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Metédy detekcie nerovnovahy v redlnej ekonomike SR’

Michal Benéik
Odbor vyskumu NBS
michal .bencik@nbs.sk

Abstrakt

T&o $tadia prezentuje devat’ vybranych metéd vypoctu
nerovnovéhy vredng ekonomike sich aplikaciou
na Slovenskl republiku. Osem znich dlGZi na vypocet
relativng produkéng medzery, jedna dlGZi na vypocet
SirSieho kompozitného ukazovatela. Z hladiska nizke
vypoctoveg nérocnosti sl vyhodné hlavne Hodrickov-
Prescottov filter ajednoduchy c¢asovy trend. Ekonomicku
tedriu ngjlepSie zohradiuje pristup spouZitim produkéne
funkcie aviacrozmerny filter S nepozorovanymi
premennymi, ktory je schopny zohladnit & diskrétne
ponukové Soky. Vysledky vsetkych metdd sa zhoduja v tom,
Ze hospodarsky vyvoj na Slovensku od roku 1996 do roku
2006 je mozné rozdelit’ natri rdzne etapy: nerovnovazny rast
sexpanzivnou hospodérskou politikou do konca roku 1998,
kontrakcia a postupna konsolidécia od roku 1999 do roku
2002 apostupna akceleracia rastu od roku 2003
do si¢asnosti.
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METODY DETEKCIE NEROVNOVAHY V REALNEJEKONOMIKE SR

1. Uvod a zakladné definicie.

Hospodarsky vykon kaZzdegj krajiny merany jg hrubym domacim produktom je vysledkom
pbsobenia vyrobnych faktorov — prace, kapitdlu a technického pokroku. Tieto vyrobneé faktory
teda zodpovedaju ponukovej stranke ekonomiky. Ak sa dopyt po vyrobnych faktoroch (pri
zvySengj alebo zniZzeng Urovni produkcie) odchyli od ich udrzatel'ngl ponuky, v ekonomike
nastava nerovnovéha. Tato nerovnovaha predstavuje odklon od optimaneho stavu, pretozZe ak
sa produkcia zvyS nad urcita droven, ceny vyrobnych faktorov budd mat’ tendenciu rést’
atento rast sa v urcitom ¢asovom horizonte premietne g do cien findlngj produkcie. Ak vSak
bude produkcia prilis nizka, ceny sice porasti pomalsie, ale ekonomika nebude optimane
vyuzivat' svoje zdroje

Z uvedengj Uvahy je zreima uzitocnost’ konceptu rovnovaznej Urovne hospodarskej aktivity —
potencidlneho produktu. Tato Uroven finalng produkcie (HDP) na jedng strane zodpoveda
optimdlnemu vyuZitiu zdrojov v dangj ekonomike, na druhej strane neohrozuje cenovul
stabilitu. Predstavuje teda optimalne kompromisné rieSenie vysSie uvedeného problému vorby
medzi hospodarskym rastom ainflaciou. Potencidny produkt sa nagj¢astejSie definuje priamo
apomocou inflacie (nepriamo). Podl'a priamej definicie je potencidny produkt taka Uroven
HDP, ktora zodpoveda maximélng trvalo udrZatel'ngj produkcii. Podl'a definicie pomocou
inflacie potenciany produkt je najvysSia aroven HDP, pri ktorej inflacia neakceleruje nad
svoju rovnovéznu Groven ani v krdtkodobom, ani v dihodobom horizonte. V ekonomickej
literatUre sa vyskytuje g pojem kapacita, ktory vSak spravidla oznatuje maximalnu produkciu
bez zvladtneho zretel'a na jg udrzatelnost’. Kapacita je teda rozna (vysSia) od potencidlneho
produktu.

Pre previazanost potencidlneho produktu sinfléciou je tento koncept velmi dolezity pre
uréenie optimang monetarng politiky. Monetarna politika ma zvyc¢ajne za hlavny ciel
cenovu stabilitu. Ako vedl'gdi ciel’ sa vSak ¢asto vyskytuje zachovanie harmonického rastu
ekonomiky (bez vnuatornych avonkajSich nerovnovah). Podmienka harmonického rastu
vlastne znamend udrZiavanie ekonomiky ¢o nagjblizSie Urovni potencidineho produktu. Pre
centrdne banky alebo iné intitlcie, vykonavajuce monetarnu politiku je preto tento koncept
vel'mi déleZity av podobe produkéngj medzere vstupuje bud’ implicitne alebo explicitne do
pravidiel rozhodovania centralngj banky.

Na rozdiel od hrubého domaceho produktu, potenciany produkt je nepozorovatelny. Pri jeho
vypocte sa vychadza z predpokladov, ktoré nejakym spdsobom konkretizuja bud’ priamu
alebo nepriamu definiciu potencidneho produktu a umoziuju ho vypocitat’ z pozorovatel'nych
velic¢in. Je teda zrggmé, Ze v praxi sa mbézeme stretnit’ sréznymi odhadmi potencidneho
produktu, ktoré zodpovedaju roznym predpokladom, na zaklade ktorych boli vypocitané. Pri
vol'be medzi navzgom si odporujucimi odhadmi treba mat’ na zreteli, ktora metdda vypoctu
ma pre danu krgjinu realistickejSie predpoklady. Predpoklady kazdej metddy majd svoj
Statisticky a niekedy a ekonomicky aspekt.

Rozdiel skuto¢nej Urovne HDP apotencidneho produktu nazyvame absolltna produkéné
medzera. CastejSie sa pouZiva relativna produkéna medzera, t. j. podiel absolltnej produkéne)
medzery na skutocnom HDP, ktora sa definuje g ako rozdiel logaritmov skutoc¢ného
apotencidneho produktu. Je to hlavny ukazovatel’ nerovnovahy v redlngj ekonomike. Ak je
kladna, ekonomika sa prehrieva ainflédcia ma tendenciu akcelerovat’. Ak je zaporna, inflécia
byva (ceteris paribus) nizSa ako jg rovhovazna Uroven. Pdsobenim réznych
prispdsobovacich mechanizmov aproticyklickel hospodérskej politiky v dihodobom
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horizonte skutocny produkt osciluje okolo potencidneho produktu. Zo Statistického hradiska
je preto vhodné predpokladat’, Ze produkénd medzera je stacionarna, ae silne autokorel ovana.
Potencialny produkt je vysledkom udrovni vyrobnych faktorov — stavovych velicin, ktoré sa
kumuluja z prirastkov. Preto ho moZzno zo Statistického hladiska povazovat za sUctovy
proces, ktory je nestacionarny (mdze byt trendovo stacionarny alebo stacionarny v
prirastkoch). Tieto predpoklady su dolezité pri niektorych metédach vypoctu. Obvykle sa
pouZiva relativna produkénd medzera, t. j. rozdiel skutocného apotencidneho produktu
vydeleny skutocnym produktom alebo rozdiel logaritmov skuto¢ného a potencidneho
produktu.

V dynamickych stochastickych modeloch vSeobecnej rovnovahy (DSGE) sa predpoklada, Ze
ekonomika sa odchyr'uje od svojg dlhodobej trajektorie pre nepruznost’ cien. Z toho vyplyva,
Ze produként medzeru mozno definovat’ pomocou skutoéného produktu a produktu ziskaného
za predpokladu, Ze ceny sa prispdsobuju okamZite.

Niekedy, hlavne v malych otvorenych ekonomikéch sa nerovnovédha méze , preliat™ do iného
makroekonomického ukazovatela. Inflacia potom mbze byt pomerne nizka g pri kladne
produkéng medzere. Vtgito Situdcii bezné metédy moézu zlyhavat, napriklad
nadhodonocovat’ potencidlny produkt ak sa zmenia preferencie spotrebite’ov a dopyt sa kryje
zvySenym dovozom aebo podhodnocovat ho pri rychlom technickom pokroku. Tieto
abnormalne situacie mbzu pretrvava’ g desiatky mesiacov bez toho, aby sa to podstatne
prejavilo vinflacii. Tu treba pouZit' SirSi ukazovatel ako produkénd medzera, ktory
zohl'adiuje g iné nerovnovahy v ekonomike.

V tejto préci rozoberieme niekol’ko najpouzivaneSich metdd na vypocet produkénel medzery.
Kazdu ztychto metdd aplikujeme na Udaje za Slovensku republiku arozoberieme silné
adabé stranky pouzitych metdéd. Nakoniec na zaklade vydedkov jednotlivych metod
zhodnotime pohyby produkénej medzery od roku 1996 do roku 2006.

1.1 Typy metdd na vypocet produkénej medzery.

Metody na urcenie produkénegl medzery su vel'mi réznorodé. V zasade ich vSak mozno
rozdelit na jednorozmerné metédy, ktoré si zaloZzené na jednoduchych &tatistickych
predpokladoch aviacrozmerné metody, ktoré v rozng miere zahriuju a ekonomické
predpoklady, ktorych platnost je mozné overit na zéklade pozorovanych Gdajov aebo
expertného posudenia

Do prvej skupiny metod patria:
Metody zal oZené na casovom trende
Jednorozmerny Hodrick-Prescottov filter
Pasmovy (,,band pass") filter
Jednorozmerna Beveridge-Nel sonova dekompozicia

Do skupiny viacrozmernych metod patria:
- Vypocet nerovnovéhy z vazenych signalov
Urcenie potencianeho produktu produkénou funkciou
Struktarny vektorovo-autoregresny model
Viacrozmerna Beveridge-Nel sonova dekompozicia
Viacrozmerny Kalmanov filter
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Tieto metddy sa v literatire vyskytuju najcastejSie, ae je g vela metdd, ktoré roznym
spbsobom obmiengju pouZité predpoklady aspravidla vedi k zloZitgjSim aabstraktngSim
vypoctom.

2. Jednorozmerné metody

2.1 Metddy zalozené na éasovom trende

Najjednoduchsi predpoklad o potencidnom produkte je, Ze rastie exponenciane
(skon&tantnymi tempami rastu). Z toho vyplyva, Ze odhad produkéngl medzery mézeme
ziskat" ako rezidua zregresng rovnice slogaritmom skutotného HDP na Tave strane
akongtantou a casovym trendom na pravej strane:

Log(y) = Po + PaTe + W,

Casovy trend ma celo¢iselni hodnotu v prvom obdobi, napr. T;=1 a v nasledujlcich
obdobiach plati Ti= Tw.1+1. Z odhadu rovnice jednoduchou metédou najmensich Stvorcov
vyplyva, Ze priemerna produk¢na medzera (ktora zodpoveda rezidudlom) sa rovna nule. Tato
metoda je vel'mi intuitivna a nenarotna na vypocty, ale jg jednoduchy predpoklad je g jg
najvassou nevyhodou.

Pre odhad pre Slovensku republiku sme pouZzili logaritmus sezonne ocisteného HDP v stalych
cenéch (y) acasovy trend s T=20 pre prvy Stvrtrok 1995. Vyslednd rovnica maatvar (d'alSie
parametre uvadzame v prilohe):

Log(y) = 12.01154 + 0.009* T

Parameter 0,009 znamena priemerné Stvrtrotné tempo rastu potencidlneho (g skutocného)
produktu. Z rezidualov sme ziskali produkénd medzeru, ktorej priebeh znazoriuje graf ¢. 1.

Graf €. 1 Produkéna medzer a ziskana pomocou jednoduchého trendu.
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Tato metédu mozno rozsirit' na pripady, ked’ na zéklade inych informécii vieme, Ze tempo
rastu potencidlneho produktu sa v urcitom obdobi menilo (nastal zZlom). Predpokladajme, Ze
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vieme, Ze Struktuirne zlomy nastali v obdobiach T=a, T=b aT=c. M&Zeme zavies’ premenné
Wit ,\War W3t @ Wy tak, Ze

Wi =T, wx=0preT<=a wx=0preT<=b,wg=0preT <=c
a

Wy =T-aprea<T,wzx=T-bpreb<T,wgig=T-cprec<T

Potom odhadneme rovnicu:

Log(y) = Bo + B1Wat + BoWor + BaWat + BaWa + Ut

Produkeén medzeru opét’ ziskame ako rezidualy.

Tento odhadovy tvar sme aplikovali pre pripad zlomov v roku 2003 a na zatiatku roku 2006.
Body zlomu sme urcili na zéklade predpokladu, Ze v tychto obdobiach sa do prevadzky
zaradili vyznamné tovérne financované z priamych zahrani¢nych investicii. Odhady podra
vySSie uvedeného tvaru poskytli sice vyznamné parametre. Ked'Ze umeld premenna
zodpovedajlca zlomu v roku 2006 mala iba Styri nenulové pozorovania, zaviedli sme do tohto
odhadu isty druh ,problému koncového bodu“ — vyrovnavanie malo tendenciu poloZit
produkénd medzeru rovnu nule. Okrem toho bol ziskany parameter pri tejto premenne
vysoky az dlhodobého hradiska nepravdepodobny. Preto sme odhadli tvar, kde sme na
parametre pri premennych zodpovedajucich zlomom polozili podmienku rovnosti. Téo
rovnost nebola vyrazne zamietnuta F testom (hladina vyznamnosti asi 15 %) aco je
dolezitejSie, eliminuje apridrnu tendenciu predchédzajiceno odhadu poloZit' produkénu
medzeru na konci roku 2006 rovnu nule. Prislusnarovnica malatvar:

LOG(y*)=12.1+0.007*t+0.007* ((t-51)* (t>51)+(t-64)* (t>64))

Produk¢nd medzera sa znacne 1iS od predchadzajdceho vysledku apre je lepSie pochopenie
sme zobrazili g skuto¢ny a potencidlny produkt.
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Graf €. 2 Produkénd medzera strendom, so zZilomom v roku 2003 a 2006
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Zdroj: SU SR, vlastné vypocty

Produk¢na medzera je ovel'a bliZzSie k nule av roku 2002 do¢asne nadobuda kladné hodnoty.
Po zavedeni zlomu sa oproti jednoduchému trendu zvysila variabilita potencidneho produktu
atym sa produkénd medzera priblizila k nule. Tymto spésobom predefinujeme odchylku,
ktord sme doteraz povaZzovali za nerovnovahu na zmenu rovnovéznegj trajektorie na zaklade
nasho (subjektivneho) posidenia.

