne zvySuje percento

vysvetleného rozptylu.

Model 3 ARIMA (2,1,1) (1,1,1),

Dependent Variable: DLOG(HDPO00,1,4)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1999:4 2008:2

Included observations: 35 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 19 iterations
Backcast: 1998:3 1999:3

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.

AR(1) -1.264138  0.142087 -8.896936  0.0000

AR(2) -0.656177  0.139617 -4.699824  0.0001

SAR(4) -0.346438  0.175452 -1.974539  0.0576

MA(1) 0.800602  0.133879  5.980021 0.0000
SMA(4) 0.686413  0.181098  3.790287  0.0007
R-squared 0.680094 Mean dependent var 0.002885
Adjusted R-squared 0.637440 S.D. dependent var 0.022874
S.E. of regression 0.013773  Akaike info criterion -5.600673
Sum squared resid 0.005691  Schwarz criterion -5.378481
Log likelihood 103.0118 Durbin-Watson stat 1.977167
Inverted AR Roots .54 -.54i .54+ .54 -.54+ 54i -.54+.54i

-.63-51i -.63+.51i
Inverted MA Roots .64 -.64i .64 -.64i -.64+.64i -.64+.64i
-.80

Model 4 ARIMA (0,1,1) (0,1,1),

Dependent Variable: DLOG(HDP0O0,1,4)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1998:2 2008:2

Included observations: 41 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 25 iterations
Backcast: 1997:1 1998:1

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
MA(1) -0.417787  0.148693 -2.809740  0.0077
SMA(4) -0.574395  0.153825 -3.734094  0.0006
R-squared 0.443356 Mean dependentvar  -9.60E-05
Adjusted R-squared 0.429083 S.D. dependent var 0.024972
S.E. of regression 0.018868 Akaike info criterion -5.055114
Sum squared resid 0.013885 Schwarz criterion -4.971526
Log likelihood 105.6298  Durbin-Watson stat 2.019750
Inverted MA Roots .87 42

Pri rozhodovani o vybere modelu treba vziat do uvahy verifikaciu jednotlivych
modelov z hfadiska rezidui. V pripade Modelu 2 naznaCuje korelogram miernu auto-
korelaciu rezidui, v pripade Modelu 1 takmer Ziadnu. Ak by sme z modelu odstranili

este aj konstantu, v jeho reziduach by sa nevyskytovala uz Ziadna korelacia. Model 4



predstavuje odhad “Airline modelu* bez konstanty. Z hladiska analyzy rezidui, aj z
hladiska minimalizacie penalizacnych mier sa ako najlepsi javi posledny odhadnuty
sez6bnny model ARIMA (0,1,1) (0,1,1)4 bez konStanty.

Hodnotili sme aj stabilitu odhadnutych modelov. Obdobie na odhad sme skrati-
li o1 a2 Stvrtroky, teda modely boli odhadnuté za obdobie 1. Stvrtrok 1998 az 1.
Stvrtrok 2008 a 1. Stvrtrok 1998 az 4. Stvrtrok 2007. Parametre vSetkych modelov
zostali Statisticky vyznamné a vyrazne sa nezmenilo ani percento rozptylu, ktory vy-
svetluju.

Vzhfadom na kratkost €asového radu sme v pripade odhadnutych modelov
HDP overili ich prognosticku presnost’ len na prvych dvoch stvrtrokoch 2008 (Tabul-
ka 1).

Tabulka 1 Porovnanie odhadu realneho HDP so skutoc¢nostou, v mild Sk

Obdobie | Model 1| Model 2 | Model 3| Model 4 | skutoénost

2008:1

364.347

362.212

363.922

364.493

354.267

2008:2

395.217

394.254

399.668

391.097

384.951

RMSE

10.173

8.651

12.446

8.436

X

Najmensiu chybu presnosti odhadu (Root Mean Squared Error) s velkostou
8.436 dosiahol najjednoduchs$i sezénny model ARIMA(0,1,1)(0,1,1) bez konstanty.

4.3 Konstrukcia ARIMA modelov pre rychly odhad vyvoja zamestnanosti

Pre Casovy rad celkovej zamestnanosti podla ESA95 (LD) je k dispozicii 54
Stvrtro€nych pozorovani (za obdobie 1. Stvrtrok 1995 az 2. Stvrtrok 2008), ¢o pred-

stavuje lepSiu vychodiskovu poziciu ako pri modelovani ¢asového radu HDP.

