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Spotrebna funkcia ako nastroj na rychly odhad konecnej
spotreby domacnosti’

Jan HALUSKA*

Consumption Function as an Instrument for Flash Estimates
of Final Consumption of Households

Abstract

The flash estimates of main macroeconomic indicators represent an integral
part of officially available statistical information in countries of EU-27. They
are compiled by means of model tools in countries of the former EU-15 and the
same standard should be achieved also in other countries of the current EU-27.
In Slovakia, the econometric modelling started in this field in 2004. The main
objective of this activity is to create a specific model framework supporting the
preparation of flash estimates for GDP and some other basic macroeconomic
indicators of the Slovak economy. In the article the methodological approach
and two econometric-type models based on quarterly data in the form of Error
Correction Model (ECM) are presented and interpreted. As far as explanatory
variables are concerned, it is important that they all are available before the
flash estimates in reference quarter are compiled.

Keywords: econometric model, quarterly time series, seasonality, stacionarity,
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Uvod

Rychle odhady vyvoja zakladnych makroekonomickych ukazovatel'ov pred-
stavuji vo vietkych &lenskych $tatoch EU 27 integralnu a nezastupitelnt sacast’
oficialne dostupnych Statistickych informacii. Ide o rychle odhady HDP a celkove;j
zamestnanosti v metodike ESNU 95, ktoré Eurostat v suasnosti pozaduje od
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&lenskych $tatov EU do 38 dni po skonéeni referenéného $tvrtroka. Vzhladom
na to, ze Statistické urady Clenskych Statov eSte nemaji v danom ¢asovom hori-
zonte z objektivnych ddvodov k dispozicii vSetky potrebné zdroje udajov o vy-
voji HDP, resp. celkovej zamestnanosti v referen¢nom Stvrtroku, zostavovanie
rychlych odhadov je nevyhnutne odkazané na vyuzivanie ré6znych druhov mate-
maticko-Statistickych a ekonometrickych technik a postupov.

V tomto prispevku su prezentované a interpretované vysledky konstrukcie
dvoch modelovych nastrojov, ktoré st podporne vyuzitelné na rychly odhad
vyvoja konecnej spotreby domacnosti v stalych cendch a deflatora konecnej
spotreby doméacnosti v podmienkach SR. Podstata, vyznam a prax zostavovania
rychlych odhadov v zahrani¢i a u nas su strucne charakterizované v prvej Casti
prispevku. O modelovani spotrebitel'ského dopytu v nasich podmienkach pojed-
nava druha Cast’ a Specifikaciou modelovych vztahov na rychly odhad konecnej
spotreby domacnosti a jej deflatora sa zaobera tretia Cast’ tohto prispevku. Meto-
dologicky postup konstrukcie modelovych vzt'ahov je obsahom S$tvrtej Casti a vy-
sledky ich konstrukcie sl uvedené a interpretované v piatej Casti prispevku.

1. Podstata, vyznam a prax zostavovania rychlych odhadov

Rychly odhad (flash estimate) je definovany ako prvotny, resp. skory odhad
vyvoja urcitého, spravidla makroekonomického ukazovatel'a v referen¢nom ob-
dobi, ktoré je — z hladiska vztahu k stiasnosti — najaktualnejsie. Z definicie
rychleho odhadu zaroven vyplyva, Ze termin jeho zverejnenia by mal mat’ znac-
ny Casovy predstih oproti terminu (prvého) zverejnenia oficialnych informacii
o skuto¢nom vyvoji dané¢ho ukazovatel’a v referencnom obdobi (Shearing, 2003).

Zakladnym atributom rychleho odhadu je teda to, Ze je zalozeny na neupl-
nych informaciach. Inymi slovami, ide o odhad vyuzivajaci vyluéne tie informa-
cie, ktoré su o vyvoji relevantnych faktorov v referenénom stvrtroku k dispozicii
v Case zostavovania rychleho odhadu.

Pokial’ ide o stiasnt prax, ¢lenské staty EU 27 zostavujii na tvrtroénej
baze rychle odhady HDP a celkovej zamestnanosti, ktoré musia zverejnit’ v ¢ase
t + 38 dni po skondeni referenéného §tvrtroka.” V porovnani s informaciami
o ich skuto¢nom vyvoji, ktoré su povinné zverejnit' v ¢ase t + 60 dni po skonceni
referencného Stvrtroka, je to zhruba o tri tyzdne skor. Hlavny vyznam rychlych
odhadov HDP a celkovej zamestnanosti teda spociva v tom, ze mozu s relativne
velkym casovym predstihom signalizovat’ potencialny odklon skuto¢ného od
oCakavaného makroekonomického vyvoja. Maju teda vyznam aj z hladiska

2 Dlhodoby cief je t + 30 dni po skonceni referenéného tvrtroka (siasné prax v USA a vo Velkej
Britanii) s tym, Zze by sa mala v maximalne moznej miere zachovat’ presnost’ rychleho odhadu.
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vcasnej identifikacie tzv. bodov obratu (turning points), a preto sa ich zostavo-
vanie povazuje za doleziti sucast’ analyzy hospodarskeho cyklu. Pochopitelne,
aby sa ucel ich zostavovania mohol komplexne naplnit, mali by sa vyznacovat
dostatocnou mierou presnosti.

V jednotlivych ¢lenskych $tatoch EU 27 mé zostavovanie rychlych odhadov
rozne dlhi histériu. Kym v niektorych krajinach EU 15 (Holandsko a Velka
Britania) sa rychle odhady zostavuju uz takmer 30 rokov, v novych c¢lenskych
Statoch bol vyvoj iny, ked’ze tato problematika sa pre ne stala aktualnou az po
ich vstupe do EU. V krajinach EU 15 sa na zostavovanie rychlych odhadov vy-
uzivaju rozne modelové pristupy a nastroje, ktoré su z metodologického hl'adiska
zalozené na analyzach Casovych radov. Rovnaky Standard by sa mal postupne
dosiahnut’ aj v novych &lenskych $tatoch EU, aby sa v ramci celej EU zabezpegi-
la nielen ich dostupnost’ v poZadovanych terminoch, ale aj ich primerana kvalita.