O roz8ireniach metddy jednoduchého c¢asového trendu vSeobecne plati, ze méZzu mat
pozitivny vyznam v Specidnych situaciach. Relaxécia predpokladu o konStantnom tempe
rastu je za cenu potreby explicitne definovat’ body zlomu. Tento aspekt zavéadzania bodov
Zlomu a ,rozvijania® metdd s casovym trendom povaZzujeme za velkd nevyhodu - prejavy
ekonomickych zmien sa a priori priradia do zmien potencialneho produktu, namiesto toho aby
sa analyzovali. Na druhg strane, prave v malych tranzitivnych krgjinach, ako je Slovensko,
mozu vel’keé objemy PZI alebo iné ponukove Soky vyvolat’ takito zmenu v trende.

K metédam zaloZzenym na ¢asovom trende sa radi g metdda vypoctu kapacity spganim
vrcholov (peak to peak interpolation), ktort vyvinul Klein (1960). MoZno ju ilustrovat’ tym,
Ze na grafe trovne HDP, ktory ma tvar zvinengj exponencialng krivky sa jednotlivé vrcholy
(maxima), zodpovedajlce najvysSim bodom hospodérskeho cyklu, pospdaju Useckami. Této
metoda teda predpoklada, Ze rocné prirastky kapacit si konstantné pre kazdy hospodarsky
cyklus.

2.2 Hodrick-Prescottov filter

Namiesto predpokladu o konstantnom tempe rastu mozno prijat’ predpoklad, Ze tempo rastu
podlieha mensim, ale plynulym zmenam a Ze prudsie zmeny v skutocnom HDP zodpovedaju
posunom produkéngj medzery. Plynuly pohyb potencidlneho produktu mozno odvodit
z predpokladu, Ze vyrobné faktory podliehau v spojitom ¢ase mnohym malym zmenam, ktoré
si mierne autokorelované. Pri vypocte sa vSak pouziva princip minimalizécie — kombinécia
stctu Stvorcov odchylok potencidneho produktu od skuto¢ného produktu asictu Stvorcov
druhych diferencii potencidneho produktu. Hodrick a Prescott (1998) definovali vzorec, kde
potenciany produkt je vysledkom optimaliza¢nej Ulohy,
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T-1 ..
(v, - ypot,)* +1 & [(ypot,, - ypot,)- (ypot, - ypott.l)]zg
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Qo

min Ti
{ypot;} I

=1

t

1

—

kdey je logaritmus skuto¢ného produktu a ypot je logaritmus potencidneho produktu.

Tato minimaliza¢na uloha vedie k optimanym hodnotam ypot, ktoré si vazenymi priemermi
vetkych skutocnych hodndt, takze maticovo zapisané plati:

éypot, U &y, U
g N H: (1 +1 K'K)’lgM deeK je matica TXT+2 s prvkami kj = 1 prej=i aj=i+2, k; = -2
gypot: f eyr f
prej=i+1 ak;; =0 pre ostatne prvky, matedatvar:
€ -2 1 0L 0 0 0 O0f
9 1 -21 L0 0 0 0
K=&l ¥ ¥ 0 O W N W u
09 0 0 0L 1-2 1 0
@ 0 0 OL 0 1 -2 1§

Logaritmus skutocného HDP oznatime y apotencidny produkt ypot. Prvy ¢len Gcelove)
funkcie zarucuje, Ze potencidiny produkt sa bude pohybovat’ okolo skutoéného produktu,
podobne ako sa vyrovnané hodnoty pohybujd okolo skuto¢nych v regresngj analyze. Druhy
¢len Ucelove funkcie zarucuje hladky priebeh potencianeho produktu. Parameter A vyjadruje
relativnu dolezitost’ hladkosti potencidneho produktu. Pre A = 0, potencidny produkt je
identicky so skutocnym produktom aprodukénd medzera je rovna nule. Pre A =¥ ma
potencidlny produkt konstantné tempo rastu aje rovnaky ako pri vypocte pomocou
jednoduchého ¢asového trendu, tak ako produkéna medzera. Tento parameter treba zvolit
exogéenne. Jeho hodnota vyrazne ovplyviuje ziskané odhady — ¢im je niZsi, tym menSie si
vykyvy produkénel medzery atym variabilngsi je potencidlny produkt.

Graf €. 3—Produkénd medzera z Hodrickovho —Prescottovho filtra

0,05
0,04 +

0,03 + g
0,02 +
0,01 + J
0 -—'—Hiv;ﬁf—+—+—+—+—i—i—i—|‘ﬁ % A.‘
. %‘vj X 7 A'Y"""

-0,01 +

-0,02
-0,03

-0,04
-0,05
1995Q1 1997Q1 1999Q1 2001Q1 2003Q1 2005Q1
—l— Lambda=400 Lambda=1600 —€— Lambda=800 Lambda=2000

Zdroj: vlastné vypocty
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Graf ¢. 3 znazornuje odhady produkénej medzery touto metédou pre rézne hodnoty A.
Standardne sa pouZivaji hodnoty, ktoré sa osvedcili ako vhodné pre ekonomiku USA: A =
100 pre ro¢né Gdaje a A = 1600 pre Stvrtro¢né Gdaje, ¢o zodpoveda dizke cyklu asi 8 rokov.
Nie je to striktné pravidlo (napr. pri krétkych ¢asovych radoch mozno pouZit mensie hodnoty
A).

Inou vyznamnou nevyhodou najpouzivanejsegj, obojstranng verzie tejto metddy je, Ze na
zaCiatku a konci odhadoveého obdobia ma tendenciu priblizit' potencidlny produkt skuto¢nému
produktu. Toto je oto vazngiSi problém, Ze hodnoty najblizSie sicasnosti si obvykle
ngjdoleZitgSie. Slvisi to svySSie uvedenymi vahami. Pre pozorovania potencidneho
produktu z prostriedku ¢asového radu maju zodpovedagjlce pozorovania z ¢asového radu
skuto¢ného produktu pomerne malll vahu, pretoZe starSie g novSie pozorovania skutocného
produktu vstupuja do hodnoty potencidneho produktu spriblizne symetrickymi vahami.
Naproti tomu na koncoch ¢asového radu nemdze byt filter symetricky, pretoZe novsie alebo
starSie pozorovania skutocného produktu nie st k dispozicii apreto vzrasta vaha si¢asného
pozorovania. Do istej miery sa da tento problém rieSit’ tym, Ze ¢asovy rad sa prediZi nejakou
jednoduchou metédou (napriklad s pouzitim tempa rastu z poslednych znamych pozorovani)
o niekol’ko &tvrtrokov a minimalizaéna Gloha sa aplikuje na prediZeny ¢asovy rad. Iny spdsob
korekcie spociva vo variabilng vahe A (zvy3uje sa pre koncové pozorovania), tak ako to
popisuje Bruchez (2003).V naSom pripade mbZzeme predpokladat’, Ze prudky rast skutocného
HDP je spdsobeny rastom potencianeho produktu (podobne ako pri vypocte slomenym
trendom) anie otvaranim kladnej produkénegl medzery. Z grafu je zrefmé, Ze pouzité filtre vo
vetkych pripadoch indikuja kladnu produkénd medzeru na konci roku 2007. To znamend, Ze
v naSom pripade zvySena variabilita skutoéného produktu prevazila tendenciu tejto metddy
konvergovat' v koncovom bode k nule. Preto problém koncovénho bodu vtomto pripade
nepovazujeme za limitujdci a akceptujeme vysledky s konstantnym vyrovnavacim faktorom
A.

Hodrickov-Prescottov filter moZno rozSirit’ o stochastické ohranic¢enia (najcastejSie Philipsovu
krivku), pricom do Uceloveg funkcie vstupuje suma Stvorcov ndhodnych zlozZiek ztychto
ohrani¢eni. Minimaliza¢na Uloha na viazany extrém matvar (logaritmus HDP je y, logaritmus
produkéne] medzery je ypot, z; ax; S iné premenné),

.. T
2U o 2
g_ I cd €

t=1

Qo-

T

min 1
{ypot;} i

T-1
(yt - ypOtt)2 +1 a [(ypOtt+1 - ypOtt)' (ypOtt - ypOtt—l)]
t=2

t

1
1

za podmienky Ze x; = f(ypot;, X;)+e:.

Je to viacrozmerna met6da, ktord na slovensk(l ekonomiku aplikovala Stekl&ova (2003).
Svojou ekonomickou logikou sa mierne podoba na viacrozmerny Kalmanov filter, pretoZe g
tam sa produk¢na medzera urcuje tak, aby boli splnené nejaké stochastické behavoriane
rovnice, i ked’ samotny potencialny produkt a produkéna medzera sa urcéuje inak.

2.3 Pasmovy (band-pass) filter

Ak sa skuto¢ny produkt |is od potencidneho, niektoré ciastkove trhy st v nerovnovahe a cez
rézne kanaly postvaju skutoc¢ny produkt smerom k potencialnemu produktu. Aj hospodarska
politika sa snazZi stimulovat’ ekonomiku, ak je produkénd medzera zaporna a pribrzd’ovat’ rast,
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ak sa ekonomika prehrieva— pdsobi na zmiernenie faz hospodarskemu cyklu, je proticyklicka
Prispbsobovacie mechanizmy aproticyklick& hospodérska politika spdsobuju, Ze skutocny
produkt osciluje okolo potencidneho produktu. Produkéna medzera ma potom tvar kmitov,
velkost aperioda ktorych Zzévisi na sile faktorov, ktoré vracgju skutocny produkt
k potencidlnemu. Strednodobé hospodarske cykly si v ekonomickej tedrii zname uz
davngSe. Tradicne rozoznavame Kitchenove cykly, ktoré si zapricinené fluktuéciami
v zasobach atrvaju tri az 5 rokov a Juglarove cykly, ktoré sivisia sinvesticiami atrvgju 8 az
10 rokov. Podra tohto pristupu teda potenciainy produkt mozno ziskat’, ked” od skuto¢ného
produktu oddelime cykly urc¢itych frekvencii. Vypocet produkénegl medzery spociva
v odfiltrovani tychto cyklov od ¢asového radu skutocného HDP.

Skumajme funkciu X, ktoré je periodicka s periédou 2L, na intervale (-L, L). Tato funkciu
mbzeme vyjadrit’ ako nekonecny véazeny S(Jéet deterministickych periodi ckych funkcii (sinus

akosinus sréznymi periodami: x =a, + a ean cosQ—X—+ b, sin % kde prislusné vahy
n=1€

maj( hodnoty: a, = Of (X)dx, a, = c‘)f (x)cos(nx)dx, b, = c‘)f (x)sin(nx)dx . Tento rozvoj

-p -p -p
periodickej funkcie sa nazyva Fourierov rad. V3Seobecna periodicka funkcia sa rozklada na
sucet jednoduchych periodickych funkcii sfrekvenciami vysSimi ako ma pévodna funkcia.
Fourierov rad mozno zov3eobecnit’ tym, Ze L nechame ist’ do nekonecna a pripustime funkciu
definovanu v diskrétnych bodoch. Dostaneme tak diskrétnu Fourierovu transforméciu, ktoru
mbZzeme aplikovat’ g na casové rady. Pomocou tejto transformécie definujeme stochastické
premenné v Cramerove] reprezentécii a pomocou tejto reprezentédcie mdézeme odvodit’ vahy
pasmoveho filtra.

Mame ngaky casovy rad y;.. Linedrny filter definujeme ako vazeny priemer minulych,
pritomnych a budtcich hodnét tohto ¢asového radu. Aplikéciou tohto filtra ziskame filtrovany

¥ ¥
casovy rad yfe yf, = A[y]t =aavY., =Y aal' Ak vyjadrime povodny casovy rad
u=-¥ u=-¥

Fourierovou transformaciou, pre dany filter mozno definovat’ funkciu zisku, ktora pre kazdu
frekvenciu definuje, s akou vahou prechédza tato frekvencia z pévodného ¢asového radu do
filtrovaného ¢asového radu. Ak sa nejakéa frekvencia ma celkom potlit, zisk filtra pre tdto
premennU bude rovny jednegj, ak sa v3ak dana frekvencia v Uplnosti zachovat’ vo filtrovanom
rade, zisk filtra bude rovny nule. Zavidost’ zisku filtra na frekvencii alebo peridde (peridda je
nepriamo Umerna frekvencii) mozno vyniestt na graf. Pre filter, ktory ma odfiltrova’
z ¢asoveého radu cykly s periddou od 10 do 40 Stvrtrokov vyzera nasledovne:
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Graf €. 4 Zisk (frekvenéného) pasmového filtra
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lustrativny priklad

UvaZzujme o negjakom stacionarnom ¢asovom rade, ktory budeme aproximovat’ periodickymi
stochastickymi funkciami. Tento ¢asovy rad y; bude mat’” Cramerovu reprezentéciu, ktora ju
uréuje ako integrd navzgom ortogonanych stochastickych periodickych premennych &(w)
sfrekvenciou o, ktoré st transformaciami pévodného ¢asového radu y; :

Yo = ox(w)dw

Filtrovany ¢asovy rad yf; vypocitame, ak pre pozadované frekvenéné pasmo definujeme
vhodné véhy a(w) pre jednotlivé frekvencie o, ktorymi vynasobime zlozky integralu, ¢im
vyberieme pozadované frekvencné pasmo:

i = G W)x (w)dw

p

Idedlny dolny filter, ktory ponecha z pévodného ¢asového radu y vSetky cykly s frekvenciou
nizSou ako ® ziskame ako
¥
yf =b(L)y, kde b(L) = é b,L" pricom by, sty = w/raby = sin(hw)/(hn).
h=-¥
Vamnime s, Ze tento filter ma tvar nekonecného suctu. Pri konecnom pocte pozorovani
musime filtrovany ¢asovy rad yf aproximovat’ ako yf = a(L)y, kde

K
a(L) = é a,L" ,kde za ur¢itych predpokladov a, = by aK je maximany ¢asovy posun. Od
h=- K
uréitého casového posunu teda ¢leny suctu zanedbame. V naSom kontexte je dolezita
podmienka, aby zisk dolného filtra pre frekvenciu w = O bol rovny jedng (povedie to
k pdsmoveému filtru s vhodnymi vlastnost'ami). To vedie k vaham dolnych filtrov a, = by + 6,
kde kon&tanta 6 zavisi na K, ae je rovnaka pre vsetky h (podrobnosti v praci Baxter aKing,
1995). Toto je jednoduchy dolny filter pre kone¢né ¢asové rady.
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Najjednoduchsi pasmovy filter, ktory z daného ¢asového radu oddeli urcité pasmo frekvencii,
ziskame ako rozdiel dvoch dolnych filtrov, kde menSenec mé v&Siu hrani¢ni frekvenciu o
ako mensitel’. Vahy pasmoveého filtra si rozdielom vah pouZitych dolnych filtrov, takze maju

tvar (b, - t_)h) - @, - qh), kde horna adolna ciara znamena véhu, resp. konstantu dolného

filtra pre hornd, resp. dolnG hranicu pasma. * Pre integrované ¢asové rady (¢o pravdepodobne
bude néS pripad) poZadujeme, aby filtrovany ¢asovy rad (produkéna medzera)bol stacionarny.
Potom musi platit, Ze zisk filtra pre frekvenciu @ = 0 musi byt nulovy. Tato podmienku
splnime, ak vahy dolnych filtrov upravime o kon&tantu, tak ako sme naznacili. Tento filter ma
funkciu zisku v tvare zaznatenom na vySSie uvedenom grafe. Na rozdiel od HP filtra
filtrovanim ziskame priamo produkénd medzeru, nie potencidny produkt. Tento typ filtra
odvodili Baxter aKing (1995). Pri praktickom vyuZiti tohto filtra treba ur¢it’ poZadované
pasmo frekvencii, ktoré zodpovedaju produkénej medzere amaximény casovy posun K.
Tento filter vynechava na zatiatku akonci odhadového obdobia K pozorovani, ¢o je znatna
nevyhoda. Pri vypocte produkéng medzery sa Standardne berie K = 12 &vrtrokov
afrekven¢né pasmo pre produkénd medzeru zodpovedajUce periédam od 6 do 32 Stvrtrokov.