Graf 5 Celkova zamestnanost’ (ESA95), mil. os6b
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Z Grafu 5 je zrejmé, Ze analyzovany Casovy rad je tiez nestacionarny v celko-
vej aj sezdnnej urovni, preto sme na jeho stacionarizaciu pouZili prvé nesezonne aj
sezonne diferencie.

Na zaklade analyzy stacionarizovaného ¢asového radu je vhodné zahrnut do
modelu sezénny ¢len SMA, kedZe korelogram ACF vykazuje negativnu autokorelaciu
na miestach so sezénnou periédou. Nasledujuce dva modely (Model 5 a 6) sa z hla-
diska vSetkych kritérii tykajucich sa kvality modelu javia ako najviac vyhovujuce, pri-
&om oba spifiaju podmienku stacionarity a invertibility.

Model 5 ARIMA (0,1,1) (0,1,1),

Dependent Variable: D(LD,1,4)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1996:2 2008:2

Included observations: 49 after adjusting endpoints

Convergence achieved after 11 iterations
Backcast: 1995:1 1996:1

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.
MA(1) 0.501504  0.094674  5.297196  0.0000
SMA(4) -0.925559  0.032311  -28.64534  0.0000
R-squared 0.427042 Mean dependent var 0.000514
Adjusted R-squared 0.414851 S.D. dependent var 0.022777
S.E. of regression 0.017423  Akaike info criterion -5.222056
Sum squared resid 0.014268 Schwarz criterion -5.144839
Log likelihood 129.9404 Durbin-Watson stat 2.175106
Inverted MA Roots .98

Model 6 ARIMA (1,1,2)(0,1,1),

Dependent Variable: D(LD,1,4)

Method: Least Squares

Sample(adjusted): 1996:3 2008:2

Included observations: 48 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 36 iterations
Backcast: 1995:1 1996:2

Variable Coefficient  Std. Error  t-Statistic Prob.

C 0.002351 0.000451 5.211945  0.0000

AR(1) 0.752674  0.095611 7.872260  0.0000

MA(1) -0.694191 0.147031 -4.721384  0.0000

MA(2) -0.250149  0.138687 -1.803687  0.0783

SMA(4) -0.948844  0.024743  -38.34839  0.0000

R-squared 0.590548 Mean dependent var 0.000176

Adjusted R-squared 0.552460 S.D. dependent var 0.022894

S.E. of regression 0.015316  Akaike info criterion -5.421554

Sum squared resid 0.010086  Schwarz criterion -5.226638

Log likelihood 135.1173  F-statistic 15.50462

Durbin-Watson stat 2.044858 Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots .75

Inverted MA Roots .99 .96 .00+.99i -.00 -.99i

-.26 -.99




Model 5 je zaloZeny vyluéne na kizavych priemeroch a dosahuje takmer rov-
naké percento vysvetleného rozptylu ako najlepsi z odhadnutych modelov pre odhad
HDP (Model 4). Specifikacia Modelu 6 je bohatsia, zahffia aj AR model a konstantu.
Vysvetluje takmer 60% rozptylu celkovej zamestnanosti, pri€om penalizaéné miery
su v pripade Modelu 6 len mierne vy$Sie ako pre Model 5. Aj pri porovnani stredne;j
Stvorcovej chyby odhadu sa ako lepsi model potvrdil Model 6, ked dosiahol mensSiu

velkost RMSE a to 0.012 (Tabulka 2).

Tabulka 2 Porovnanie odhadu celkovej zamestnanosti
so skuto¢nostou, v mil. oséb
Obdobie | Model 5 | Model 6 | skutonost
2008:1 |2.188404 |2.196858 | 2.207735
2008:2 |2.238177|2.240306| 2.226915
RMSE 0.016 0.012 X




5. Zaver

Hlavnym cielom rieSenia projektu v roku 2008 bola konStrukcia a kvantifikacia
modelového aparatu, ktory bude podporne vyuzitelny na zostavovanie rychlych od-
hadov vyvoja HDP a celkovej zamestnanosti. Vychodiskom pre jeho konstrukciu a
kvantifikaciu boli vysledky KSP, teda informacie kvalitativneho charakteru. Ukazuje
sa vSak, ze dalSie informacie Specifického charakteru mozno pre zostavovanie rych-
lych odhadov ziskat” aj prostrednictvom konstrukcie modelového aparatu zaloZzeného
na Box-Jenkinsovej metodoldgii.