Modelové pristupy a nastroje pouzivané v krajinach EU 15 st koncepéne
zhodné v tom, ze rychle odhady HDP umoziuju zostavit' dvoma sposobmi, a to
priamo, alebo nepriamo (Scheiblecker a Steindl, 2006). Pri priamom spdsobe je
rychly odhad HDP vysledkom aplikécie agregatneho modelového vztahu, pri
nepriamom spdsobe vznikd pomocou dezagregovanych modelovych vztahov,
ktoré zobrazuji vyvoj jednotlivych zloziek Struktary HDP z hl'adiska vyrobne;,
vydavkovej a déchodkovej metédy. Rychly odhad HDP je potom vysledkom
agregacie rychlych odhadov jednotlivych zloziek v ramci kazdej z uvedenych
troch metod zostavovania HDP.

Konstrukcia tychto modelovych nastrojov je z metodologického hl'adiska za-
lozena na kombinovani rdéznych pristupov, pretoze univerzalny metodologicky
postup, ktorého vysledkom by bol uréity prototyp modelového nastroja, neexistu-
je. Najcastejsie ide o vyuzitie modelov ADL, resp. VAR v kombinacii s modelmi
ARIMA, pricom cielom je najst’, resp. vytvorit’ ,,dobry* model.

Za ,,dobry* sa povazuje model, ktory je jednoduchy (neméa vela vysvetl'uja-
cich premennych), interpretovatelny, ma dobré ,statistické vlastnosti (vratane
robustnosti) a dobré predikéné schopnosti (now-casting). Okrem toho by mal byt
pouzivatel'sky komfortny, teda mal by minimalizovat’ pocet nutnych interakcii
s bazou dat a pouzivatelom pocas jeho praktickej aplikacie. Pokial’ ide o vy-
svetl'ujuce premenné, zhoda existuje v tom, ze Specifikacia ,,dobrého* modelu
musi obsahovat’ hard ukazovatele, teda Statistické ukazovatele kvantitativneho
charakteru. Tie by mali byt doplnené soff ukazovatel'mi, ¢ize ukazovatel'mi kva-
litativneho charakteru, ktoré st vysledkom konjunkturdlnych a spotrebitel’skych
prieskumov (Bacchini a Ladiray, 2008).

Skusenosti v§ak ukazuja, ze ani ,,dobry* model nemusi byt vzdy, resp. v kaz-
dej situacii uplne najvhodnej$im nastrojom na zostavenie dostatoéne presného
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rychleho odhadu. Kvoli tomu sa odportaca, aby rychly odhad nebol zaloZeny len
na vysledkoch jedného (toho ist¢ho) modelu, ale aby bol kombinaciou vysledkov
ziskanych pomocou viacerych ,,dobrych* modelov (Bacchini et al., 2009).

V podmienkach SR je problematika rychlych odhadov v kompetencii Statis-
tického uradu SR (SU SR), ktory v tejto oblasti spolupracuje s NBS a MF SR.
V rezorte SU SR sa vyskumom v oblasti konstrukcie a pouzitia modelovych
nastrojov na rychle odhady vyvoja zakladnych makroekonomickych ukazovate-
l'ov zaobera od vstupu SR do EU, teda od roku 2004, Intitat informatiky a $ta-
tistiky (INFOSTAT) v Bratislave. Modelové nastroje na rychle odhady HDP
a celkovej zamestnanosti, ktoré INFOSTAT vyvijal a pouzival v rokoch 2004 —
2008, boli zalozené prevazne na vysledkoch konjunkturalnych a spotrebitel-
skych prieskumov (KSP), teda na informéaciach kvalitativneho charakteru.

Ukézalo sa vSak, Ze vyrokovéa schopnost’ modelovych nastrojov zalozenych
na baze KSP je objektivne limitovana hlavne v takych obdobiach, v ktorych
dochadza k vyraznym zmenam (obratom, resp. zlomom) v dlhodobych trendoch
vyvoja modelovanych ukazovatelov. V rozhodujicej miere totiz zavisi od stupna
presnosti aproximacie dlhodobého trendu ich vyvoja vhodnou deterministickou
funkciou. Napriklad indikator ekonomického sentimentu, ktory je hlavnym kom-
pozitnym indikatorom vyplyvajicim z KSP, je sice Statisticky vyznamny vysvet-
lujaci faktor, ale je schopny vysvetlit' ,,len” odchylky vyvoja HDP od jeho dlho-
dobého trendu (Haluska a kol., 2008; Haluska, 2009). Tento ,.hendikep mode-
lového aparatu zalozeného na baze KSP sa naplno prejavil v roku 2008, v kto-
rom doslo vplyvom globalnej finan¢nej a hospodarskej krizy k obratu v dlhodo-
bom trende vyvoja HDP aj v SR.

Vyrazné zmeny, ktoré nastali vo vyvoji ekonomiky SR po roku 2008, si vy-
nutili vyuzivat' pri konstrukcii modelového aparatu na rychle odhady HDP (vra-
tane jednotlivych zloziek Struktiry jeho tvorby a pouzitia a ich deflatorov) a cel-
kovej zamestnanosti SirSie spektrum Statistickych tidajov. Preto sa okrem infor-
macii kvalitativneho charakteru zacali na jeho konstrukciu vyuZzivat od roku
2009 aj informacie kvantitativneho charakteru, ktoré vyplyvaju z mesacnych
casovych radov relevantnych makroekonomickych a odvetvovych ukazovatel'ov
slovenskej ekonomiky (Haluska a kol., 2010; 2011).