Christiano aFidgerald (1999) vo svojg &tudii uviedli, Ze jednoduché zanedbanie ¢lenov
idedlneho filtra nemusi byt vzdy optimane aodvodili iné véhy pre pasmovy filter, ktory
pocita filtrovany ¢asovy rad g na krgjoch odhadového obdobia. Tento filter ma premenlivé
vahy v jednotlivych obdobiach a Standardne nie je symetricky, takZe vyvolava fazovy posun
medzi povodnym afiltrovanym ¢asovym radom. Vzorcov pre vypocet filtrovanych hodnot
avah je vela, preto ich z priestorovych dévodov neuvadzame. Pri tomto type filtra treba
Specifikovat’, ¢i je filtrovany ¢asovy rad stacionarny alebo 1(1) aci z neho treba odstranit’
trend alebo autondémny posun (drift).

1V praxi sa pri vypocte zadavaj hranice frekvencného pasma ako periddy (v &vrtrokoch alebo rokoch), nie ako
frekvencie.
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Graf ¢. 5 Produkéna medzer a ziskana pasmeovym filtrom a HP filtrom
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Zdroj: vlastné vypocty

Pasmovy filter sme aplikovali na slovenské udaje v oboch popisanych verziach (Baxter-King
g Christiano- Fidgerald) pre tri moznosti definicie frekvenéného pasma (od 6 do 32, od 8 do
29 aod 10 do 40 stvrtrokov). Na grafe st znazornené produkéné medzery spolu s vysledkom
z HP filtra pre porovnanie. Maximény ¢asovy posun K sa neda prili$ skrétit’, pretoze tym
utrpi kvalita aproximacie. To z praktickych dévodov v podmienkach SR vyraduje Baxter-
Kingovu verziu zo skupiny vhodnych metdd. Pri Christiano-Fidgeraldovej verzii sme zadali
Ze casovy rad je (1) atreba ho zbavit’ driftu. Vysledky tejto metddy pre pasmaod 6 do 32 a
od 8 do 29 &vrtrokov pokladame za nerealistické pre kladni produként medzeru po roku
2001. Problémom je zjavne zaradenie kratkych period, ktoré vyvolava rychle kmity
produkéngy medzery. Vysledky pre frekvenéné pasmo od 10 do 40 S&tvrtrokov s
realistickgjSie, v podstatnych rysoch kopiruju HP filter pre ur¢itd hodnotu A.

Produk¢nd medzera z pasmového filtra sa sklada z pomerne , hladkych® cyklov, pretoZe cykly
s vysokymi frekvenciami (kratkymi periodami) sme odfiltrovali. Ak ¢asovy rad logaritmu
skuto¢ného produktu obsahuje Soky, ktoré sa prejavuju krédtkodobymi fluktuaciami, tieto st
v sllade sdefiniciou frekvencného pasma povaZzované za ¢ast’ potencidlneho produktu. HP
filter naproti tomu produkuje pomerne hladky priebeh potencidneho produktu, takze
krétkodobé fluktuécie si prevaZzne ¢ast'ou produkeéne) medzery. Na Urovni jednorozmernych
metdéd nemozno pre Slovensku republiku a priori uréit, kam tieto krétkodobé fluktuécie
patria, pretoZze to mdzu byt dopytové g ponukové Soky. Tymto aspektom sa vSak budeme
podrobnejSie zaoberat’ pri viacrozmernych metodach, hlavne pri vypocte produkénej medzery
Struktarnym VAR model om.
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Benati (2001) kriticky zhodnocuje pasmovy filter a pomocou simulécii dospieva k zaveru, Ze
tato metdda mbze viest’ k znatnému skresleniu ukazovatel'ov hospodérskeho cyklu ako g
korelacii cyklickych pohybov jednotlivych makroekonomickych ukazovatelov. Baxterova
Kingova verzia uz bola kritizovana (Cogley 2006), Ze reprezentuje deterministick viziu
hospodarskeho cyklu (Christianova-Fidgeraldova verzia predstavuje iba ind aproximaciu
idedlineho filtra). Domnievame sa, Ze problémy so ziskanim dobre interpretovatel’nych
vysledkov slivisia s pomerne mechanistickym charakterom tejto metédy, ktory vyplyva zje
abstraktnych predpokladov, ako g z jeg jednorozmernosti.

2.4 Jednorozmerna Beveridge-Nelsonova dekompozicia

Téo metdéda vychadza ztedrie modelovania c¢asovych radov, konkrétne zWoldove
reprezentacie ¢asového radu, ktory ma stacionarne prvé diferencie. Woldova reprezentécia
rozklada ¢asovy rad na deterministick(l zlozku a kizavy priemer predikénych chyb: y; = 5(t) +
Y(L)e: (y: je skimany casovy rad, o(t) je deterministicka funkcia ¢asu , (L) je polyném
scasovymi posunmi ag S0 chyby predikcie na zéklade informatng mnozZiny
z predchédzajliceho obdobia, &=yi-Er.1(yr)). Clen (L) & mozno d’alg rozlozit, takze pdvodny
vyraz nadobudne tvar y; = 8(t) + ¥(1)Zg; + P* (L)e;, kde ¥(1) je suma (dihodoby multiplikétor
polynému W(L)) a¥* (L) = W(L) - ¥(2).

Jednorovnicovd Beveridge-Nelsonova (1981) dekompozicia v sllade s vSeobecnym
predpokladom o (ne)stacionarite potencidlneho produktu a produkénel medzery identifikuje
d(t) + ¥(1)Xe ako potencidny produkt a W*(L)e; ako produkéni medzeru. Z uvedeného
vyplyva, Zze ak (1) = 0, potenciany produkt je len deterministickou funkciou ¢asu (ako pri
trendovych metodach).

Pri vypocte produkénel medzery za slovenski ekonomiku sme postupovali tak, Ze sme
odhadli jednorozmerny model ARIMA(1,1,1) v tvare (1-OL)(AlIn(HDP)-m=(1-6L)e, kde mje
stredna hodnota AIn(HDP). Casovy rad tempa rastu HDP obsahoval odl'ahlé pozorovania,
ktoré bolo treba oZetrit umelymi premennymi. Rezidud £° z takéhoto modelu mali dobré
vlastnosti, avSak nehodili sa na vypocet produkéne) medzery. Rezidua e pre vypocet
produkéngj medzery sme ako € = £%+b1D1+b,D,, kde D1 a D, st umelé premenné a b, ab, st
prisiudné parametre. Vypoditali tzv. impulse-response’, t. j. inverziu procesu a (1) sme
dostali ako sumu prvych 960 ¢lenov impulse-response. Potom sme spocitali potenciany
produkt ako ypotO+¥(1)Se; +nt, kde ypotO je Startovacia hodnota (ktor( treba urcit
exogenne) at jelinearny trend, pricom reziudy &; sme titali od zaciatku odhadového obdobia
po prisusné pozorovanie. Produkénd medzeru sme uréili ako rozdiel potencidneho
askutoénéno produktu. Vypocitana produkénd medzera vSak vykazovala vel'mi vysoké
hodnoty. Preto sme ju upravili tak, Ze sme spocitali regresiu pre produkéni medzeru ziskanu
pomocou linedrneho trendu sa konstantou a produkénou medzerou z Beveridge-Nelsonove)
dekompozicie a ako upravenu verziu sme zobrali vyrovnané hodnoty tejto regresie. Upravena
produkéna medzera ma realistické hodnoty aje centrovana podobne ako produkénd medzera
z ¢asoveého trendu.

2 Impulse — response je v jednorozmernom pripade vektor s T zloZkami, ktory udava reakciu zavisle premennej
na jednotkovy 3ok v ndhodnej zloZke s oneskorenimt=1 a7 T.
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Graf ¢. 6 Produkéna medzera z jednor ozmer nej Beveridge-Nelsonove)
dekompozicie.
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Zdroj: vlastné vypocty

Tato metdda je zaloZzena vylucne na vSeobecnom a pomerne abstraktnom matematickom
predpoklade. Okrem absencie hibSich ekonomickych slvislosti ma v naSom pripade g
vypoctove problémy.

3. Viacrozmerné metody

3.1 Vypoéet nerovnovahy z vazenych signalov.

Definicia produkénej medzery vychédza ¢isto z ekonomickych Uvah, ale produkéna medzera
samotnd je ¢asto pocitana z jediného ¢asového radu (redlneho HDP), vyuZivajic iba jeho
Statistické charakteristiky. Druhy extrém st komplexné Struktirne modely popisujlce celt
ekonomiku na mikroekonomickych principoch. Prvy pristup je pomerne zjednodusujuci,
druhy pristup je nie len matematicky komplexny, ae vyZaduje g dodato¢né predpoklady a
Udaje, ktoré mézu predstavovat’ problém.

Pokial’ budeme predpokladat’ konStantni mieru rastu potencidlneho produktu, produken
medzeru vypocitame, ak od skutocného produktu odcitame exponenciany trend. Takto
Ziskana produkéna medzera bude indikovat’ prehriatie ekonomiky v obdobiach s
nadpriemernym rastom a nevyuzitie kapacit v obdobiach s podpriemernym rastom. Podl'a
nasho nazoru v3ak v podmienkach slovenskej ekonomiky treba zobrat® do Gvahy napriklad g
vyvoj salda zahrani¢ného obchodu, ked’Zze nerovnovahy sa u nas ¢asto prejavovali zvySenym
deficitom ZO skor ako zvy3enou infléciou. Jednu verziu kompozitného ukazovatela pre SR
skonstruoval Toéth (2003).

Tento pohl'ad je dolezity g z hlradiska vykonu monetérngj politiky, pretoze rast HDP nie je
dihodobo udrZzatelny, ak vyvolava nerovnovahy v inych ukazovateloch (nadmieru vysoké
deficity zahraniéného obchodu) a je prejavom previsu dopytu nad ponukou, g ked’ rast nie je
extrémne vysoky. Naopak, ak je vysoky rast HDP sprevadzany viac meng vyrovnanym
saldom zahrani¢ného obchodu, znamena to, Ze rast nevyvolava nerovnovéhy a(ceteris
paribus) nevyzaduje redtriktivnu monetérnu politiku.
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Pri vypocte tegjto SirSg) miery nerovnovéhy budeme uvaZovat' stroma oblastami kde sa
nerovhovaha moze prejavit”: v raste HDP, v nezamestnanosti av salde zahrani¢ného obchodu.
Ukazovatel’ rovnovdhy ma so zretelom na mozné pouZzitie pri tvorbe monetarngj politiky
reflektovat’ U¢inky tychto ¢iastkovych nerovnovah nainfléciu.

Jednotlivé nerovnovéhy (signaly) su definované nasledovne:
* Dopytovy signa — produk¢na medzera z vyrovnania HDP exponencialnym trendom

e Signd trhu prace — heuristicka miera nezamestnanosti, vypocitana ako podiel poctu
nezamestnanych na st¢te poctu zamestnanych a nezamestnanych (Udaje st z VZPS). Toto je
velmi hruba miera, ana vySe korelovana s dopytovym signdlom, ae vzh'adom na zmeny
vzt'ahov Vv tgjto oblasti (rast prace v zahranici, legislativne zmeny ovplyviujlce vek odchodu
do déchodku) by explicitné model ovanie tohto signdlu islo nad rémec tejto Stadie)

« Signa zahrani¢ného obchodu — reziduum z rovnice podielu salda ZO na HDP vynasobené
(-1) — tu treba brat’ do avahy, Ze prehrievaniu (kladngj nerovnovéhe) zodpoveda zgporné
reziduum. Bez vynasobenia by mal tento signd zdpornu vahu. Rovnica mala tvar (hodnoty
d’aSich parametrov uvadzame v prilohe):

