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REALNY EFEKTIVNY VYMENNY KURZ
(REER) NA BAZE JEDNOTKOVYCH NAKLADOV
PRACE V METODIKE ESA 95
A NA BAZE VYBRANYCH CENOVYCH DEFLATOROV

Ing. Peter Belovi¢, Narodna banka Slovenska

Cielom é&lanku je prezentovat vypoéet hodnét REER na baze jednotkovych nakladov prace (unit labour costs,
ULC) v metodike ESA 95. Novy variant vypoctu REER rozsiril existujtci stubor kalkulacii REER v podmienkach
NBS na bédze réznych cenovych a nakladovych deflatorov. Zaroveri spifia podmienku porovnatelnosti
s Udajmi vykazovanymi vyznamnymi medzinarodnymi instituciami (EK, ECB, OECD, resp. MMF). Vypocet REER
na baze ULC v metodike ESA 95 nahradi v NBS doteraz vyuZivany vypocet REER
s vyuzitim dostupnych, avSak metodicky nehomogénnych ULC.

NBS planuje od roku 2005 v situaénych spravach o menovom vyvoji hodnotit na tvrtroénej baze vyvoj ULC
v metodike ESA 95 a aj vyvoj REER na baze tohto ukazovatela.

V Uvodnej Casti je uvedené porovnanie vyvoja
REER na baze dosial vyuzivanych ULC! a na baze
ULC ziskanych z databazy ECB v metodike ESA 95.
Nasledne je uvedené porovnanie vyvoja REER na
baze ULC pre r6zne definované skupiny obchod-
nych partnerov SR. Druha ¢ast ¢lanku poskytuje
suhrnny prehlad vyvoja REER na béaze réznych
cenovych deflatorov.

Variantnost vypoétov REER vychadza z volby
po¢tu zahrnutych obchodnych partnerov, z volby
pouzitych vah, pouzitého cenového alebo naklado-
vého deflatora a z volby vychodiskového obdobia,
tzv. bazy. Jednotlivé uvazované varianty REER
podla poctu zahrnutych obchodnych partnerov su
pre monitorovanie vyvoja konkurencieschopnosti
slovenskej ekonomiky dostato¢ne reprezentativne.

Podiel 9 najvyznamnejSich obchodnych partnerov
SR (CR, Nemecko, Rakusko, Taliansko, Franctizsko,
Holandsko, Velka Britania, USA a Svaj¢iarsko) je
dihodobo relativne stabilny a v rokoch 1993 — 2003
tvoril spolu asi 65 az 70 % celkového obratu zahra-
ni¢ného obchodu SR. Vplyvom postupnej orientacie

T ULC indexy st dostupné zvaésa na $tvriroénej baze, Japonsko
uvadza aj mesacné ULC. Udaje ULC publikované za jednotlivé kraji-
ny nie su v plnej miere vzajomne konzistentné, pretoze sa kalkuluju
za rdzne vymedzené sektory, napr. ,ekonomika spolu“, ,priemysel”
(vratane, bez stavebnictva, resp. cely priemysel, spracovatelsky prie-
mysel) a ukazovatel ,zamestnanost“ (priemerny pocet pracovnych sil
— zamestnanci v hospodarstve, v civilnom sektore). Pri prepoétoch
REER na zéaklade ULC boli nevyhnutné znacné simplifikacie, prekle-
nujuce absenciu vstupnych dat. V pinej miere konzistentné udaje (pre
rovnaky sektor, na rovnakej baze) neboli k dispozicii pre vietkych
uvazovanych obchodnych partnerov.
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na vyspelé eurépske trhy sa vnitorna Struktura sku-
piny menila. NajvyraznejSiu zmenu predstavoval
rast podielu Nemecka na Ukor podielu CR. Od roku
1998 Nemecko predstavuje najvacsieho obchodné-
ho partnera SR (28 %) a CR sa stala druhym naj-
vacsim obchodnym partnerom (14 %).

Roz8irenim skupiny na8ich obchodnych partnerov
o dalSie vyznamné eurdépske krajiny (Polsko,
Madarsko, Ukrajina, Turecko) a reprezentantov azij-
ského trhu (Cina a Japonsko) sa vytvorila skupina
15 krajin, ktorej podiel spolu predstavoval v roku
1993 zhruba 77 % celkového obratu a poc¢as nasle-
dujucich rokov kolisal na trovni 76 az 81 %?2.

Pouzité vahy na zaklade podielu reprezentanta na
zahraniénom obchode SR v zvolenom obdobi3 su
pre vybranu skupinu obchodnych partnerov norma-
lizované a nemenné v priebehu celého vypoctového
obdobia (zauzivana medzinarodna metodika).
V prezentovanych vypoctoch su pouzité vahy odvo-
dené z teritoridlnej Struktury zahrani¢ného obchodu
SR (obratu) v roku 1999.