2. Modelovanie vyvoja spotrebitel'ského dopytu v podmienkach
Slovenskej republiky

Uroven spotrebitel'ského dopytu v uréitom obdobi (3tvrtroku, resp. roku) vy-
jadruje konecna spotreba domacnosti. Ekonometrické modelovanie spotrebitel-
ského dopytu vychadza z tedrie spotreby, ktora je sucastou ekonomicke;j teorie.
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Ta vo vSeobecnosti hovori, ze l'udia zvySuju svoje spotrebitel'ské vydavky preto,
lebo sa zvysuje ich disponibilny prijem, avSak nezvysuju ich o tol’ko, o kol'ko
vzrastie ich disponibilny prijem (prijem po zdaneni). Pokial’ ide o aplikovany
vyskum v oblasti modelovania ekonomického vyvoja, v SR ma z objektivnych
dovodov relativne kratku historiu. Predpoklady na konstrukciu modelovych na-
strojov a ich systematické vyuzivanie vznikali totiz postupne, jednak v zavislos-
ti od rozsirovania Statistickej udajovej zakladne a zvySovania jej kvality, jednak
v suvislosti so znizovanim nestability vyvoja samotnych makroekonomickych
ukazovatel'ov v nadviznosti na postupujuci proces ekonomickej transformacie.

Model, ktory sa pouziva na zobrazenie vyvoja konecnej spotreby domacnosti
(KSD), sa v odbornej literature nazyva spotrebna funkcia (Hatrak, 2007). Jej
teoreticky koncept je dnes vSeobecne zndmy a aj v naSich podmienkach existuju
uz viaceré vysledky jej konstrukcie a aplikacie (Gavura a Tka¢, 1999; Haluska,
Olexa a Orsagova, 2001; Duras a kol., 2005; Senaj, 2008). Na kvantifikaciu pa-
rametrov spotrebnej funkcie boli vo vSetkych uvedenych pripadoch vyuzité
Stvrtrocné Casové rady, priCom hlavnou vysvetlujicou premennou v jej Specifi-
kacii st realne disponibilné prijmy obyvatel'stva. V praxi sa takato spotrebna
funkcia vyuziva predovsetkym ako nastroj na prognézovanie kratkodobého vy-
voja KSD, teda vyvoja spotrebitel'ského dopytu v Casovom horizonte, spravidla
do jedného roka (vzhl'adom na znamu skuto¢nost’).

Vyuzitie takto Specifikovanej spotrebnej funkcie na rychle odhady vyvoja KSD
je vsak problematické. Statistické udaje o vyvoji realnych disponibilnych prijmov
obyvatel'stva v referencnom Stvrtroku su totiz zverejiiované az v case t + 60 dni po
jeho skonceni, z ¢oho je zrejmé, Ze v casovom intervale, ktory je vymedzeny na
zostavenie rychleho odhadu, este nie su k dispozicii. Aby rychly odhad vyvoja KSD
mal atributy, ktoré ma mat’ podl'a definicie, je potrebné realne disponibilné prij-
my obyvatel'stva v Specifikacii spotrebnej funkcie nahradit’, resp. aproximovat’ ta-
kym vecne pribuznym ukazovatel'om, ktorého vyvoj v referen¢nom Stvrtroku je
v Case zostavovania rychleho odhadu KSD (v tom istom §tvrtroku) uz znamy.

Avsak nielen informacie o realnych disponibilnych prijmoch obyvatel'stva,
ale aj o vSetkych d’alSich ukazovatel'och, ktoré s zverejiiované so Stvrtrocnou
periodicitou, su k dispozicii az v ¢ase t + 60 dni po skonéeni referenéného Stvrt-
roka. Preto je nevyhnutné obratit’ pozornost’ k tym informaciam, ktoré st zverej-
nované na mesacnej baze. Vyvoj relevantnych mesa¢nych ukazovatel'ov, pomo-
cou ktorych je mozné aproximovat vplyv realnych disponibilnych prijmov oby-
vatel'stva, je totiz vo vSetkych troch mesiacoch referencného Stvrtroka v Case
zostavovania rychleho odhadu uz znamy. Ide predovsetkym o odvetvové ukazo-
vatele kvantitativneho a kvalitativneho charakteru, ktoré sa Statisticky sleduji
s mesacnou periodicitou.
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Samozrejme, problém neuplnosti informacii v ¢ase zostavovania rychlych
odhadov by bolo mozné riesit’ aj inym spésobom. Ak ide o rychly odhad KSD,
pontika sa napriklad moznost’ vyuzit' extrapolaciu vyvoja realnych disponibil-
nych prijmov obyvatel'stva v referenénom Stvrtroku. Ako je v§ak zname, nepres-
nost’ extrapolacie je vzdy jednym zo zdrojov chyby predikcie, a preto by mohla
byt aj zdrojom chyby, resp. nepresnosti rychleho odhadu, ktory je v podstate
predikciou na jedno obdobie dopredu.

Hlavnym argumentom v prospech toho, aby rychle odhady boli zalozené na
vyuziti informacii vyplyvajucich z vyvoja mesacnych ukazovatelov, je snaha
0 vzajomnu prepojenost, resp. spitni vizbu, ktora by mala redlne existovat
medzi mesacnymi ukazovatelmi odvetvového charakteru a Stvrtrocnymi ukazo-
vatemi makroekonomického charakteru.” Konstrukcia a kvantifikicia paramet-
rov spotrebnej funkcie tymto spdsobom totiz ukaze, ¢i a do akej miery su Statis-
tické informéacie z odvetvi relevantnym podkladom na zostavovanie rychlych
odhadov a kratkodobych predikcii vyvoja na makrotirovni.

Dalsia nepochybna vyhoda tohto pristupu spoéiva v tom, Ze ak sa dané spétna
vizba preukdze ako Statisticky vyznamnd, nie si potrebné ziadne extrapolacie,
¢im sa zaroven eliminuje potencialne vyznamny zdroj chyby, resp. nepresnosti
rychleho odhadu.