QNX =-0.071 - 0.44*ypott - 0.15* Agreer(-3) + 0.64* Azyfor
kde:
QNX je podiel salda zahrani¢ného obchodu na HDP (nomindne, sezénne ocistené veliciny),
ypott je (relativna) produkénd medzera ziskana pomocou exponencidneho trendu
reer je logaritmus red neho efektivneho vymenného kurzu
yfor je logaritmus HDP pdvodnych krajin EU
aA,je operdtor sezonngj diferencie, A,X=X¢Xt.4
Tieto tri signdly treba skombinovat’ do jedného kompozitného ukazovatela. Na jeho vypocet
pouZijeme taku kombinéciu signalov, ktora ¢o najlepSie vysvetl'uje pohyby inflécie. Aby sme
odstranili vplyv rézneho rozptylu a strednej hodnoty jednotlivych signdlov, upravime ich na
normované premenné (priemer rovny nule arozptyl rovny jednej). Potom ich pouZijeme ako
regresory v rozsirengj Philipsove krivke:
T = €1 + c2*ypott0; + c3* URO; + ¢, QNXGAPOQ_; + cs* Aner + Cg* o4 + C7* [5 + cg* (T=34) + co*(T=45),
kde:
. je jadrovainflacia
ypottO je rastovy signd
UROQ je signd z nezamestnanosti
QNXGAPO je signd zo zahrani¢ného obchodu
ner je nomindny kurz €/SKK,

p jeproxy pre autondmnu inflaciu (rozdiel medzi celkovou ajadrovou infléaciou),

(T=34) a (T=45) si umelé premenné, ktoré zachytavaju extrémne pohyby inflacie v tretom
Stvrtroku 1998 a druhom Stvrt'roku 2001, stvisiace s ozdravnymi “balickami”. Této rovnica
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definuje inflaciu ako rasticu funkciu vsetkych troch signdlov, pricom parametre pri
jednotlivych signdloch pokladdme za porovnatel’né, pretozZe tieto premenné sl normované.
Vyraz c2*ypott0 + c3*URO + c4* QNXGAPO udava celkovy vplyv signdlov. Predpokladame, Ze na
pohyby inflacie vplyva kompozitny ukazovatel’, pricom citlivost’ infl&cie na tento ukazovaterl je c2 +
c3 + c4*. Tento kompozitny ukazovatel ma potom tvar vaZzeného priemeru pouzitych signdlov s

véhami pre nezamestnanost ako _ % | pre saldo ZO ako ___ %  a pre rast HDP
c,+c;+cC, C,+cC,+cC,
ako_ G |
c,+c;+cC,

Celkova nerovnovaha sa vypocita ako vazeny priemer signalov s pouzitim tychto vah. Signdly
avahy su znazornené na nasledujdcom grafe:

Graf ¢. 7 Vypocet kompozitného indikétora nerovnovahy z vazenych signélov
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Zdroj: vlastné vypocty
Nasledujuci graf ukazuje vysledny ukazovatel’ nerovnovahy:
Graf ¢. 8 Kompozitny ukazovatel’ nerovnovéhy z védzenych signalov
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Z grafu ¢. 7 vidiet, Ze signdly pre nezamestnanost’ azahrani¢ny obchod mali vo svojg
optimalng kombinacii pomerne maly vplyv na priebeh tohto ukazovatela. Tato metéda za
sebou nema nijaka vyhranent matematicku tedriu, je zaloZzena na co najjednoduchSej aplikécii
ekonomickych Uvah. Na jedngj strane je to vyhoda, na druhgj strane to znamena, Ze kazdy
takto skondtruovany ukazovatel je svojim spdsobom unikétny aneporovnatelny sinymi
odhadmi.

3.2 Produkéna funkcia

Produk¢na funkcia je explicitné matematickeé vyjadrenie medzi Uroviiou produkcie a Uroviou
vyrobnych faktorov. Naj¢astejSia kombinécia faktorov je préca a kapitd. Okrem toho sa edte
obvykle zohradnuje technicky pokrok, a to vo forme trendu (predpoklada sa vel’ky pocet
malych zmien, ktoré zlepSuju produktivitu faktorov a aproximuje sa obvykle exponencianym
trendom) aSolowovym rezidudlom (Total factor productivity, TFP), ktory zohladnuje
nepredvidané zmeny. Tu treba pripomenut, Ze konkrétny priebeh TFP je vysledkom odhadu
pomocou urcitého tvaru produkéneg funkcie aje podmieneny je redlnost’oul.

Neoklasické produkeéné funkcie sa obvykle kondtruuju tak, aby jednotlivé faktory mali
klesajuce hrani¢né produkty a aby cela funkcia bola linearne homogénna (konstantné vynosy
zrozsahu). Nie jeto viak nutné, je to predpoklad, Ze ak sa Uroven vyrobnych faktorov zvys
o urcité percento, napr. 10 %, output tiez vzrastie 0 10 %. Pre celi ekonomiku je tento
predpoklad pomerne redlny, ale st ndzory, Ze pre niektoré oblasti (zdravotnictvo, vyskum) su
primerangjSie rastlce vynosy zrozsahu. Tzv. Inadove podmienky predpokladaju klesajuce
hrani¢né produkty akonstantné vynosy z rozsahu. Tieto Uvahy si vel'mi dolezité v réznych
optimalizacnych ulohach, funkcie srasticimi vynosmi zrozsahu casto vedd k rohovym
optimanym rieSeniam.

Pre kon&trukciu produkéneg funkcie je délezitd minimalizaéna Uloha, ked’ firmy maximalizuju
zisk za podmienky, Ze produkcia je uréena produkeénou funkciou. V optime tejto tlohy su
pomery hraniénych produktov jednotlivych vyrobnych faktorov rovné pomerom ich cien.
Upravou optimaneho rieSenia tejto Glohy dostavame rovnice pre optiménu Grovei
vyrobnych faktorov pre dané vektory cien aprodukciu, t. j. funkcie dopytu po vyrobnych
faktoroch. Elasticita tychto dopytovych funkcii na ceny faktorov je Uzko spéta spojmom
elasticity substiticie, t. j. mierou naméhavosti nahradit’ jeden vyrobny faktor inym. Ak sa
vyrobné faktory nedaj U navzdjom nahrédzat’ (st dokonalé komplementy), dopyt po vyrobnych
faktoroch je iba funkciou Urovne produkcie anezavisi od relativnych cien.
V makroekonomickom kontexte je castgjSi pripad, Ze vyrobné faktory sa dgju navzgom do
urcitg miery nahrédzat’ av tomto pripade dopyt po faktore klesa pri rastlice cene (pre dana
aroven produkci€) o to viac, o ¢o I'ahSia je substiticia medzi vyrobnymi faktormi.

Produk¢né funkcie mozno odhadnit’ & jednorovnicovo, ae dopytové funkcie zvysSie
uvedenej Ulohy predstavuju zdroj informécii, ktory satiez da vyuzit'. Preto sa ¢asto odhaduju
ako systém, ¢o zvyduje ich sporahlivost azarucuje zhodu sostatnymi faktami, ktoré
vyplyvaju z funkcii dopytu po vyrobnych faktoroch (napriklad Benk a kol. 2006).

Ak pouzijeme produkenu funkciu, potencidlny produkt ziskame ako funkciu rovnovaznych
arovni vyrobnych faktorov, intenzity ich pésobenia a zvyskovych ¢lenov. Sa to:

Rovnovéazna Uroven zamestnanosti

Rovnovazny pocet odpracovanych hodin za mesiac a pracovnika

Nérodna banka Slovenska 18
Vyskumna tudia 2/2008



METODY DETEKCIE NEROVNOVAHY V REALNEJEKONOMIKE SR

Nespredmetneny technicky pokrok permanentny (exponenciany trend)

Cast produktivity nepriradena vyrobnym faktorom (total factor productivity, TFP,

Solowov rezidudl) — niektoré odhady mozu vSak obsahovat’ g nerovnovézne zlozky
RovnovéZzna Uroven zamestnanosti je sama o sebe ciastkovy problém, ktory treba rieSit.
Zamestnanost’ pre ucely produkeng funkcie tvori jednak pocet pracovnikov, jednak pocet
Zivnostnikov. RovnovéZznu zamestnanost’ treba uréit ako rozdiel ponuky pracovng sily
anerovnovdhy na trhu préce. Ak zavedieme predpoklad, Ze té&o nerovnovaha
(nezamestnanost’) ovplyviuje Uroven miezd, pri dobrych Udajoch sa da naformulovat’ model
sviacrozmernym filtrom snepozorovanymi premennymi (Kamanovym filtrom), ktory
generuje ¢asovy rad nerovnovahy na trhu prace tak aby stochasticky platil vztah medzi
mzdami anerovnovahou na trhu préce. Postup vypoctov je v zésade analogicky uréeniu
produkéne) medzery pomocou Kalmanovho filtra aje popisany napr. v &tudii Roeger (2006).
Pre Slovensku republiku tento postup nedaval ekonomicky prijatelné vysledky. Pre
pristupové kragiiny sa da pouZit' zjednoduSend metdda, zaloZend na podieloch diferencii
réznych premennych (popisana tamze), ale ani ta sa v naSich vypoctoch neosvedcila
Nerovnovaha v zamestnanosti v naSom pripade bola sthrnom dvoch pohybov: jednak sa
menil rovnovazny pocet pracovnikov, jednak sa menil pocet odpracovanych hodin na
pracovnika.(Tato veli¢ina bola dostupné iba pre zamestnancov, nie pre Zivnostnikov, ae je to
dobra proxy premennd). Vypocitali sme dva varianty pre rovnovaZznu zamestnanost —
pomocou miery nezamestnanosti neurychl’ujucej inflaciu (NAIRU) apriamym filtrovanim.
A prvom pripade sme postupovali hasledovne

1. Zpoctu zamestnanych anezamestnanych sme skon&truovali heuristickl mieru
nezamestnanosti ako podiel poctu nezamestnanych na slcte poctov zamestnanych
anezamestnanych. Pocty osob boli sezdnne ocistené.

2. Tuato heuristickl mieru nezamestnanosti sme vyrovnali pasmovym filtrom. PouZili
sme asymetricky filter autorov Christiano aFidzgerald s predpokladom, Ze filtrovany
casovy rad je integrovany ama autondmny posun (tato vSeobecna Specifikéacia sa
predtym ukazala ako prospesnd). Kmity speriédou od 8 do 60 Stvrtrokov sme
povaZzovali za medzeru v nezamestnanosti. Frekvenéné pasmo sme definovali také
Siroké, pretoze pri Standardnom pasme boli vypocitané odchylky prilis malé.

3. Rozdiel pbvodného casového radu aodfiltrovanych odchylok sme oznatili ako
NAIRU, mieru nezamestnanosti, ktora neakceleruje inflaciu.

4. Rovnovaznu zamestnanost’ sme ziskali ako

Le=L + URGAP*(L+Ly),

kde je Lg rovnovazna zamestnanost’, L je poc¢et zamestnanych, URGAP je medzera v

miere nezamestnanosti a L je pocet nezamestnanych

V druhom pripade sme frekvencnym filtrom vypocitali odchylku skutocnej zamestnanosti
od rovnové&Zznej zamestnanosti a tito odchylku sme odpogitali od skuto¢negl zamestnanosti.
Za zmienku stoji, Ze tymto sme ziskali v oboch pripadoch , hladky“ priebeh odchylky
skutoéngj zamestnanosti od rovnovéZznel zamestnanosti na Ukor vySSe variability
rovnovazne zamestnanosti.
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Graf ¢. 9 —Skutoéna arovnovazna zamestnanost’
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Rovnovézny pocet odpracovanych hodin za mesiac a pracovnika sme poloZili rovny strednej
hodnote podielu celkového poétu odpracovanych hodin apoctu zamestnanych. Ked'ze pri
odhade sme tento c¢asovy rad pouZili vo forme odchylky od priemeru, pri vypocte
rovnovéazneho produktu sme ho poloZili rovny nule.

Solowov rezidudl sme ziskali nasledovne:

Odhadli sme systém zloZeny z produkengj funkcie CES® adopytove funkcie po pracovne
sile (Ked’Ze cena kapitdlu je priamo nepozorovatel’'na atrh skapitdlovymi statkami nemusi
byt na Slovensku v rovnovahe, dopytovu funkciu po kapitéli sme vypustili),

0.48

v é K 048-1 142 15101 0.48-1 048 1
A () 0.48 w + 5048
— = 0.17%.4386 n 9 +(1- 0.43)¢ (1+2. - )Q Q¥ g gooery

In(L) = - 0.3+In(K) - 0.48In(W).

kde:

Y je skutocny HDP v stalych cenach(sezénne ocisteny),

K je zésoba kapitdu (predbeZné Gdaje zo SU SR, dopogitané za rok 2006),
L je sezénne ocistena zamestnanost’ (pocet 0sob)

QH je odchylka poctu odpracovanych hodin od priemeru

TY je upraveny ¢asovy trend (tak aby sa zvySil o jednotku za rok)

W je priemerna mesacna nominana mzda

Udaje st sezénne ocistené.

% Vorba tvaru produkéng funkcie sivisela sje koherentnostou so &tylizovanymi faktami v SR. Jednoduchdia
Cobb- Douglasova produkénd funkcia, ktora sa ¢asto pouziva, spolu s predpokladom maximalizécie zisku
implikuje, Ze dopyt po praci ma jednotkovu elasticitu na mzdu (cenu prace). Toto vyplyva z jednotkovej
elagticity substiticie pre Cobb-Douglasovu produkénd funkciu. Pre SR téato vlastnost Cobb-Douglasove)
produkénej funkcie odporuje faktom, preto sme ju zamietli a pouZili vSeobecnej§i, ale zloZitejSi odhadovy tvar.
Vysledky pre Cobb-Douglasovu produkéni funkciu z priestorovych dévodov neuvadzame.
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Niektoré parametre odhadu sa daju zaujimavo interpretova’. Distribucny parameter 0,43
zodpoveda priblizne doplnku k podielu kompenzécii na pridang hodnote. Vo vyspelych
trhovych ekonomikach byva tento ukazovatel’ v intervale asi 0,5 az 0,65, takZe jeho doplnok
jeas 0,35 az 0,5. N&S odhad je teda z tohto hr'adiska pripustny. Na Slovensku je vSak podiel
kompenzécii na pridaneg] hodnote mensi ako 0,5 aklesa. Ak vSak skon&truujeme pa’percentny
konfidencny interval pre tento parameter, uvidime, Ze hodnoty parametra rovné empirickym
hodnotam nie si zamietnuté. Benk akol. (2006) odhaduju pre Madarsko hodnotu
analogického parametra vySe 0,9, ¢o povazujeme za prilis vela. Parameter 0,48 je elasticita
substiticie, miera l'ahkosti alebo obtiaznosti nahradenia prace kapitalom aebo naopak.
Specidine hodnoty st nula (komplementérna leontievovska produkéné funkcia s fixnymi
linearnymi koeficientmi) a jedna (Cobb-Douglasova produkéna funkcia, vedica ku
kondtantnym podielom vyrobnych faktorov na produkte aebo nakladoch). Odhadnuta
hodnota je z ekonomického hradiska pripustng, pretozZe indikuje urciti moznost’ substiticie
faktorov, ae nie tak I'ahko, ako pri Cobb-Douglasovej funkcii. Elasticita substiticie tiez
vystupuje ako elasticita dopytu po vyrobnom faktore (praci) na jg cenu (mzdu). V tomto
kontexte ocaké&vame kladni hodnotu, ale jednotkové elasticita je opakovane empiricky
zamietand. Benk akol (2006) nakalibrovali tento parameter ako 0,37, ¢o je vcelku
porovnatel’na hodnota.