2 Podiely oboch skupin obchodnych partnerov sa nezmenili ani
v roku 2004, o Com svedCia dostupné Udaje SU SR o zahrani¢nom
obchode SR za 9 mesiacov (po rozsireni EU o 10 krajin v mé&ji 2004
podiel EU dosahuje priblizne 79 %).

3 Podiel obchodného partnera na zahranicnom obchode SR
uprednostfiujeme pri volbe vah pred menovou Struktirou zahrani¢-
ného obchodu. Zvolené vahy sa nasledne pouZivaju aj pri oceneni
vplyvu zmeny cenovej hladiny u obchodného partnera. Napriklad CR
je jednym z najvyznamnejSich obchodnych partnerov SR, avs$ak
podiel CZK na obrate SR je nizky a nevyjadruje v plnej miere vyznam
obchodného vztahu s CR.
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Graf 1 Medziro€né zmeny indexu REER
(na baze ULC spolu — celd ekonomika, pre 9 partnerov, 1998 = 100)

Dostupnost indexov jednotkovych 15 % 1
nékladov prace (ULC) je limitovana,
r6zne krajiny pouzivaju réznu narod-
nud metodiku a sleduju ukazovatel
v réznej periodicite. Az do jula 2004
boli uskuto¢riované v NBS vypolty
REER na baze ULC vyjadrenych
ako podiel objemu vyplatenych
miezd zamestnancom (pocet za-
mestnancov nasobeny priemernou
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zamestnanca. Tento ndkladovy uka-
zovatel v sebe zahffia rast mzdo-

Graf 2 Vyvoj indexu REER (na baze ULC, pre 1 aZ 9 partnerov)
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odvodzuje zo Statistického zistova-
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piny 8 reprezentantov (bez CR), 2
reprezentantov (byvaly menovy k&S Sk) a 1 repre-
zentanta (Eurozénu).

Statisticky Urad SR zadal v roku 2004 publikovat
index ULC pre Slovensko (ako podiel kompenzacii na
zamestnanca v beznych cenach k produktivite prace
na pracovnika v stalych cenach). S ohladom na to
boli novym indexom (v grafe 1 ULC vratane kompen-
Z4cii/ECB(sa)) vo vypolte REER
nahradené pdvodné indexy ULC SR

(v grafe 1 ULC na baze nomindlnych nerov)

neho bodu, ¢o sa nasledne prejavuje aj v roz-
dielnom vyvoji REER na béaze tychto ukazovatelov.
Graf 2 vyvoja REER na baze ULC v metodike ESA
95 dokumentuje, ze v rokoch 1998 a 1999 sa REER
znehodnotil, ¢o bolo doésledkom prudkého oslabenia
vymenného kurzu a nie primarne vyvojom ULC.
V roku 2000 sa REER stabilizoval a nasledne v roku

Graf 3 Medziro¢na dynamika indexu REER (na baze ULC pre 1 az 9 part-
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2002 doslo k zmene celkového tren-
du vyvoja REER smerom k jeho
zhodnocovaniu.

Medzirotna zmena REER pre
t. j. pre variant s najniz8im zhod-
notenim indexu REER, rovnako
potvrdzuje trend zhodnocovania.
V rokoch 2003 az 2004 sa pohybu-
je na rastovej trajektorii, kolise na
urovni 4,5 az 12,9 % (graf 3).

Zhodnotenie indexu REER na
baze ULC v metodike ESA 95
v porovnani s vychodiskovym rokom
1999 koreSponduje s mierou zhod-
notenia REER na baze indexu cien
vyrobcov a aj REER na baze indexu
cien produktov priemyselnej vyroby
(pozri Kumulativ v Tabulke). Vypoéty
REER na baze réznych deflatorov
poskytuju interval, v ramci ktorého
by sa mal pohybovat vyvoj cenovej
konkurencieschopnosti  domacej
produkcie.

Varianty REER na baze
réznych cenovych deflatorov,
porovnanie vysledkov

Volba cenového alebo nakladové-
ho deflatora pri vypolte REER je
dblezita, pretoze zasadne determi-
nuje interpretaciu vysledkov. Okrem
ULC medzi najpouzivanejsie defla-
tory patria indexy spotrebitel'skych
cien CPI a indexy cien vyrobcov PPI.
Kazdy z indexov ma svoje vyhody
a nevyhody, avSak délezity je ucel
pouzitia cenového alebo nakladoveé-
ho deflatora.