3. Specifikacia modelovych vztahov na rychly odhad
konecnej spotreby domacnosti a jej deflatora

Vychodiskom konstrukcie modelovych vztahov na rychly odhad KSD a rychly
odhad deflatora KSD boli hypotézy, ktoré boli predmetom Statistického testova-
nia. Na testovanie hypotéz sme pouzili pdvodné ¢asové rady prislusnych ukazo-
vatel'ov za obdobie 1. stvrtrok 2000 az 2. Stvrtrok 2010 (v kombinacii so sezon-
nymi premennymi), ktoré boli vyjadrené vo forme bazickych indexov so zakla-
dom priemer roku 2000 = 100.

Konstrukcia modelového vzt'ahu na rychly odhad objemu KSD je zalozena na
vychodiskovej hypotéze, Ze redlne disponibilné prijmy domacnosti st hlavnym
faktorom, ktory determinuje vyvoj objemu KSD. Avsak, ked’ze v ¢ase zostavo-
vania rychleho odhadu nie su tdaje o nich v referen¢nom Stvrtroku este k dispo-
zicii, ich vplyv musi byt aproximativne vyjadreny prostrednictvom inych rele-
vantnych informacii, ktoré su v ¢ase pripravy rychleho odhadu uz zname. V tejto
suvislosti prichadza do uvahy #zv. redlna mzdovd bdza v uzSom zmysle, ktora
mozno odvodit’ pomocou zamestnanosti a priemernej mesacnej nominalnej mzdy

3 To si vyZaduje transformovat’ mesa&né Gasové rady odvetvovych ukazovatel'ov na tvrtroné
Casové rady.
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v 10 vybranych odvetviach,® pricom sa zohladni vplyv inflacie na spotrebitel-
skom trhu.” O realnej mzdovej baze v uzsom zmysle mozno hovorit’ preto, lebo
zamestnanost’ v uvedenych 10 vybranych odvetviach predstavuje zhruba 60 %
z celkovej zamestnanosti v slovenskej ekonomike.

Vychodiskovil hypotézu mozno rozsirit', pretoze teoreticky prichadza do uva-
hy, aby boli do Specifikacie spotrebnej funkcie zaradené aj d’alSie vysvetlujuce
premenné. Spomedzi ukazovatel'ov kvantitativneho charakteru je to napriklad
pocet nezamestnanych osob, resp. miera nezamestnanosti, v ramci ukazovatel'ov
kvalitativneho charakteru ide o indikator spotrebitel'skej dovery obyvatelstva,
ktoré mozno povazovat za vysvetlujuce faktory s modifikujicim vplyvom na
vyvoj objemu KSD.°

Konstrukcia modelového vzt'ahu na rychly odhad deflatora KSD je zaloZena
na vychodiskovej hypotéze, ze jeho hlavnym vysvetl'ujucim faktorom je index
spotrebitel'skych cien tovarov a sluzieb. Aj v tomto pripade mozno vychodisko-
vu hypotézu rozsirit’, pretoze za vysvetl'ujuce faktory mozno teoreticky povazo-
vat’ aj tzv. nominalnu mzdova bazu v 10 vybranych odvetviach, alebo vztah
medzi prijmami a vydavkami $tatneho rozpoctu. Deflator KSD je totiz Specificky
indikator inflacie a obidva uvedené faktory m6zu mat na vyvoj deflatora KSD
modifikujaci vplyv, pretoze obidva predstavuju potenciadlny zdroj zmien v jeho
Vyvoji zo strany dopytu.

Popri ekonomickej tedrii slazili ako vychodisko na Specifikaciu obidvoch mo-
delovych vztahov aj vysledky Statistickych analyz a testov vlastnosti ¢asovych
radov uvedenych ukazovatel'ov. V stilade s o¢akdavanim sa totiz ukazalo, ze vyvoj
jednotlivych ¢asovych radov je Statisticky vyznamne determinovany vplyvom
sezonnosti, teda pravidelnym sezénnym vzostupom, resp. poklesom v tych istych
Stvrtrokoch kazdého roka.’

Na druhej strane, vysledky ADF testu ukazali, Ze ¢asové rady vysvetlovanych
premennych aj vSetkych spomenutych potencialnych vysvetl'ujacich faktorov st
nestaciondrne, t. j. vykazuju pritomnost’ tzv. jednotkového koreia.® Presnejsie

* Ide o tychto 10 odvetvi: priemysel, stavebnictvo, predaj a oprava motorovych vozidiel, vel-
koobchod, maloobchod, ubytovanie, ¢innosti restauracii a pohostinstiev, doprava a skladovanie,
informéacie a komunikacia, vybrané trhové sluzby.

5 Medzi redlnymi disponibilnymi prijmami domécnosti a tzv. redlnou mzdovou bézou v uzsom
zmysle existuje vel'mi vysoka miera $tatistickej zavislosti, o ¢om sved¢i koeficient korelacie, ktory
v analyzovanom obdobi dosiahol 0.925.

% Spomenut’ mozno aj objem spotrebitel'skych averov, ktory predstavuje tieZ vyznamny zdroj
financovania konecnej spotreby domadcnosti. Ide o ukazovatel' kvantitativneho charakteru, ktory
NBS sleduje na mesacnej baze, problém vsak spociva v tom, ze v Case zostavovania rychleho
odhadu nie je jeho vyvoj v referen¢nom Stvrtroku este znamy.

7 Nastrojom sezénnej analyzy bola metodologia TRAMO/SEATS, ktora je implementovand
v programovom systéme EViews.
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povedané, ide o integrované Casové rady typu /(1), Co znamena, ze ¢asové rady
ich prvych diferencii st stacionarne, teda typu /(0). Z metodologického hl'adiska
je preto na konstrukciu obidvoch modelovych nastrojov vhodny pristup zalozeny
na principoch kointegracie, ktory vedie k modelom s korekciou chyby (ECM)
(Arlt, 1999; Asteriou a Hall, 2007; Hatrak, 2007 a d’alsi).