V tomto odhade sa vyskytli dva problémy: premenné mali hodnoty réznej velkosti, ¢o sme
rieSili Skdlovanim a silnd multikolinearita medzi distribu¢nym parametrom c¢(2) a parametrom
pri trende, ¢o sme riesili imputovanou hodnotou 0,02 (na zéklade inych odhadov). Reziduum
pre HDP z tohto odhadu je Solowov rezidudl. Tento rezidud je vak aditivny avztahu je sa
k Skél ovanym hodnotam, takze nie je porovnatel’ny s inymi odhadmi.

Solowov rezidud mozno interpretovat’ bud’ ako Uplne ponukovy fenomén, alebo mozno
pripustit’, Ze ¢ast’ z neho je ovplyvnena vyuzitim kapitdlu. Priebeh pévodného ¢asového radu
pri predpoklade ¢isto ponukového charakteru je konzistentny s hypotézou, Ze po roku 1999
zastali také zmeny v spotrebitel’skom dopyte, ktoré de facto vyradili ¢ast’ kapitalove] zésoby,
ktora eSte d’alg) nominalne figurovala v U¢tovnictve . Od roku 2005 sa v priebehu Solowovho
rezidudlu prejavuju zahrani¢né investicie. Ak pripustime, Ze ¢asovy rad ziskany z odhadu
obsahuje @ nerovnovazne vplyvy, mbzeme ich odfiltrova napr. frekvencnym filtrom.
V tomto pripade vidime, Ze do roku 1999 vidime len krétkodobé oscilécie, v roku 2000 az
2002 je této velicina systematicky zaporna, od roku 2003 ma stale kladné prirastky, ktoré sa
eSte zvysuju. Filtrovany ¢asovy rad teda indikuje, Ze pozitivny zlom nastal uz skér.
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Graf ¢. 10 Solowov rezidual z produkéng funkcie
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Potencialny produkt sme ziskali dosadenim tohto rezidudlu, rovnhovaznej zamestnanosti do
prve] rovnice a polozenim QH = 0 (rovnovéazny pocet odpracovanych hodin). Potom sme
potencidny produkt odg¢itali od skuto¢ného HDP arozdiel znovu vyddlili skutocnym HDP,
aby sme ziskali relativnu produkénd medzeru. Vypocitali sme &tyri varianty produkéne)
medzery, pricom sme pouZili obidva vySSie uvedené varianty rovnovazng zamestnanosti
a Solowovho reziduadlu. Okrem toho sme odhadli rozSireny tvar produkéne funkcie s mierou
vyuzitia kapitdlu (QK), ktoru sme definovali ako odchylku skuto¢nej hodnoty Solowovho

rezidudlu od jeho filtrovang hodnoty. Prva rovnica tohto odhadu nadobudla tvar:
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KedZze sme vyuzili odhad nahodnych zlozZiek z predchadzajuceho odhadu, tento odhad
povaZzujeme za dvojstupniovy. Vyznatuje sa vysokym vplyvom nerovnovaznych zloziek QK
aQH adistribuénym parametrom posunutym v prospech kapitdlu, ktory je sice blizSie
empirickym hodnotam, ae zdlhodobého hradiska podrla nasho nazoru mbéze byt
problematicky. Z tohto odhadu sme tiez vypogitali potenciainy produkt stym, Ze odchylku
QK sme polozili rovnu nule a cely Solowov rezidua sme priradili do potencialneho produktu.
Pouzili sme rovnovéZznu zamestnanost’ ziskanl pomocou filtrovanegl rovnovazne miery
nezamestnanosti.
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Graf ¢. 11 Produkéna medzera z produkénegj funkcie
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Z prezentovanych vysledkov vidno, Ze vorba vypoctu rovnovéznej zamestnanosti ma na
hodnoty produkénej medzery pomerne maly vplyv, avSak zmeny v predpokladoch o vyuZiti
kapitdlu vyvolavau znaéné rozdiely. Navacsiu amplitidu produkéngl medzery dava
dvojstupnovy odhad, kde maju nerovnovazne zlozky vacsi vplyv a samotny kapitdl. Ktory je
ovplyviiovany Solowovym reziduadlom z prvého stupna, ma vacsiu vahu. Tato metéda je na
jedng strane néro¢nd na Udaje, ae na druhg strane je vel'mi silna z analytickel stranky,
Désedky tvaru ahodnét parametrov produkéneg funkcie sa ¢asto daja overit’ v praxi, ¢o
zvysuje jg vyrokovu schopnost.

3.3 Viacrozmerna Beveridge-Nelsonova dekompozicia

Té&o metdda je rozSirenim jednorozmernej Beveridge-Nelsonove] dekompozicie, od ktorej sa
[i§ pouzitym modelom. Namiesto ARIMA modelu (1-®L)(AIn(HDP)-m=(1-6L) ¢
odhadneme redukovanu formu VAR modelu (1-®L)(AX-m) = ¢ +bD, kde AX je dvojzloZzkovy
stipcovy vektor zloZeny z miery rastu HDP amiery jadrove inflacie a®, mas s parametre,
stredné hodnoty arezidudly. @ je trojrozmerna matica 2x2x7, mae si dvojzlozkové vektory.
KedZe v prisludnych ¢asovych radoch sa vyskytovali odl'ahlé pozorovania, zaviedli sme do
modelu binarne umelé premenné D atransformovali rezidudly obdobnym spésobom ako pri
jednorozmerngj verzii. Potom sme odhadnuty proces invertovali naMA reprezentaciu

(AX-m=Y¥(L)e (vypocitali impulse-response) a urcili sumu véh ¥(1), maticu 2x2. Potenciélny
produkt sme vypocitali analogicky ako pri jednorozmerng verzii, Vzhladom na rozmery
premennych aparametrov sa vyraz ypotO+¥(1)Se; +nt zmenil na ypotO+W¥(1)11Ses
+¥(1)12Sex +mt, kde g1 je reziduum z rovnice pre mieru rastu HDP a¢; je reziduum z rovnice
pre inflaciu. Produkénd medzeru sme vypogitali ako rozdiel medzi skutoénym a potenciadlnym
produktom.

Pri odhade VAR modelu sme narazili na problém silng autokorelacie v tempe ratu HDP,
ktora sa prejavila g na parametroch VAR procesu, ktory je na hranici stability. Tento
charakter ¢asového radu mdze slvisiet” so sezbnnym ocist’ovanim, ktoré pouziva kizavé stcty

Nérodna banka Slovenska 23
Vyskumna Stidia 2/2008



METODY DETEKCIE NEROVNOVAHY V REALNEJEKONOMIKE SR

amozZe zvySovat’ autokoreléciu. Nasvedéovala by tomu skutocnost’, Ze ¢asovy rad sezdnne
ocisteného HDP pred prepocitanim v Stvrtom Stvrtroku 2006 mal celkom iné hodnoty testov
na stacionaritu. Integrované tempa rastu HDP by vSak znamenali, Ze trovei HDP je 1(2), ¢o
povaZujeme za ekonomicky neprijatel’né. Preto sme ponechali 3pecifikaciu VAR procesu
v pévodnom tvare napriek zmieSanym vysledkom testov.

Graf ¢. 12 Produkéna medzera z viacr ozmerngl Beveridge-Nelsonove
dekompozicie.
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—— Produkéna medzera - viacrozmerna B-N dekompozicia

Zdroj: vlastné vypocty

Viacrozmerna verzia Beveridge-Nelsonovel dekompozicie je lepSia ako jednorozmerna,
pretoZze prostrednictvom pouzitého modelu sa do vypoctu dostédva viac ekonomickych
predpokladov ainformacii. Odhadnuty vektorovo-autoregresivny proces vSak mozno vyuZit
g aternativnym spbsobom, pricom sa do vypoctu explicitne zavedl predpoklady
z ekonomickej tedrie.

3.4 Vypoéet produkénej medzery pomocou Struktdrneho vektorovo-
autoregresivneho procesu.

Potencialny produkt je vysledkom pésobenia vyrobnych faktorov, ktoré predstavuju
narodohospodarsku ponuku. Na druhegj strane produkénd medzera, odchylka skutocného
produktu od potencidineho produktu predstavuje dopyt. V silade stymto predpokladom
mozno casovy rad HDP rozloZit na potencidny produkt aprodukénid medzera, ak
identifikujeme jeho ponukovl adopytovu zloZzku. Tieto dve zloZky (a teda g potenciany
produkt aprodukéni medzeru) moZzno povaZovat' za sUctové procesy, t. j. ako kumulaciu
jednorazovych ponukovych aebo dopytovych Sokov. Stakouto definiciou premennych
pracuje metdda vypoctu produkénel medzery pomocou Struktarneho VAR modelu. Této
metoda sa pouziva napr. v 1zraeli (Menashe — Y akhin, 2004)

Uvazujme o ekonomike vystaveng dvom typom Sokov — dopytové aponukove.
Predpokladame, Ze tieto Soky st navzaom nezévidl€, teda nekorelované. Podl'a ekonomicke)
tedrie sa pri kladnom ponukovom Soku dihodobo zmeni tempo rastu HDP (ponuka) a miera
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inflacie (Philipsova krivka). Naproti tomu pri dopytovom Soku sa dlhodobo zmeni iba miera
inflécie, pretoze ponukova krivka je dihodobo nezavisla od dopytu acien. Preto méZzeme
v dvojzlozkovom modeli identifikovat’ tieto Soky podmienkou, aby dlhodoba elasticita
produktu na ceny bola rovna nule. Ostatné dlhodobé elasticity st vorné. Tuto identifikatnu
podmienku aplikujeme na model ekonomiky vo forme dvojzlozkového vektorovo
autoregresivneho procesu v redukovanegl forme, pricom jeho rezidudly transformujeme na
Sruktarne Soky. Takto ziskané Struktirne ponukové Soky sa kumuluju na potencidny
produkt. Tento spdsob identifikécie VAR modelu avypoctu Struktirnych Sokov prvy krét
pouZili Blanchard a Quah (1989). Konkrétny vypocet vyzera nasledovne:

1. Mame stacionéarny vektor x = [Ay, Ap]’ , E(X)=0, y je logaritmus HDP, p je logaritmus
indexu jadrove inflacie.

2. Odhadnime (redukovani) AR formu (1-®(L))x=¢, Var(e €')= W

3.Urcime ¥(1)= S¥j zMA formy x="¥(L)e (ako (I-SAi)_1 alebo suméciou véh)

4. Ur¢ime rezidua a vahy struktarng) formy x=Ce, Var(ee') = I:

4a C(1) = S Cj je Cholesky dekompozicia matice W(1)WW(1)'. SU to Struktarne
dihodobé multiplikdtory. Téo matica ma trojuholnikovy tvar uvedeny vysSie
a zohl'adnuje ekonomickeé predpoklady. Ak tempa rastu oznatime gupp a gcp @ S0ky es
agp pre HDP aceny, resp., ponuku adopyt, dlhodobo mé platit nasledujlica
identifikacn& podmienka:

éM940p u
?gHDPU:(? Tes Uées
gQCP H (Ei‘ﬂgCP 19ce Ul

efles TeoH

4b Vypo&itame pomocnd maticu C(0) = ¥(1) C(2)

4c Vypocitame transformacné matice Cj = Wi C(0), ¥ je z MA formy (jednotkova
imupl se response)

4d Ureime &ruktarne Soky e = C(0) ‘¢ , Var(eg') = |

5. Ziskame prirastky relativngj produkénel medzery aprirastky logaritmu potencianeho
produktu ako Aygap, = S{C12}, {e2},; aAypot, =S {C11}, {e1};, sumuje sapret=1 az n.
{C12}, a{C12}, st prvky matic Cj {e1}, a{e2},stprvky vektorov e,

6. Kumuléciou vypocitame potencidliny produkt a produkénd medzeru. Potencidny produkt
treba doplnit’ o Startovaciu hodnotu adeterministicky trend podobne ako pri Beveridge-
Nelsonove] dekompozicii, ked’Zze pri odhade sme od premennych od¢itali ich priemery.
Predpokladame, Ze prirastok produkénej medzery bude mat’ nulova stredni hodnotu, takze
cel strednd hodnotu AIn(HDP) pripocitame k tempu rastu potencid neho produktu.

Pri vypocéte produkénej medzery sme pouzili ten isty VAR model ako pri viacrozmerne
Beveridge-Nelsonove] dekompozicii, rovnako ako g rezidua z redukovang formy a maticu
¥(D).
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Graf ¢. 13 Produkéna medzer a zo &rukturneho VAR modelu
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—— Produkénéa medzera zo Strukturdlneho VAR modelu

Zdroj: vlastné vypocty

Pri vypoéte sa vyskytol problém spomalou konvergenciou vah W, Tieto zdaleka
neskonvergovali k nule pocas cca. Styridsiatich pozorovani, pre ktoré sme mali k dispozicii
Struktarne rezidudly . To znameng, Ze ani vahy C; neskonvergovali k nule apri vypocéte
prirastkov potencidneho produktu aprodukéng medzery sme museli zanedbat” vyznamnu
Cast’ sumy pri vypocte Aygap, a Aypot, (idedlne je to nekonecna suma). Preto sa slucet
prirastkov logaritmov produkénej medzery apotencidneho produktu nerovna tempu rastu
hrubého doméaceho produktu. Porovnanim priebehov sictu logaritmov Urovni potencidneho
produktu a produkénegl medzery na jedng strane alogaritmu skutocného HDP sme zistili, Ze
rozdiel ma cyklicky charakter. Vzhl'adom k tomu sme ho priradili k produkéngl medzere —
potenciany produkt sme akceptovali tak ako vySiel aprodukent medzeru sme vypogitali ako
rozdiel logaritmov skutocného HDP a potencialneho produktu.

Této metéda sa od predodlg 1is vaSou vahou ekonomickych predpokladov, ¢o jeg vyrokovu
schopnost’ oproti viacrozmernej Beveridge-Nelsovove] dekompozicii zvy3uje. Zaroven vSak
vedie kvypoctom, ktoré treba aproximova amdze dojst’ k skresleniu zo zanedbania
vyznamnych poloZiek, ¢o jeg vyrokova schopnost’ zniZuje.