Na zaklade vysledkov rieSenia 1. etapy projektu mozno konstatovat, Ze vy-
sledky KSP, menovite indikator ekonomického sentimentu, indikator oCakavaného
vonkajSieho dopytu a indikatory o€akavanej zamestnanosti v priemysle, stavebnictve
a maloobchode, predstavuju z hladiska konstrukcie modelového aparatu a tym aj pre
zostavovanie rychlych odhadov relevantny zdroj informacii. Jedna sa totiz o indikato-
ry, ktoré su Statisticky vyznamné pre vysvetlenie odchylok vyvoja uvedenych dvoch
zakladnych makroekonomickych ukazovatefov slovenskej ekonomiky od ich dihodo-
bych trendov.

Zo zaverov vSak zaroven vyplyva, Ze vyrokova schopnost modelového apara-
tu, ktory je zalozeny na informaciach ziskanych z vysledkov KSP, je objektivne limi-
tovana. Zavisi totiz predovSetkym od stupria presnosti aproximacie dlhodobého tren-
du vyvoja vysvetfovanej premennej vhodnou deterministickou funkciou, kedZe indika-
tor ekonomického sentimentu resp. indikatory o€akavanej zamestnanosti v priemysle,
stavebnictve a maloobchode su schopné vysvetlit' "len" odchylky vyvoja HDP resp.
celkovej zamestnanosti od ich dlhodobého trendu. Je zrejmé, Ze tento "handicap"
bude negativne ovplyviiovat vyrokovu schopnost modelového aparatu vytvoreného
na baze KSP najma v takych obdobiach, v ktorych bude dochadzat k vyraznym zme-
nam (zlomom resp. obratom) v dlhodobych trendoch HDP a celkovej zamestnanosti.
V désledku globalnej financnej krizy boli takéto priznaky vo vyvoji HDP a celkovej
zamestnanosti zaznamenané koncom roku 2008 aj v slovenskej ekonomike.

Na meniacu sa realitu je nevyhnutné reagovat aj zmenou pristupu ku kon-
Strukcii modelového aparatu na rychle odhady. Jedna z dostupnych moznosti ako ho
adekvatne prispOsobit’ novej realite spocCiva v tom, Ze namiesto informacii kvalitativ-
neho charakteru vyplyvajucich z KSP sa na jeho kons$trukciu a kvantifikaciu vyuZziju

informacie kvantitativneho charakteru, ktoré vyplyvaju z mesacnych ¢asovych radov



relevantnych makroekonomickych a odvetvovych ukazovatelov. To znamena, Ze - v
sulade s harmonogramom rieSenia projektu - budu v roku 2009 vychodiskom pre jeho
konStrukciu mesacné Casove rady takych odvetvovych ukazovatefov, ktoré spravidla
vyznamnym spdsobom determinuju vyvoj HDP - jednak z hladiska ponuky (priemy-
selna produkcia a stavebna produkcia), jednak z hladiska dopytu (maloobchodny
obrat a vyvoz tovarov) - a vyvoj celkovej zamestnanosti (zamestnanost’ a priemerna

mesacna nominalna mzda vo vybranych odvetviach hospodarstva).
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Priloha

I. Testovanie stacionarity €asovych radov pomocou testu jednotkového korena
(unit root test)

Testovanie stacionarity ¢asovych radov vSetkych realnych premennych, ktoré
su sucastou modelov prezentovanych v tejto Studii, sa uskuto€nilo v programovom
systéme EViews. Tento programovy systém poskytuje pre dany ucel celkove Sest
testov, z ktorych najznamejSi a najpouzivanejSi je Augmented Dickey — Fullerov
(ADF) test. Jeho pouzitie na testovanie pritomnosti (existencie) jednotkového korera
(unit root) v Casovom rade je zaloZzené na porovnani hodnoty vypocitanej t-Statistiky s
MacKinnonovou kritickou hodnotou, Standardne na troch hladinach vyznamnosti (1%,
5% a 10%). Ak je vypocitana t-Statistika v absolutnej hodnote mensia ako prislusna
kriticka hodnota, znamena to, Zze na prisluSnej hladine vyznamnosti je potrebné za-
mietnut’ hypotézu o nepritomnosti jednotkového korena v ¢asovom rade. Inymi slo-
vami povedané, dany Casovy rad je nestacionarny.