4. Metodologicky postup konstrukcie modelovych vzt'ahov

Metodologicky postup konstrukcie a odhadu parametrov modelovych vzt'a-
hov v tvare ECM je zaloZeny na algoritme, ktory navrhli R. Engle a C. Granger
(1987) a ktory tvori postupnost’ dvoch krokov. V prvom kroku sa odhadne dlho-
doby rovnovazny vzt'ah medzi (vecne pribuznymi) nestacionarnymi premennymi,
ktorého Specifikacia vychadza z ekonomickej tedrie. Odhadnuté parametre dlho-
dobého modelového vztahu st zlozkami hladaného kointegracného vektora.
V druhom kroku sa pomocou ¢asového radu rezidui, vyplyvajuceho z dlhodobého
vztahu, oneskorené¢ho o jedno obdobie (Stvrtrok), odhadne ekonometricky mo-
del v tvare ECM, v ktorom je odchylka od dlhodobej rovnovahy, objavujuca sa
v jednom obdobi, ¢iastocne korigovana v nasledujuicom obdobi.

Vseobecne plati, ze ak dlhodoby rovnovazny vzt'ah medzi nestacionarnymi
premennymi X; a ¥; odhadnuty v prvom kroku ma tvar

Yi=a+b*X,+u (D)
kde

X, — vysvetlujuca premenna’
u, — nahodna (rezidualna) premenna s nulovou strednou hodnotou a konsStantnym
rozptylom, t. j. stacionarny ¢asovy rad

potom zodpovedajici ECM odhadnuty pomocou stacionarnych premennych v dru-
hom kroku ma vSeobecny tvar

AY,=cAX;— A *u,_; + e 2)

resp.

8 Casovy rad sa povaZuje za stacionarny, ak su jeho stochastické vlastnosti invariantné vogi &asu,
t. j. jeho priemer, rozptyl a kovariancia nezavisia od ¢asu. Inymi slovami, napriek pribadajicemu
poctu pozorovani v ¢asovom rade nemaji uvedené tri popisné charakteristiky tendenciu menit’ sa
(rast’ alebo klesat)).

? V skuto&nosti bude X matica obsahujuca ur&ita kombinaciu vysvetlujicich premennych, v kto-
rej su zastiipené realne premenné kvantitativneho charakteru, kvalitativneho charakteru a pomocné
premenné. Pomocnymi premennymi su Styri sezéonne premenné (SD1, SD2, SD3 a SD4) a Casovy
trend (TIME).
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AY;=cAX;—A* (Y —a—b*X, ) +e 3)
kde
AY, =Y, - Y,
AX, =X, - X

e, —nahodna (rezidualna) premennd s rovnakymi vlastnostami ako u,

Vsetky premenné, ktoré vystupuji vo vztahu (2), su stacionarne. Nahodna pre-
menna u, je stacionarna (z definicie) a premenné X, a Y,, ktoré st vyjadrené v tvare
ich prvych diferencii, su tiez stacionarne, pretoze diferencovanie je transforma-
cia, ktorou sa z nestacionarnej premennej stava stacionarna premenna. Je vSak
potrebné zistit’, ¢i nahodnd premenna u,, ktora reprezentuje ¢asovy rad rezidui zo
vztahu (1), je skutocne (nielen z definicie) stacionarna, ked’ze v dlhodobom rovno-
vaznom vzt'ahu vystupujua ¢asové rady, ktoré su nestacionarne. Poznat’ odpoved’
na tito otazku si vyzaduje overit, ¢i ¢asové rady premennych X; a ¥, su kointeg-
rované. Inymi slovami, je potrebné Statisticky overit, ¢i asovy rad rezidui pred-
stavujuci rozdiel medzi Casovym radom endogénnej premennej a ¢asovym ra-
dom, ktory vznikol ako linearna kombindcia jej vysvetl'ujucich premennych, je
stacionarny Casovy rad. Koeficientmi linearnej kombinacie st zlozky tzv. kointeg-
ra¢ného vektora, teda odhadnuté parametre dlhodobého rovnovazneho vzt'ahu.

Na testovanie kointegracie ¢asovych radov sme vyuzili Engleov-Grangerov
(EG) test. Nulova hypotéza predpoklada, ze ¢asové rady premennych v dlhodo-
bom vzt'ahu nie st kointegrované, teda ze ¢asovy rad rezidui nie je stacionarny.
Testovanie kointegracie pomocou EG testu je zalozené na porovnani hodnoty
vypocitanej t-Statistiky s MacKinnonovou kritickou hodnotou, ktora vsak nie je
totozna s kritickou hodnotou pouzivanou pri testovani pritomnosti jednotkového
korefia v ¢asovom rade (MacKinnon, 2010)."

Charakteristickou vlastnostou modelov s ¢lenom korigujucim chyby je sku-
tocnost, Ze na zéklade identifikovanej odchylky od dlhodobej rovnovahy, ktora
modze vzniknut' v uritom obdobi (Stvrtroku), st schopné korigovat vyvoj vy-
svetlovanej premennej v nasledujucom obdobi. Predpoklada sa totiz, Ze parame-
ter A je zaporny, pricom jeho hodnota sa interpretuje ako Cast’ odchylky (,,chy-
by*) od dlhodobej rovnovéhy v obdobi 1, pomocou ktorej sa koriguje vyvoj
vysvetlovanej premennej v obdobi 7. Odchylky od dlhodobej rovnovahy, ktora
sa podl'a ekonomickej tedrie presadzuje vo vyvoji premennych X; a Y,, reprezen-
tuje Casovy rad rezidui vyplyvajuci z dlhodobého rovnovazneho vzt'ahu.