3.5 Viacrozmerny filter s nepozorovanymi premennymi

Zo vSeobecnych definicii vyplyva, Ze produkéna medzera sa primérne prejavuje v inflécii
(Philipsova krivka). Z makroekonomicke tedrie je tiez zndmy vztah medzi dopytom
(produkénou medzerou) aurokovou mierou (I-S krivka). Potencidny produkt mézeme
definovat’ ako vhodny typ stctového procesu. Produkénd medzeru mézeme vypocitat’, ak
budeme generovat’ potenciany produkt takym spdsobom, aby produkénd medzera, ktora je
definovand ako rozdiel logaritmov skuto¢ného produktu apotencianeho produktu)
vyhovovala jednak |-S krivke, jednak Philipsove krivke. Vhodny matematicky aparét
predstavuje tzv. Kalmanov filter, (Smets 1998, Antonicova—Hucek 2005).

Kalmanov filter, pouzivany v réznych aplikéciach od Sestdesiatych rokov, popiSeme tak ako
ho prezentuje napr. Pollock (2002). Tato metdda pracuje spozorovatel’nymi velicinami
(signdmi) anepozorovate’nymi (stavmi). UvaZzujme o procese generujicom vektor
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nepozorovanych premennych (stavov). BeZzné hodnoty tychto stavov vplyvad na vektor
priamo meratel’nych premennych (signaly), pricom zavislost' je linedrna asigndy obsahuju
okrem systematickegj zloZky a ndhodnu zloZzku (Sum merania). Predpoklada sa, Ze signdy
linedrne zévisia od stavov, pricom tato zavislost mozno popisat’ sustavou linedrnych
stochastickych rovnic. Stavy si opisané ststavou linearnych diferen¢nych rovnic prvého radu,
ktoré tieZ obsahuju ndhodné zlozky (Sum procesu). Ak proces zavisi na hodnotach stavov
starSich ako jedno obdobie, treba ho previest’ na kanonicky tvar (zavedenim deterministickych
stavov rovnych ¢asovo posunutym hodnotam). Nahodné zlozky maju nulova strednt hodnotul.
Nie su autokorelované, ae ich si¢asné hodnoty pre rézne stavy asigndy mézu byt vo
v3eobecnosti korelované. Matematicky moZno tento systém zapisat’ ako:

Yi=Hipt + nt
Bt= DBt + vt
D) =, D(vy) = ¥4

kde y; st signdly (meratel'né ), n; je Sum merania, B; sU stavy, v; je Sum procesu a®;, Hy, sU
parametre rovnic a Q; a¥; s0 kovariancné matice (vo vSeobecnosti sa pripu&’au rézne
hodnoty pre réznych obdobiach, ale v praktickych aplikéciach si kontantné, pokial’ to tedria
nevylucuje.).

Predpokladajme, Ze pozndme parametre ®;, H;, Q: a¥; mame odhady pociatoénych hodnot
stavov B aich kovariancnej matice Py pre t=0 a postupne meriame signdly y; Sekvencia (Bo,
Po, Y1, Y2 ,... Yp) tvori informatnd mnozinu |; pre vetky t. V ¢ase t-1 mbZeme pomocou
informacngl mnoziny |, predpovedat’ signal v ¢ase t tak, Ze zo stavov Pr.q vypocitame Piy-1
pomocou diferencidlng rovnice pre stavy) az neho predikciu yy.1. Pokial’ budeme v case t
zistovat’ skutocné y,, ich rozdiel oproti predikcii bude chyba predikcie. Za ,,ngjlepsie” odhady
stavov nembZzeme vSak vZzdy povaZzovat tie, ktoré vyplyvaju z meraného signdlu, pretoze
v pripade silného Sumu merania ho cely prenesieme do vysledku. Na druhg strane by sme
ignorovali informéciu o minulych stavoch, ktord moze byt relevantna. Ulohou Kamanovho
algoritmu je ngjst’ linedrnu kombinéciu predikcie stavov a chyby tejto predikcie tak, aby
vysledok mal (v maticovom zmysle) ngjmensiu disperziu. Vaha chyby predikcie pritom zavisi
od disperzie Sumu merania aSumu procesu. Zakladny algoritmus Kamanovho filtra pocita
stredné hodnoty stavov B; pre informécie v ¢ase t-1 (one step forecasts) a stredné hodnoty f3;
preinformécie v caset (filtered values). Oznacime ich by., resp. by:

b1 = E(Billi.1) aby=E(Bdly)

Vypocet tychto hodnét sa uskutoénuje tak, Zze v kazdom obdobi sa upravi hodnota stavov
podra predikéngl chyby (correcting) avypocita sa predikcia stavov pre ajg kovariancna
matica pre nasledujlce obdobie (updating) Postup vypoctov pre interval t=1 aZ T prebieha
v tychto krokoch:

1. Ur¢i parametre @, H;, Q; a'¥; pre vetky t a pociatocné hodnoty Bo a Po. Poloz t=0.
2. Zvyst o 1 aspocitg predikcie

b1 = Dibrq

Pi-1 =OtPr1 @'t + Py

3. Odmergj signd y pre aktualnet a skoriguj predikcie pomocou vztahov:

& = Yi —Hib 1
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Fr = HiPyeH ¢ + O

Kt =Py1H ¢ Ft-l

bx = by-1+Ke&

P = (|'Kth)Pt|t-1

4. Ak t=T, koniec, inak navrat nakrok 2

Matica K udava optimdnu vahu pre chybu predikcie. Zo vzt'ahov pre F aK; sa da rahko
odvodit' Ze |jmK, =H ™, takze ak meriame absoltne bez chyby, predikciu jednoducho
W® 0

napocitavame z meraného signalu. Na druhej strane, |jm K, =0, takze ak by sme poznali

Ptt-1® O
nemeratel’'nd hodnotu stavov v ¢ase t-1 sistotou (to vyZaduje okrem apriorngj informécie g
absenciu Sumu procesu), predikcie by nebolo treba korigovat'.

Z vysledkov vySSie uvedeného algoritmu (sekvencie by a P; pre t=1 aZ T) mdzeme ziskat’
hodnoty zohlradnujlce vSetky merania (vyrovnané na pevnom intervale, ,fixed interval
smoothing” — na rozdiel od filtrovanych hodnét, ktoré berd do Uvahy iba informaciu z
minulosti). Vypocet zacina v predposiednom obdobi T-1, takZze buyr = br a Puar = Py
apokracuje dozadu az k t=1 podl'a vzorcov:
byr = by +P®’ 1P e Dy -b ey}
Pyr =Py + Ptq)’t+1plt+1|t{ P Py} p1t+1|tq)t+lpt
Algoritmus pracuje efektivne, ak je @ stabilné aK konverguje k realngl matici, potom matica
P'1t+1|t(Dt+1Pt je stabiln&
V nasq aplikéacii pouzivame formuléciu tlohy pozmenent v dvoch bodoch:
V rovniciach popisujucich proces a meranie su pridané funkcie deterministickych
premennych G(z)
Rovnica pre stavy je posunutd ojedno obdobie dopredu pridané deterministické

) premenngé)
Uloha potom dostavatvar:

@ng_éGl(zt)l‘;l_'_éFl;l +§Jt+ll\j|

é = é é

gy, 0 &,(z)a &b " &h, g

V naSom pripade mame dve rovnice pre signdy:

Prva je identita rozkladajuca logaritmus HDP (y) na logaritmus potencidlneho produktu ypot
arelativnu produkénd medzeru ygap (index t pre ¢as sme pre jednoduchost’ vynechali):

y = ypot + ygap

Druha je Philipsova krivka, ktora urcuje mieru jadrove inflacie nc ako funkciu produkéney
medzery ygap, prirastok logaritmu nominaneho kurzu Aner, exogénnych vplyvov P adasovo
posunutych hodnét nc-1 a nc-4, ktoré sa tu povazuju za exogénne. V rovnici je tiez explicitne

definovana néhodna zlozka nl. Philipsova krivka je linedrne homogénna v nominanych
veli¢inéch.

nc= -0.004 +0.15* ygap + (1 - 0.32 - 0.65) * Aner + 0.32¢nc-1 + 0.65*nc-4 +0.15* P +71.
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NajdbleZitejSia rovnica pre stavy je I-S krivka. Vysvetl'uje produkénd medzeru jg ¢asovo
posunutymi hodnotami ygap3 a ygap5, ¢o je doleZité pre cyklicky charakter tejto premennej
areanou Urokovou mierou r. Stochasticky charakter tohto vzt'ahu reflektuje ndhodna zlozka
Vt.

ygap = 1* ygapq - 0.3* ygap5.1 +0.2* ygap3.1 - 0.2* ra+ vy

DalSe rovnice definuju ¢asovo posunuté hodnoty produkénej medzery pre 1-S krivku:

ygapl =ygap

ygap2 = ygapl,
ygap3 =ygap2;
ygap4 = ygap3.
ygap5 = ygap4.

Potencidny produkt je definovany ako sti¢tovy proces ponukovych Sokov shock a s posunom
(driftom) 1,15% za Stvrt'rok:

ypot =0.0115 + ypot.; + shock.,

Nakoniec, ponukové Soky su definované ako autokorelovany ndhodny proces pomocou
néhodnej zlozky v,

shock = 0.3 * shock.; + v,

Model zlozeny z tychto rovnic sme odhadli metédou maximénej vierohodnosti. V ramci tejto
procedury sa vypocitali g filtrované avyrovnané hodnoty stavov. Lokujlca konstanta vo
Philipsovej krivke nebola dostatoc¢ne identifikovang, podra toho ako sme ju zvolili sa
produkéna medzera postvala smerom ku kladnym, resp. zapornym hodnotam. Preto sme ju
exogénne urcili tak aby bola produkéna medzera vo v&sSine pozorovani porovnatelna
sprodukénou medzerou vypocitanou pomocou exponencidneho trendu. Odhadovy tvar
a parametre odhadu uvédzame v prilohe. Vysledna produkéna medzera malatvar:

Graf ¢. 14 Produkéné medzer a z viacr ozmer ného filtra s nepozor ovanymi
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—l— Produk¢éna medzera z viacrozmerného Kalmanovho filtra

Zdroj:vlastne vypocty
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Nizke hodnoty na zatiatku sledovaného obdobia boli vysledkom konvergencie parametrov
Kamanovho filtra atreba ich povaZzovat za ekonomicky irelevantné. AvSak porovnanie
hodnét na konci sledovaného obdobia s hodnotami z inych metéd demonstruje silna stranku
Kamanovho filtra — dokaZe zachytit' nestacionaritu potencidneho produktu spdsobenu
kumuléciou technologickych Sokov. Solowov rezidua z produkéne) funkcie meria tiez
ponukové Soky, ale ked’Ze je to reziduum z odhadu metédou najmensSich Stvorcov (o ktorom
treba zaviest’ urcité predpoklady pre odhad), nembze dostatocne vystihnlt podstatu tejto
veli¢iny. Kalmanov filter teda spgja vyhody metdd, ktoré definuju potenciany produkt ako
suctovy proces svyhodou Struktarneno modelu. Ako vidno z grafu ponukovych Sokov, na
zaciatku sledovaného obdobia sa vyskytli negativne Soky, spésobené znehodnotenim koruny
pri zmene kurzového rezimu abalickom ekonomickych opatreni (¢ast’ produkcie sa stala
nepredajnd). Na konci sledovaného obdobia si kladné Soky spdsobené uvedenim novych
kapacit do prevadzky. Tento pristup tiez nahradzuje umelé premenné, ktoré sme museli
pouZivat’ pri niektorych metodach.

Graf ¢. 15 Ponukové Soky z viacrozmer ného filtra s nepozor ovanymi
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—— Ponukové Soky z viacrozmerného Kalmanovho filtra

Zdroj: vlastné vypocty

Viacrozmerny filter s nepozorovatel’nymi premennymi (Kalmanov filter) poskytuje odhady
produkéngl medzery svysokou vyrokovou schopnostou, porovnatel’nou s produkénou
funkciou (spomedzi tu prezentovanych metéd). Na jedneg strane sice nezachytava zavislost’
potencidneho produktu od vyrobnych faktorov tak explicitne ako produkeéna funkcia, avsak
jeho schopnost” zachytit’ nestaciondrny charakter technického pokroku v rdmci ekonomicky
interpretovatel’ného modelu je jedinecna.

Zhrnutie a zaver

V tgjto praci sme prezentovali viacero metdd na detekciu nerovnovahy v redlngj ekonomike,
zaloZzenych na dekompozicii skutoéného HDP na potencidlny produkt a produkéni medzeru.
Jednotlivé metédy vychédzaja zroznych &tatistickych aekonomickych predpokladov
o potencialnom produkte, ¢o sa premieta do roznych vysledkov. Vzhladom na rbéznost’
predpokladov je otézne & priemerovanie alebo ina agregacia vysledkov. Pri hodnoteni
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vysledkov jednotlivych metdd avorbe medzi nimi sa treba venovat' trom oblastiam, ktoré
ovplyviuju ich pouZitelnost’ a vyrokovu schopnost’:

Jednoduchost’ implementécie dangj metody
Redlnost’ Statistickych predpokladov — koherentnost” s Gdajmi
Redlnost’ ekonomickych predpokladov — koherentnost’ s kvalitativnymi faktami

Prezentované metddy mozno rozdelit na jednorozmerné aviacrozmerné. Jednorozmerné
metddy vychadzaja skér zo Statistickych predpokladov, viacrozmerné pouzivajl v réznej
miere g ekonomické predpoklady, ¢o sice zvysuje ich vyrokovu schopnost, ale g vypoctovu
narocnost’.

Vhodnost’ tegj-ktore) metddy treba vzdy posudit’ podla situacie apozadovanych vlastnosti
vysledkov. Vzhl'adom na vel’ku rozmanitost’ ekonomického vyvoja bolo vyvinuté mnozstvo
metod, ktoré st vhodné v Specidnych pripadoch. Vo vSeobecnosti sa vSak pouZivaju hlavne
metddy, ktoré sme tu prezentovai. Z jednorozmernych metéd s podla nasho nézoru
zasluhuju pozornost’ hlavne trendové metddy ajednorozmerny Hodrick- Prescottov filter.
Tieto metédy maju vSeobecné predpoklady, ktoré mozno v pripade trendovych metéd
modifikovat asi jednoduché. Z viacrozmernych metdd s zasluhuja pozornost hlavne
produké¢na funkcia pre vysok( anaytickl silu tohto postupu aviacrozmerny filter
snepozorovanymi  velicinami  pre svoju schopnost’ vystihnlit' nestacionarny charakter
technického pokroku v rigor6znom ekonomickom kontexte.