NajvysSia realna apreciacia REER
sa aktualne ukazuje pri pouziti in-
dexu CPI (asi 40 bodov oproti
vychodiskovej Urovni priemeru roku
1999 = 100), ¢o jednoznaéne suvisi
s vyraznym rozsahom cenovych
deregulacii v predchadzajucich ro-

koch (grafy 4 a 5). Vyvoj tohto indexu nie je vhodny
na sledovanie vplyvu vyvoja kurzu a domacej ceno-
vej Urovne na konkurencieschopnost slovenskej
produkcie na zahrani¢nych trhoch, ale skoér vypove-
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Graf 4 Vyvoj indexu REER (na baze CPI, PPI, PPl manuf., pre 9 obchod-
nych partnerov)
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Graf 5 Medziroéna dynamika indexu REER (na baze CPI, PPI, PPI
manuf., pre 9 obchodnych partnerov, v %)
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Graf 6 Vyvoj indexu REER (pre 15 obchodnych partnerov)
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da o miere konvergencie slovenskej cenovej hladiny.
Tento index (popri REER na baze ULC) pri svojich
hodnoteniach a analyzach pouziva aj ECB.

Pri pouZiti indexov cien vyrobcov je zhodnotenie
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Graf 7 Medziro¢na dynamika idexu REER (pre 15 obchodnych partnerov,
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nych vyrobcov. V roku 2004, vzhla-
dom na minimalny rozsah zvySenia

regulovanych cien, sa medziro¢né
zmeny REER na baze PPI a PPI
manufacturing pribliZili.

Miera zhodnotenia REER pre roz-
Sirend skupinu 15 krajin od roku
1999 je priblizne rovnaka ako pre
\ uzSiu skupinu 9 krajin. Kumulativne
hodnotenie REER na baze CPI sa
pohybuje na urovni asi 40 bodov, pri
PPI 30 bodov a pri PPl manufac-
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turing 15 bodov (grafy 6 a 7).
Pouzitie SirSej skupiny krajin sice
znamena zvySenie podielu 15

REER nizsie: pri indexe PPI je nizSie zhruba o 10
bodov a pri indexe cien produktov priemyselnej
vyroby (PPl manuf.) uz o viac nez 25 bodov.
Pouzitie deflatora zalozeného na cenach produ-
centov vystiznejSie vypovedda o moznom vyvoji,
alebo tlakoch na vyvoj konkurencieschopnosti slo-
venskych vyrobcov. Vzhladom na to, Ze zvySovanie
regulovanych cien bolo priamo stcastou indexu
cien vyrobcov (prostrednictvom 33 % vahy odvetvia
vyroba elektriny, plynu a vody), predovSetkym v roku
2003 bolo pre meranie vyvoja konkurencieschop-
nosti vhodnejSie pouzivat index PPl manufacturing,
kde boli pohyby regulovanych cien uz priamo pre-
mietnuté do vyslednych cien produkcie priemysel-

obchodnych partnerov na celkovom
obrate zahrani¢ného obchodu SR (o asi 11 percen-
tualnych bodov, t. j. zo 65 — 70 % na 76 — 81 %), ale
v kone¢nom désledku neprinasa vyrazne odlisné
vysledky REER od vysledkov pre uz8iu skupinu 9
krajin. V tabulke z porovnania indexov REER pre
obe skupiny krajin mozno vidiet, ze rozsirenie sku-
piny obchodnych partnerov o 6 krajin ovplyvni me-
dziro¢né zmeny priblizne o —-0,8 az +1,7 percentual-
neho bodu.

REER na baze indexu ULC za obdobie januar
1999 az jun 2004 vykazuje niz8iu kumulativnu mieru
zhodnotenia zhruba o 20 a o 4 p.b. nez REER na
baze CPI a PPI, ale o asi 6 p.b. vy38iu nez na baze
PPI manufacturing.

Tabulka: Medziro€né zmeny indexov REER na baze réznych deflatorov (pre 9 a 15 obchodnych partnerov, na baze
vychodiskového roku 1999 = 100), z priemernych indexov za rok, resp. za 1. polrok 2004, v %

-(znehodnotenie) + (zhodnotenie indexu)
REER na béze CPI PPI PPI manuf. uLC CPI PPI PPI manuf.
(9 krajin) (9 krajin) (9 krajin) (9 krajin) (15 krajin) (15 krajin) (15 krajin)
2000 11,3 6,3 6,9 9,1 10,1 57 6,3
2001 1,1 1,4 -0,6 -2,4 0,4 0,9 -11
2002 0,6 1,3 -0,0 0,7 1,0 1,7 0,4
2003 12,1 12,3 6,3 9,1 13,2 13,3 7,2
Priemer 2000/2003 6,3 53 31 41 6,2 54 3,2
2004 * 9,3 41 3,2 6,1 10,9 4,8 3,8
Kumulativ ** 421 26,7 17,1 22,9 40,9 26,7 17,2

* Udaje st za 6 mesiacov roka, resp. I. a Il §tvrtrok 2004.
** Kumulativna zmena od zaciatku roku 1999 (od januara, resp. od 1. §tvrfroka 1999 v pripade ULC)
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