19 Pri testovani kointegracie je MacKinnonova kriticka hodnota zapornejsia a je tabelovana pre
Standardné hladiny vyznamnosti (1 %, 5 %, 10 %) v zavislosti od poctu pozorovani pouzitych na
odhad parametrov a od poctu vysvetl'ujucich premennych v dlhodobom rovnovaznom vztahu. Ak
je vypocitana t-Statistika v absolitnej hodnote mensSia ako prislusna kriticka hodnota, znamena to,
ze nulova hypotézu o neexistencii kointegracie je potrebné na prislusnej hladine vyznamnosti
zamietnut’ a prijat’ alternativnu hypotézu, ze dané premenné st kointegrované, teda ze dany asovy
rad rezidui je stacionarny.
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5. Vysledky konstrukcie modelovych vzt'ahov a ich interpretacia

Parametre modelovych vztahov boli kvantifikované metdédou najmensich
Stvorcov (OLS) na zaklade Stvrtro¢nych casovych radov za obdobie od 1. Stvrt-
roka 2000 po 2. stvrtrok 2010, teda zo 42 Stvrtroénych pozorovani. Dlhodoby
rovnovazny vztah (1) je z hl'adiska funkéného tvaru v obidvoch pripadoch log-
-linedrny. Pri kvantifikacii parametrov vztahu (1) sa teda namiesto hodnét pre-
mennych X, a ¥, pouzivaju ich logaritmy, ¢o znamena, ze odhadnuté parametre
su dlhodobymi elasticitami. V dosledku toho vo vztahoch (2) a (3) vystupuju
diferencie logaritmov premennych X; a Y;. Modelovy vztah vo forme ECM vy-
jadruje vyvoj medzikvartalnych, ¢ize kratkodobych relativnych zmien endogén-
nej premennej, pretoze diferencia logaritmu premennej sa priblizne rovna rela-
tivnej zmene tejto premenne;."'’

Konstrukcia obidvoch modelovych vztahov bola procesom $tatistickej verifi-
kacie viacerych obsahovo rozdielne formulovanych hypotéz o determinantoch
vyvoja prislusnej endogénnej (zavisle) premennej v analyzovanom obdobi. Pre-
zentovat’ a interpretovat’ budeme vzdy len vysledny dlhodoby rovnovazny vzt'ah,
ktory bol vychodiskom konstrukcie modelového vztahu v tvare ECM, ako aj
kone¢ny modelovy vztah v tvare ECM.

5.1. Modelovy vzt'ah na rychly odhad koneé¢nej spotreby domacnosti

Zhodnotenie a ekonomicka interpretacia vysledkov kvantifikacie modelového
vztahu na rychly odhad objemu KSD (C) st zaloZené na informaciach, vyplyva-
jacich z modelovych vztahov (4) a (5),'"* resp. z obrazkov 1 a 2.

Dlhodoby rovnovdiny vit'ah

log(C) = 3.7020 + 0.2411*log((LD10*W10)/CPI) + 0.0087*TIME —

(85 (3.4 (27.0)
—0.0577*log(LU_ILO) + 0.0113*log(ISPD)*(&as>=2000:2) + 0.0274*SD3 +
(=2.0) (3.7) (5.3)
+0.0350*SD4 4)
(4.3)
$e=0.27 % R>=10.9933 DW = 1.62

" Medzikvartalnu, teda kratkodobu relativnu zmenu premennej Z, mozno aproximovat’ pomo-
cou diferencie jej logaritmu nasledovne: dlog (Z) = log (Z,) — log(Z..;) = (Z; — Z.;)/Z,.; Takato
aproximacia sa v ekonometrii vyuziva vel'mi ¢asto. Je v§ak potrebné dodat’, ze ak relativne zmeny
premennej dosahuju 10 % a viac, uvedeny priblizny vztah sa stadva ve'mi nepresnym.

12y zatvorkéch pod odhadnutymi parametrami si hodnoty t-3tatistiky. Veli¢ina s, predstavuje
Standardnu odchylku rezidui, ktora je vyjadrena v pomere k priemernej hodnote zavisle premenne;j
v analyzovanom obdobi.
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Obrazok 1
Kone¢na spotreba domacnosti
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Prameii: SU SR; vlastné spracovanie.

Zo vztahu (4) vyplyva, ze z dlhodobého hl'adiska je vyvoj objemu C Statis-
ticky vyznamne determinovany realnou kupyschopnost'ou obyvatel'stva. Jej uro-
ven je aproximovana tzv. redalnou mzdovou bazou v uzsom zmysle, lebo je odvo-
dena z vyvoja zamestnanosti (LD10) a priemernej mesacnej nominalnej mzdy
(W10) v 10 vybranych odvetviach, pricom sa zohl'adiiuje vplyv inflacie merane;j
indexom spotrebitel'skych cien tovarov a sluzieb (CPI).

Dal3i $tatisticky vyznamny vysvetlujuci faktor, ktorym je ¢asovy trend (TIME),
aproximuje suhrnny vplyv ostatnych, blizsie neSpecifikovanych faktorov na vy-
voj objemu C. Mozno vSak predpokladat’, Ze ide najmi o vplyv tej Casti kupy-
schopného dopytu obyvatel'stva, ktora je generovana vyvojom miezd a zamest-
nanosti v ostatnych odvetviach slovenskej ekonomiky. Vysledky regresnej a ko-
integracnej analyzy ukézali, ze Statisticky vyznamnym vysvetl'ujicim faktorom
je aj pocet nezamestnanych v metodike VZPS (LU ILO)." Zarovei sa ukazalo,
7e vyvoj objemu C sa vyznaduje sezonnymi vykyvmi v 3. a 4. §tvrtroku.'* Ked*-
7e parametre sezonnych premennych SD3 a SD4 su kladné, pre vyvoj objemu C je

13 Pocet nezamestnanych v metodike VZPS je ukazovatel’, ktory SU SR sleduje na §tvrtronej
baze. V Case zostavovania rychleho odhadu je vSak jeho vyvoj v referenénom Stvrtroku uz znamy.

' Smer sezonneho vykyvu zavisle premennej vyplyva zo znamienka parametra sezénnej pre-
mennej. Ak je parameter kladny, ide o sezénny narast, ak je parameter zaporny, ide o sezoénny
pokles zavisle premenne;j.



348

charakteristicky vyssi sezonny narast v (kazdom) 3. aj 4. Stvrtroku analyzovaného
obdobia oproti sezénnemu narastu tzv. realnej mzdovej bazy v uzSom zmysle.