Z kvalitativneho hradiska mozno hospodérsky vyvoj na Slovensku od roku 1996 do roku
2006 rozddlit’ na tri rézne etapy: nerovnovazny rast s expanzivnou hospodarskou politikou do
konca roku 1998, kontrakcia a postupna konsolidacia od roku 1999 do roku 2002 a postupna
akcelerécia rastu spbsobend priamymi zahraniénymi investiciami od roku 2003 do sti¢asnosti.
Vysledky aplikacie metdd vypoctu nerovnovahy na slovenskd ekonomiku sa liSia v svojich
hodnotéch pre réznost’ pouzitych predpokladov. V3eobecne viak mozno konstatovat', Ze su
v stlade slogikou kvalitativnych znakov hospodarskeho vyvoja na Slovensku: od zaciatku
sledovaného obdobia do roku 1999 bola produkéna medzera kladnd, od roku 1999 asi do roku
2003 bola zaporna a po roku 2003 sa uzavrela a postupne nadobuda kladné hodnoty.
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Priloha

Parametre rovnice s jednoduchym trendom:

Dependent Variable: LOG(NAGDPRA)
Method: Least Squares

Date: 10/24/07 Time: 17:40

Sample: 1995Q1 2006Q4

Included observations: 48

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 12.01154 0.015267 786.7733 0.0000
TIME 0.009280 0.000334 27.74949 0.0000
R-squared 0.943630 Mean dependent var 12.41521
Adjusted R-squared 0.942404  S.D. dependent var 0.133741
S.E. of regression 0.032097  Akaike info criterion -3.999356
Sum squared resid 0.047389  Schwarz criterion -3.921390
Log likelihood 97.98455  Hannan-Quinn criter. -3.969893
F-statistic 770.0342  Durbin-Watson stat 0.159169
Prob(F-statistic) 0.000000
Parametre rovnice so zilomom v trende:
Parametre rovnice s zZilomom v trende:
Dependent Variable: LOG(NAGDPRA)
Method: Least Squares
Date: 03/31/08 Time: 17:54
Sample: 1995Q1 2006Q4
Included observations: 48
LOG(NAGDPRA)=C(1)+C(2)*TIME+C(3)*((TIME-51)*(TIME>51)+(TIME-64)
*(TIME>64))
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C(2) 12.07606 0.014776 817.2485 0.0000
C(2) 0.007338 0.000382 19.20980 0.0000
C(3) 0.006742 0.001027 6.563843 0.0000
R-squared 0.971202  Mean dependent var 12.41521
Adjusted R-squared 0.969922  S.D. dependent var 0.133741
S.E. of regression 0.023195  Akaike info criterion -4.629318
Sum squared resid 0.024210  Schwarz criterion -4.512368
Log likelihood 114.1036  Hannan-Quinn criter. -4,585123
F-statistic 758.7998  Durbin-Watson stat 0.268924
Prob(F-statistic) 0.000000
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Parametre odhadu ARIMA modelu pre jednorozmerni Beveridge-Nelsonovu dekompoziciu:
Parametre odhadu ARIMA modelu pre jednorozm. Beveridge-Nelsonovu dekompoziciu

Dependent Variable: DLOG(NAGDPSA1)-@MEAN(DLOG(NAGDPSAL),"19
9204 2010q4")

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 1995Q2 2006Q4

Included observations: 47 after adjustments

Convergence achieved after 33 iterations

MA Backcast: 1995Q1

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
TIME=32 -0.029691 0.004754 -6.245007 0.0000
TIME=33 0.028169 0.004755 5.924420 0.0000
TIME=24 -0.031483 0.004635 -6.792284 0.0000
AR(1) 0.947118 0.099197 9.547850 0.0000
MA(1) -0.550288 0.181981 -3.023881 0.0042
R-squared 0.769776  Mean dependent var -0.000129
Adjusted R-squared 0.747850 S.D. dependent var 0.010201
S.E. of regression 0.005122  Akaike info criterion -7.610071
Sum squared resid 0.001102  Schwarz criterion -7.413247
Log likelihood 183.8367 Hannan-Quinn criter. -7.536005
Durbin-Watson stat 1.906053
Inverted AR Roots .95
Inverted MA Roots .55

Parametre rovnice pre vypocet nerovnovahy zahranicného obchodu (ked’ze tato nemusi byt
zo &tatistického hradiska biely Sum, abstrahovali sme od nizkejl hodnoty Durbin- Watsonovho
testu):

Dependent Variable: QNX

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 1996Q1 2006Q4
Included observations: 44 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C -0.071464 0.013786 -5.183807 0.0000

LYGAPR -0.443953 0.162626 -2.729911 0.0094

DLOG(AREERPPIM2(-3),0,4) -0.148371 0.091790 -1.616419 0.1139

DLOG(GDP_E15,0,4) 0.639404 0.551438 1.159520 0.2531

R-squared 0.254800 Mean dependent var -0.060908

Adjusted R-squared 0.198910 S.D. dependent var 0.035933

S.E. of regression 0.032161  Akaike info criterion -3.949616

Sum squared resid 0.041373  Schwarz criterion -3.787417
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Log likelihood 90.89156  Hannan-Quinn criter. -3.889465
F-statistic 4.558958  Durbin-Watson stat 0.700113
Prob(F-statistic) 0.007712

Parametre rozSireng Philipsovej krivky:
Parametre rozsireng Philipsovej krivky

Dependent Variable: DLOG(CPIC)

Method: Least Squares

Date: 10/24/07 Time: 17:40

Sample (adjusted): 1996Q2 2006Q4
Included observations: 43 after adjustments

Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.003068 0.001341 2.287372 0.0285
GROWTHO(-1) 0.002272 0.001663 1.365780 0.1810
URO(-1) 0.001176 0.001672 0.703675 0.4864
QNXGAPO(-1) 0.000630 0.000844 0.746406 0.4606
DLOG(EURSKK(-1)) 0.059549 0.032023 1.859583 0.0716
DLOG(CPIC(-4)) 0.475211 0.100036 4.750385 0.0000
INFLEX 0.238729 0.055301 4.316933 0.0001
TIME=34 -0.013586 0.005064 -2.682850 0.0112
TIME=45 0.014150 0.005127 2.760145 0.0092
R-squared 0.721918 Mean dependent var 0.009266
Adjusted R-squared 0.656487  S.D. dependent var 0.008152
S.E. of regression 0.004778  Akaike info criterion -7.665955
Sum squared resid 0.000776  Schwarz criterion -7.297332
Log likelihood 173.8180 Hannan-Quinn criter. -7.530018
F-statistic 11.03326  Durbin-Watson stat 2.186291
Prob(F-statistic) 0.000000

Parametre priameho odhadu produkéng funkcie:

System: CES2

Estimation Method: Full Information Maximum Likelihood (Marquardt)
Date: 10/03/07 Time: 11:58

Sample: 1996Q1 2006Q3

Included observations: 43

Total system (balanced) observations 86

Convergence achieved after 23 iterations

Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
Cc(1) 0.167895 0.018713 8.971962 0.0000
C(2) 0.434096 0.122293 3.549627 0.0004
C(3) 0.476304 0.017554 27.13390 0.0000
C(7) 2.149088 1.351196 1.590508 0.1117
C(5) -0.303625 0.163522 -1.856780 0.0633
Log likelihood -651.2111 Schwarz criterion 30.72624
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Avg. log likelihood -7.572222 Hannan-Quinn criter. 30.59697
Akaike info criterion 30.52145
Determinant residual covariance 5.42E-09

Equation: NAGDPSA/1076=C(1)*(C(2)*((KAPIT2000)/10"10)*((C(3)-1)/C(3))
+(1-C(2))*(EMP_NUSSA*(1+C(7)*QH)/10"3) ~((C(3)-1)/C(3)))(C(3)
/(C(3)-1))*EXP(0.02*TIMEY)

Observations: 43

R-squared 0.933183  Mean dependent var 0.251774
Adjusted R-squared 0.928043 S.D. dependent var 0.029407
S.E. of regression 0.007888 Sum squared resid 0.002427
Prob(F-statistic) 0.175248

Equation: LOG(EMP_NUSSA)=C(5)+LOG(NAGDPSA)-C(3)

*LOG(WANWENSA)
Observations: 43
R-squared 0.680531 Mean dependent var 7.639578
Adjusted R-squared 0.672739  S.D. dependent var 0.022577
S.E. of regression 0.012916  Sum squared resid 0.006839
Prob(F-statistic) 0.970241

Parametre dvojstupnového odhadu produkénej funkcie:

System: CES3

Estimation Method: Full Information Maximum Likelihood (Marquardt)
Date: 04/03/08 Time: 11:07

Sample: 1996Q1 2006Q3

Included observations: 43

Total system (balanced) observations 86

Convergence achieved after 21 iterations

Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.
Cc(1) 0.209006 0.013016 16.05783 0.0000
C(2) 0.685573 0.084249 8.137439 0.0000
C(8) 6.355187 0.621111 10.23196 0.0000
C(3) 0.472646 0.009805 48.20585 0.0000
C(7) 5.348203 2.218744 2.410464 0.0159
C(5) -0.338291 0.092612 -3.652769 0.0003
Log likelihood -610.4953 Schwarz criterion 28.91995
Avg. log likelihood -7.098783 Hannan-Quinn criter. 28.76483
Akaike info criterion 28.67420
Determinant residual covariance 1.28E-09

Equation: NAGDPSA/10"6=C(1)*(C(2)*((KAPIT2000*(1+C(8)*QKAPH))
/10M0)M((C(3)-1)/C(3))+(1-C(2))*(EMP_NUSSA*(1+C(7)*QH)/10"3)
M(C(3)-1)/C(I)))NC(I)/(C(3)-1))*EXP(0.02*TIMEY)

Observations: 43
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R-squared 0.989373
Adjusted R-squared 0.988255
S.E. of regression 0.003187
Prob(F-statistic) 0.735606

Mean dependent var 0.251774
S.D. dependent var 0.029407
Sum squared resid 0.000386

Equation: LOG(EMP_NUSSA)=C(5)+LOG(NAGDPSA)-C(3)

*LOG(WANWENSA)
Observations: 43
R-squared 0.683592  Mean dependent var 7.639578
Adjusted R-squared 0.675875  S.D. dependent var 0.022577
S.E. of regression 0.012854  Sum squared resid 0.006774
Prob(F-statistic) 0.980196

Parametre VAR procesu pre viacrozmernd BN dekompoziciu a vypocet so Struktarnym

VAROmM:

Null Hypothesis: DY2 has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend

Bandwidth: 4 (Newey-West using Bartlett kernel)

Adj. t-Stat Prob.*

Phillips-Perron test statistic

-6.758628 0.0000

Test critical values: 1% level
5% level
10% level

-4.165756
-3.508508
-3.184230

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Residual variance (no correction)
HAC corrected variance (Bartlett kernel)

9.76E-05
0.000157

Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(DY?2)
Method: Least Squares

Date: 03/13/07 Time: 16:34
Sample (adjusted): 1995Q2 2006Q4

Included observations: 47 after adjustments

Std. Error t-Statistic Prob.

Variable Coefficient
DY2(-1) -0.976176
C -0.004751

@TREND(1993Q2) 0.000149

0.150285 -6.495503 0.0000
0.003751 -1.266526 0.2120
0.000111 1.345986 0.1852

R-squared 0.490552 Mean dependent var 9.60E-05
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Adjusted R-squared 0.467395 S.D. dependent var 0.013988
S.E. of regression 0.010208 Akaike info criterion -6.269571
Sum squared resid 0.004585  Schwarz criterion -6.151477
Log likelihood 150.3349  F-statistic 21.18399
Durbin-Watson stat 1.955579  Prob(F-statistic) 0.000000
Null Hypothesis: DY?2 is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 5 (Newey-West using Bartlett kernel)
LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.181899
Asymptotic critical values*: 1% level 0.216000
5% level 0.146000
10% level 0.119000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 9.74E-05
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 0.000184
KPSS Test Equation
Dependent Variable: DY2
Method: Least Squares
Date: 03/13/07 Time: 16:35
Sample (adjusted): 1995Q1 2006Q4
Included observations: 48 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -0.003866 0.003519 -1.098518 0.2777
@TREND(1993Q2) 0.000127 0.000105 1.206525 0.2338
R-squared 0.030675 Mean dependent var -7.23E-20
Adjusted R-squared 0.009603 S.D. dependent var 0.010131
S.E. of regression 0.010083  Akaike info criterion -6.315227
Sum squared resid 0.004676  Schwarz criterion -6.237260
Log likelihood 153.5654  F-statistic 1.455701
Durbin-Watson stat 1.924581  Prob(F-statistic) 0.233784
Null Hypothesis: DP2 has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 0 (Newey-West using Bartlett kernel)
Ad;. t-Stat Prob.*
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Phillips-Perron test statistic -6.449053 0.0000
Test critical values: 1% level -4.140858
5% level -3.496960
10% level -3.177579
*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Residual variance (no correction) 2.93E-05
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 2.93E-05
Phillips-Perron Test Equation
Dependent Variable: D(DP2)
Method: Least Squares
Date: 03/13/07 Time: 16:36
Sample (adjusted): 1993Q4 2006Q4
Included observations: 53 after adjustments
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
DP2(-1) -0.734064 0.113825 -6.449053 0.0000
C 0.007302 0.002247 3.249931 0.0021
@TREND(1993Q2) -0.000288 7.52E-05 -3.829813 0.0004
R-squared 0.466656 Mean dependent var -0.000826
Adjusted R-squared 0.445323  S.D. dependent var 0.007488
S.E. of regression 0.005577  Akaike info criterion -7.485413
Sum squared resid 0.001555  Schwarz criterion -7.373887
Log likelihood 201.3635 F-statistic 21.87410
Durbin-Watson stat 2.201823  Prob(F-statistic) 0.000000
Null Hypothesis: DP2 is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-West using Bartlett kernel)
LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.145487
Asymptotic critical values*: 1% level 0.216000
5% level 0.146000
10% level 0.119000

*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
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Residual variance (no correction) 4.56E-05
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 8.34E-05

KPSS Test Equation

Dependent Variable: DP2

Method: Least Squares

Date: 03/13/07 Time: 16:37

Sample (adjusted): 19930Q3 2006Q4
Included observations: 54 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 0.013083 0.001899 6.887424 0.0000
@TREND(1993Q2) -0.000476 6.01E-05 -7.916680 0.0000