ADF test na pritomnost’ jednotkového korena v ¢asovom rade je v programo-
vom systéme EViews rozlozeny do dvoch krokov. V 1. kroku sa testuje pritomnost
jednotkového korefia na zaklade skuto¢nych hodnét ¢asového radu, t.j. ide o testo-
vanie urovne Casového radu. Ak test poukazuje na pritomnost’ jednotkového korena
v urovni ¢asového radu, test sa opakuje v 2. kroku na urovni prvych diferencii ¢aso-
vého radu a v pripade potreby aj na urovni diferencii vysSieho stupna.

ADF test potvrdil, Ze okrem €asového radu indikatora oCakavaného vonkajsie-
ho dopytu (IOVD) a ¢asového radu indikatora oakavanej zamestnanosti v stavebnic-
tve (I0OZST), ktoré su stacionarne, su Casové rady ostatnych realnych premennych
vystupujucich v prezentovanych modeloch nestacionarne. Z vysledkov testovania
vyplyva, Zze sa jedna o premenné typu /(1), teda o premenné integrované prvého
stupna. Zaroven to znamena, ze €asové rady prvych diferencii tychto premennych su
stacionarne. Vysledky ADF testu pre jednotlivé premenné, ktoré poskytol programovy

systém EViews, su uvedené v nasledujucej tabulke.



Premennd uroven 1. diferencia
format t-Statistika format t-Statistika

HDPOO cT -1.919158 cT -11.60771%
ESl4 CT -2.233666 CT -5.175657 "
ESI5 CT -2.606050 CT -3.819366 %
IOVD CT -4.370825%"

LD c,T -1.379663 CT -8.159616 %"
I0ZPR CT -2.440218 CT -5.024686 "
10ZST CT -4.736007 %"

I0ZMO CT -2.696341 CT -6.795580%"

Poznamka:

C - konétanta, T — trend, *' - jednotkovy korefi zamietnuty na hladine vyznamnosti 1%, % jednotkovy

korefi zamietnuty na hladine vyznamnosti 5%, Z10

- jednotkovy korefi zamietnuty na hladine vyz-
namnosti 10%, volba o zamietnuti nulovej hypotézy pritomnosti jednotkového korefia uskutoénena na

z&klade MacKinnonovych kritickych hodnét



Il. Testovanie kointegracie ¢asovych radov

Ako uz bolo uvedené na inom mieste tohto dokumentu, modelové vztahy na
rychle odhady boli odhadnuté v dvoch krokoch. V prvom kroku boli kvantifikované
parametre dlhodobého rovnovazneho vztahu medzi endogénnou premennou a pri-
sludnymi vysvetlujucimi premennymi. Rezidua vyplyvajuce z dlhodobého rovnovaz-
neho vztahu boli v druhom kroku vyuZzité pri odhade kone¢ného modelového vztahu
v tvare ECM.

Vzhfadom na to, Zze dlhodoby rovnovazny vztah je zaloZzeny na pévodnych ¢a-
sovych radoch, ktoré su nestacionarne, bolo potrebné overit, i su kointegrované, t. j.
Ci ich linearna kombinacia (vyjadrena prislusnym dlhodobym vztahom) predstavuje
stacionarny Casovy rad. Inymi slovami povedané, bolo potrebné overit, ¢i Casovy rad
rezidui predstavujuci rozdiel medzi ¢asovym radom endogénnej premennej a ¢aso-
vym radom, ktory vznikol ako linearna kombinacia jej vysvetlujucich premennych, je
stacionarny €asovy rad. (Koeficientmi linearnej kombinacie su odhadnuté parametre
z dlhodobého rovnovazneho vztahu, ktoré su zlozkami tzv. kointegracného vektora).
Celkove sa jedna o 4 testy kointegracie, ktoré boli zalozené na 4 Casovych radoch
rezidui vyplyvajucich z prisluSnych 4 dlhodobych rovnovaznych vztahov. Vysledky
tychto testov, ktoré boli ziskané tiez pomocou programového systému EViews, su

uvedené v nasledovnej tabufke.

Premenna format | urot\féetr;tistika
RESHDPOO_lin NONE -6.006986 "
RESHDP0O_par NONE -6.110221%
RESLD_lin NONE -4.802507%
RESLD par NONE -4.621509%"

Poznamka:

NONE - bez konstanty a bez trendu, a1 jednotkovy koreri zamietnuty na hladine vyznamnosti 1%, .

jednotkovy korefi zamietnuty na hladine vyznamnosti 5%, z10

- jednotkovy koren zamietnuty na hladine
vyznamnosti 10%, volba o zamietnuti nulovej hypotézy pritomnosti jednotkoveho korena uskuto¢nena

na zéklade MacKinnonovych kritickych hodnot
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