Popri uvedenych vysvetlujucich premennych kvantitativneho charakteru je
na vysvetlenie dlhodobého trendu vyvoja objemu C Statisticky vyznamny aj
vplyv indikatora spotrebitelskej dovery obyvatelstva (ISPD), ktory je vysvetlu-
jucou premennou kvalitativneho charakteru. Vplyv tohto vysvetlujiceho faktora
je Statisticky vyznamny od 2. Stvrtroka 2000.

Modelovy vztah (4) spiiia vietky potrebné predpoklady, aby ho bolo mozné
povazovat za dlhodoby rovnovazny vztah medzi vyvojom objemu C a danymi
vysvetlujucimi premennymi. VSetky jeho odhadnuté parametre su Statisticky
vyznamné a interpretovatel'né a ma vel'mi vysokl vyrokovi schopnost’. Paramet-
re ¢(1) az ¢(7) st teda zlozkami hl'adaného kointegracného vektora. Casovy rad
rezidui RESIDC, vyplyvajuci z dlhodobého rovnovazneho vztahu, je totiz podl'a
vysledkov EG testu stacionarny. Okrem toho bol dlhodoby vztah verifikovany aj
z hl'adiska chyby $pecifikacie. Vysledky pouzitia RESET testu ukazali, ze nulo-
va hypotézu, ktora predpoklada, Ze jeho Specifikacia je vhodna (spravna), mozno
akceptovat' na 1 % hladine vyznamnosti.

Parameter ¢(2) vyjadruje, Ze pri raste/poklese tzv. realnej mzdovej bazy o 1 %
sa objem C zvySi/znizi cca 0 0,24 % (ceteris paribus). Z parametra c(3) vyplyva, ze
vSetky ostatné, blizSie neSpecifikované faktory prispievali v analyzovanom ob-
dobi k rastu objemu C cca o 0,87 % Stvrtrocne, alebo o 3,48 % ro¢ne. Na zakla-
de parametra ¢(4) mozno konstatovat’, Ze vplyvom zvysenia/zniZzenia poctu ne-
zamestnanych 0s6b (v metodike VZPS) o 1 % sa objem C znizi/zvysi cca o0 0,06 %
(ceteris paribus). Parameter ¢(5) udava, ze pri raste/poklese spotrebitel’'skej dove-
ry obyvatel'stva o 1 % sa objem C zvysi/znizi cca 0 0,01 % (ceteris paribus).

Modelovy vzt’ah v tvare ECM
dlog(C) =0.0077 + 0.5062*dlog((LD10*W10)/CPI) — 0.0739*dlog(I0OCMO) —

(32)  (15.6) (-3.0)
— 0.6674*RESIDC,.; + 0.0252*d(SD3) (5)
(-3.3) (6.7)
se=0.32 % R =0.9003 DW =1.78

Modelovy vztah s korekénym ¢lenom (5) vyjadruje regresnt zavislost’ vyvo-
ja kratkodobych relativnych zmien objemu C. Z jeho parametrov vyplyva, Ze
medzikvartalne relativne zmeny objemu C zavisia Statisticky vyznamne od me-
dzikvartalnych relativnych zmien tzv. realnej mzdovej bazy v 10 vybranych
odvetviach. Parameter ¢(2) udava, ze kratkodoba elasticita relativnych zmien
objemu C na tento vysvetl'ujuci faktor je 0,51; Cize je zhruba dvakrat vacsia ako
prislusna dlhodoba elasticita.
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Obrazok 2
Konecna spotreba domacnosti — medzikvartalne relativne zmeny
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Prameii: SU SR; vlastné spracovanie.

Z kratkodobého hl'adiska st relativne zmeny objemu C Statisticky vyznamne
determinované aj medzikvartalnymi relativnymi zmenami indikdtora ocakdavanych
cien v maloobchode (IOCMO). Z parametra c(3) vyplyva, Ze kratkodoba elasticita
relativnych zmien objemu C na tento vysvetl'ujici faktor je —0,07. Kratkodobé
relativne zmeny objemu C sa vyzna¢uju sezonnym narastom v 3. §tvrtroku.'’

Vyrokova schopnost modelového vzt'ahu (5) je tiez dostato¢ne vysoka a vset-
ky jeho parametre su Statisticky vyznamné a ekonomicky interpretovatel'né. Hod-
nota Durbinovho-Watsonovho indexu umoziuje na hladine vyznamnosti 1 % za-
mietnut’ hypotézu, ze rezidud generované modelovym vzt'ahom v tvare ECM si
vzajomne autokorelované.

Zostavajuci parameter c¢(4) ma Specificky vyznam, pretoze je to parameter
korekéného Clena, pomocou ktoré¢ho je modelovy vztah v tvare ECM prepojeny
s dlhodobym rovnovaznym vztahom. Tento parameter je podla oCakavania zapor-
ny, ¢o poukazuje na funkénost’ (modelového) mechanizmu korekcie chyby, teda
korekcie odchylok od dlhodobého rovnovazneho vztahu. Na zaklade jeho abso-
lutnej hodnoty mozno konstatovat, Ze odchylka od rovnovahy (od dlhodobého
rovnovazneho stavu), ktord vznikne v urCitom Stvrtroku, je v nasledujicom

!5 Sezénna premenna SD3 je v modelovom vztahu ECM vyjadrena v tvare prvej diferencie,
t.j. D(SD3,) = SD3,— SD3,,.
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Stvrtroku korigovana zhruba z dvoch tretin (cca na 67 %). To znamena, Ze na-
r 9 w7 ’ 1
vrat k dlhodobému rovnovaznemu stavu sa uskutoéni pomerne rychlo.'®

5.2. Modelovy vzt'ah na rychly odhad deflatora koneénej spotreby
domacnosti

Zhodnotenie a ekonomicka interpretacia vysledkov kvantifikacie modelového
vztahu na rychly odhad deflatora KSD (PC) su zalozené na informéaciach, vy-
plyvajtcich z modelovych vzt'ahov (6) a (7), resp. z obrazkov 3 a 4.