R-squared 0.546540 Mean dependent var 6.10E-19
Adjusted R-squared 0.537820 S.D. dependent var 0.010124
S.E. of regression 0.006882  Akaike info criterion -7.083362
Sum squared resid 0.002463  Schwarz criterion -7.009696
Log likelihood 193.2508 F-statistic 62.67382
Durbin-Watson stat 1.186417 Prob(F-statistic) 0.000000

Estimation Proc:

LS17 DY2DP2 @ D98Q4 (TIME=33) (TIME=32) (TIME=48) (TIME=23) (TIME=19) (TIME=20)
(TIME=30)

VAR Model:

DY2 = C(1,1)*DY2(-1) + C(1,2)*DY2(-2) + C(1,3)*DY2(-3) + C(1,4)*DY2(-4) + C(1,5)*DY2(-5)
C(1,6)*'DY2(-6) + C(1,7)*DY2(-7) + C(1,8)*DP2(-1) + C(1,9)*DP2(-2) + C(1,10)*DP2(-3)
C(1,11)*DP2(-4) + C(1,12)*DP2(-5) + C(1,13)*DP2(-6) + C(1,14)*DP2(-7) + C(1,15)*D98Q4
C(1,16)*(TIME=33) + C(1,17)%TIME=32) + C(1,18)TIME=48) + C(1,19)*TIME=23)
C(1,20)*(TIME=19) + C(1,21)*(TIME=20) + C(1,22)*(TIME=30)

o+ o+ o+

DP2 = C(2,1)*DY2(-1) + C(2,2)*DY2(-2) + C(2,3)*DY2(-3) + C(2,4)*DY2(-4) + C(2,5)*DY2(-5)
C(2,6)*DY2(-6) + C(2,7)*DY2(-7) + C(2,8)*DP2(-1) + C(2,9)*DP2(-2) + C(2,10)*DP2(-3)
C(2,11)*DP2(-4) + C(2,12)*DP2(-5) + C(2,13)*DP2(-6) + C(2,14)*DP2(-7) + C(2,15)*D98Q4
C(2,16)*(TIME=33) + C(2,17)%TIME=32) + C(2,18)%TIME=48) + C(2,19)*TIME=23)
C(2,20)*(TIME=19) + C(2,21)*(TIME=20) + C(2,22)*(TIME=30)

+ o+ + o+

VAR Model - Substituted Coefficients:

DY2 = 0.2685096794*DY2(-1) + 0.2315865748*DY2(-2) + 0.1967150162*DY2(-3) -
0.08796456925*DY2(-4) + 0.1589273385*DY2(-5) - 0.07273592572*DY2(-6) + 0.09077867038*DY2(-
7) + 0.03578760052*DP2(-1) - 0.1165037485*DP2(-2) + 0.06651737844*DP2(-3) -
0.08579211192*DP2(-4) + 0.3722596743*DP2(-5) - 0.3601528832*DP2(-6) - 0.2562998359*DP2(-7) -
0.02739906195*D98Q4  +  0.03823303236%(TIME=33) -  0.03083683204*(TIME=32)  +
0.0008422924798*(TIME=48) + 0.001797977856*(TIME=23) - 0.001688571824*TIME=19) -
0.002349502644*(TIME=20) - 0.000873257841*(TIME=30)
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DP2 = 0.0001081254827*DY2(-1)
0.1054722131*DY2(-4) + 0.1905659574*DY2(-5) + 0.07868073937*DY2(-6) + 0.009103955303*DY2(-
7) +  0.4603044302*DP2(-1) +
0.1663923248*DP2(-4) + 0.03281039635*DP2(-5) + 0.0258694047*DP2(-6) + 0.1323071501*DP2(-7)
- 0.001122691024*(TIME=33)
- 0.02255765369*(TIME=23)
0.01275756631*(TIME=20) - 0.006374147347*(TIME=30)

+ 0.009548701147*D98Q4
0.009358973242*(TIME=48)

Vector Autoregression Estimates

Date: 03/13/07 Time: 16:30

Sample (adjusted): 1996Q4 2006Q4
Included observations: 41 after adjustments
Standard errors in () & t-statistics in [ ]

0.2946080002*DY2(-2)

0.1077903734*DP2(-2)

DY2 DP2
DY2(-1) 0.268510 0.000108
(0.11011) (0.07631)
[ 2.43866] [ 0.00142]
DY2(-2) 0.231587 -0.294608
(0.07766) (0.05382)
[ 2.98195] [-5.47375]
DY2(-3) 0.196715 0.068765
(0.09861) (0.06834)
[ 1.99483] [ 1.00622]
DY2(-4) -0.087965 0.105472
(0.09436) (0.06539)
[-0.93224] [1.61292]
DY2(-5) 0.158927 0.190566
(0.08462) (0.05864)
[ 1.87819] [ 3.24968]
DY2(-6) -0.072736 0.078681
(0.10883) (0.07542)
[-0.66837] [ 1.04325]
DY2(-7) 0.090779 0.009104
(0.09366) (0.06491)
[ 0.96923] [ 0.14026]
DP2(-1) 0.035788 0.460304
(0.20173) (0.13980)
[0.17740] [ 3.29253]
DP2(-2) -0.116504 0.107790
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+

+ 0.06876529534*DY2(-3)
+  0.3093693841*DP2(-3)

0.005141521533*(TIME=32)
0.01534080875*(TIME=19)

+

+
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DP2(-3)

DP2(-4)

DP2(-5)

DP2(-6)

DP2(-7)

D98Q4

TIME=33

TIME=32

TIME=48

TIME=23

TIME=19

TIME=20
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(0.13633)
[-0.85459]

0.066517
(0.13776)
[ 0.48285]

-0.085792
(0.18305)
[-0.46867]

0.372260
(0.15383)
[ 2.41993]

-0.360153
(0.12538)
[-2.87243]

-0.256300
(0.13573)
[-1.88824]

-0.027399
(0.00634)
[-4.32501]

0.038233
(0.00534)
[7.15872]

-0.030837
(0.00409)
[-7.54711]

0.000842
(0.00355)
[ 0.23748]

0.001798
(0.00465)
[ 0.38687]

-0.001689
(0.00374)
[-0.45130]

-0.002350
(0.00499)

(0.09448)
[ 1.14091]

0.309369
(0.09547)
[ 3.24050]

-0.166392
(0.12686)
[-1.31162]

0.032810
(0.10661)
[0.30777]

0.025869
(0.08689)
[0.29772]

0.132307
(0.09407)
[ 1.40652]

0.009549
(0.00439)
[ 2.17495]

-0.001123
(0.00370)
[-0.30333]

0.005142
(0.00283)
[1.81575]

-0.009359
(0.00246)
[-3.80750]

-0.022558
(0.00322)
[-7.00372]

-0.015341
(0.00259)
[-5.91628]

0.012758
(0.00346)
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[-0.47101] [ 3.69043]

TIME=30 -0.000873 -0.006374
(0.00563) (0.00390)

[-0.15498] [-1.63234]

R-squared 0.950545 0.938962
Adj. R-squared 0.895884 0.871498
Sum sq. resids 0.000214 0.000103
S.E. equation 0.003357 0.002326
F-statistic 17.38980 13.91806
Log likelihood 191.1566 206.1911
Akaike AIC -8.251542 -8.984934
Schwarz SC -7.332065 -8.065456
Mean dependent -0.000804 -0.003533
S.D. dependent 0.010404 0.006490
Determinant resid covariance (dof adj.) 4.95E-11
Determinant resid covariance 1.06E-11
Log likelihood 401.6327
Akaike information criterion -17.44550
Schwarz criterion -15.60654

Roots of Characteristic Polynomial

Endogenous variables: DY2 DP2

Exogenous variables: D98Q4 (TIME=33) (TIME=32)
(TIME=48) (TIME=23) (TIME=19) (TIME=20)
(TIME=30)

Lag specification: 1 7

Date: 03/13/07 Time: 16:39

Root Modulus
0.989275 — 0.090630i 0.993418
0.989275 + 0.090630i 0.993418
0.704017 — 0.544056i 0.889740
0.704017 + 0.544056i 0.889740
-0.562900 — 0.563912i 0.796777
-0.562900 + 0.563912i 0.796777
-0.678533 — 0.322966i 0.751474
-0.678533 + 0.322966i 0.751474
0.203970 — 0.714370i 0.742919
0.203970 + 0.714370i 0.742919
-0.243568 — 0.678453i 0.720849
-0.243568 + 0.678453i 0.720849
-0.047854 — 0.419856i 0.422575
-0.047854 + 0.419856i 0.422575
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No root lies outside the unit circle.
VAR satisfies the stability condition.

VAR Lag Order Selection Criteria

Endogenous variables: DY2 DP2

Exogenous variables: D98Q4 (TIME=33) (TIME=32) (TIME=48) (TIME=23) (TIME=19) (TIME=20)
(TIME=30)

Date: 03/13/07 Time: 16:40

Sample: 1993Q2 2006Q4

Included observations: 40

Lag LogL LR FPE AIC sc HQ
0 303.6364 NA 1.97e-09 -14.38182 -13.70627 -14.13756
1 328.7652 37.69316 6.91e-10 -15.43826 -14.59382 -15.13294
2 342.2662 18.90141 4.37e-10 -15.91331 -14.89998 -15.54692
3 359.7108 22.67804 2.28e-10 -16.58554 -15.40333 -16.15809
4 362.5600 3.418949 2.50e-10 -16.52800 -15.17689 -16.03948
5 378.0247 17.01125 1.47e-10 -17.10124 -15.58125 -16.55166
6 387.8602 9.835458* 1.17e-10 -17.39301 -15.70413 -16.78236
7 396.8680 8.107032 9.80e-11*  -17.64340  -15.78563*  -16.97169*
8 401.1218 3.403069 1.07e-10 -17.65609*  -15.62944  -16.92332

* indicates lag order selected by the criterion

LR: sequential modified LR test statistic (each test at 5% level)
FPE: Final prediction error

AIC: Akaike information criterion

SC: Schwarz information criterion

HQ: Hannan-Quinn information criterion

VAR Residual Serial Correlation LM
Tests
HO: no serial correlation at lag order h

Date: 03/13/07 Time: 16:42
Sample: 1993Q2 2006Q4
Included observations: 41

Lags LM-Stat Prob
1 2.005781 0.7347
2 3.084307 0.5438
3 6.488975 0.1655
4 5.752472 0.2184
5 7.099928 0.1307
6 5.906033 0.2063
7 1.488405 0.8287
8 5.186344 0.2687
Nérodna banka Slovenska 44

Vyskumna Stidia 2/2008



METODY DETEKCIE NEROVNOVAHY V REALNEJEKONOMIKE SR

9 4.692956
10 2.676582
11 1.334020
12 2.344341

0.3203
0.6133
0.8556
0.6727

Probs from chi-square with 4 df.

Odhadovy tvar modelu viacrozmerného filtra s nepozorovanymi premennymi:
@SIGNAL LOG(NAGDPRA) = LYPOT+LYGAP
@SIGNAL  DLOG(CPIC) = -0.004 +
+C(22)*DLOG(CPIC(-1)) +C(24)*DLOG(CPIC(-4)) +C(25)*INFLEX + [VAR=C(29)"2]
=+C(11)*LYGAP(-1)
+C(15)*REALINTR1+[VAR=C(16)"2]
@STATE LYGAP1 = LYGAP(-1)
@STATE LYGAP2 = LYGAP1(-1)
@STATE LYGAP3 = LYGAP2(-1)
@STATE LYGAP4 = LYGAP3(-1)
@STATE LYGAPS = LYGAP4(-1)
@STATE LYPOT =C(40)+LYPOT(-1)+DIST(-1)
@STATE DIST =C(51)*DIST(-1)+[VAR=C(52)"2]

@STATE LYGAP

Parametre modelu viacrozmerného filtra s nepozorovanymi premennymi:

Sspace: SV

Method: Maximum likelihood (Marquardt)
Date: 06/27/07 Time: 15:12

Sample: 1995:2 2006:4

Included observations: 42
Estimation settings: tol= 0.00010, derivs=accurate numeric
Initial Values: C(11)=1.00000, C(12)=-0.30000, C(13)=0.20000, C(15)=

-0.20000, C(16)=0.01000, C(21)=0.15000, C(22)=0.32000,

C(21)*LYGAP+(1-C(22)-C(24))*DLOG(EURSKK)

+  C(12)*LYGAP5(-1)

C(24)=0.65000, C(25)=0.15000, C(29)=0.01000, C(40)=0.01150,
C(51)=0.30000, C(52)=0.01500
Convergence achieved after 1 iteration

Coefficient Std. Error  z-Statistic Prob.
C@11) 1.000001 0.001163 859.7981 0.0000
C@12) -0.300000 2.02E-05 -14883.64 0.0000
C(@13) 0.200000 1.93E-05 10345.09 0.0000
C(15) -0.200000 0.053083 -3.767712 0.0002
C(16) 0.010000 3.28E-06 3052.729 0.0000
C(21) 0.150000 1.11E-05 13550.57 0.0000
C(22) 0.320000 0.135045 2.369576 0.0178
C(24) 0.650000 0.159020 4.087549 0.0000
C(25) 0.150000 0.087303 1.718162 0.0858
C(29) 0.010000 8.61E-06 1161.844 0.0000
C(40) 0.011500 0.006007 1.914278 0.0556
C(51) 0.300000 4.35E-05 6889.355 0.0000
C(52) 0.015000 2.21E-06 6775.107 0.0000
Final State Root MSE  z-Statistic Prob.
LYGAP 0.002139 0.026265 0.081458 0.9351
LYGAP1 0.009132 0.024086 0.379130 0.7046
LYGAP2 0.010283 0.022621 0.454593 0.6494
LYGAP3 0.004591 0.021496 0.213562 0.8309
LYGAP4 0.008763 0.020636 0.424660 0.6711
LYGAP5 0.014215 0.019996 0.710872 0.4772
LYPOT 12.72121 0.029238 435.0890 0.0000
DIST 0.001123  0.015680  0.071641  0.9429
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+C(13)*LYGAP3(-1)
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Log likelihood 164.6903  Akaike info criterion -7.223350

Parameters 13  Schwarz criterion -6.685499

Diffuse priors 8 Hannan-Quinn criter. -7.026206
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