Dlhodoby rovnovainy vit’ah

log(PC) = 0.7093 + 0.7623*1og(CPI) + 0.0833*log(LD10*W10/100) +

(11.6)  (28.6) (5.3)

+0.0011*log(100*SBEP/SBIP)*(¢as>=2008:2) + 0.0114*SD1 — 0.0158*SD4 (6)
(1.8) (4.9) (-5.8)
se=0.13 % R*=0.9981 DW = 1.52

Obrédzok 3
Deflator konec¢nej spotreby domacnosti
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Prameit: SU SR; vlastné spracovanie.

'8 Plati, ¢ &m je hodnota parametra korek&ného &lena blizsie k 1, tym rychlejsi je navrat
k dlhodobému rovnovaznemu stavu a naopak. V pripade, Ze parameter korekéného ¢lena je rovny 1,
dlhodoby rovnovazny stav sa obnovi v priebehu jedného obdobia (Stvrtroka). To znamena, ze sa
obnovi okamzite a uplne.



351

Zo vztahu (6) vyplyva, ze dlhodoby trend vyvoja deflatora PC je Statisticky
vyznamne determinovany vyvojom spotrebitel'skych cien (CPI), priCom je modi-
fikovany mzdovou bazou v 10 odvetviach (LD10*W10), ako aj relaciou medzi
celkovymi vydavkami a celkovymi prijmami Statneho rozpoctu (SBEP/SBIP).
Vplyv posledne menovaného vysvetl'ujliceho faktora je Statisticky vyznamny od
2. stvrtroka 2008. Dlhodoby trend vyvoja deflatora PC sa vyznacuje sezonnym
rastom v 1. §tvrtroku a sezonnym poklesom vo 4. Stvrtroku.

Modelovy vztah (6) spifa vietky potrebné predpoklady, aby ho bolo mozné po-
vazovat’ za dlhodoby rovnovazny vzt'ah medzi vyvojom deflatora PC a danymi vy-
svetlujucimi premennymi. Vsetky jeho odhadnuté parametre su Statisticky vyznam-
né a interpretovatené a maji vel'mi vysoka vyrokovi schopnost’. Parametre c¢(7)
az c¢(6) st teda zlozkami hl'adaného kointegracného vektora. Casovy rad rezidui
RESIDPC, vyplyvajici z dlhodobého rovnovazneho vzt'ahu, je totiz podla vysled-
kov EG testu stacionarny. Vysledky RESET testu ukazali aj v tomto pripade, ze jeho
$pecifikaciu mozno povazovat’ za vhodnu (spravnu) na 1 % hladine vyznamnosti.

Parameter ¢(2) vyjadruje, Ze rast/pokles thrnnej hladiny spotrebitel'skych cien
o 1 % vedie k rastu/poklesu deflatora PC o 0,76 % (ceteris paribus). Z parametra
c(3), resp. c(4) vyplyva, ze vzostup/pokles nominalnej mzdovej bazy v 10 od-
vetviach ako celku, resp. relacie medzi celkovymi vydavkami a celkovymi prij-
mami Statneho rozpoctu o 1% vyvola rast/pokles deflatora PC o 0,08 %, resp.
0,001 % (ceteris paribus). Relativne nizku hodnotu parametrov ¢(3) a ¢(4) moz-
no vysvetlit' tym, zZe v skutocnosti vyjadruju ,,len” dodato¢ny rast/pokles defla-
tora PC pri raste/poklese prislusného faktora o 1 %, pretoze je realne predpokla-
dat’, Ze rast/pokles ktoréhokol'vek z nich bude s velkou pravdepodobnostou
viest’ aj k rastu/poklesu tthrnnej hladiny cien na spotrebitel’skom trhu (CPI).

Modelovy vzt’ah v tvare ECM
dlog(PC) = 0.8436*dlog(CPI) — 0.7639*RESIDPC, ; + 0.0967*d(SD1) —

(13.7) (—4.6) (4.4)
—0.0083*d(SD4) (7)
(-5.2)
$e=0.12 % R?*=009116 DW = 1.68

Modelovy vztah s korekénym ¢lenom (7) vyjadruje regresnt zavislost’ vyvo-
ja kratkodobych relativnych zmien deflatora PC. Z jeho parametrov vyplyva, Ze
medzikvartalne relativne zmeny deflatora PC zavisia Statisticky vyznamne od
medzikvartalnych relativnych zmien CPI. Parameter ¢(1) udava, ze kratkodoba
elasticita relativnej zmeny deflatora PC na tento vysvetlujuci faktor je 0,84; teda
je zhruba o desatinu vac¢$ia ako prislusna dlhodob4 elasticita. Pre medzikvartalne
relativne zmeny deflatora PC su charakteristické aj sezonne vykyvy, priCom bolo
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identifikované vécSie sezénne zrychlenie jeho rastu v (kazdom) 1. Stvrtroku
a vicsie sezonne spomalenie jeho rastu v (kazdom) 4. Stvrtroku analyzovaného
obdobia voci sezonnemu zrychleniu, resp. sezonnemu spomaleniu rastu cien na
spotrebitelskom trhu."”

Obréazok 4
Deflator konecnej spotreby domacnosti — medzikvartalne relativne zmeny
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Prameii: SU SR; vlastné spracovanie.

Vyrokova schopnost’ modelového vztahu v tvare ECM je tiez vel'mi vysoka.
Vsetky jeho parametre su Statisticky vyznamné a ekonomicky interpretovatelné,
pricom hodnota Durbinovho-Watsonovho indexu umoznuje na hladine vyznamnosti
1 % zamietnut’ hypotézu, Ze rezidua si vzajomne autokorelované. Parameter ¢(2)
je parametrom korek¢éného ¢lena. Z jeho absolitnej hodnoty vyplyva, Ze odchyl-
ka od rovnovahy, ktora vznikne v uréitom Stvrtroku, je v nasledujucom §tvrtro-
ku korigovana cca na 76 %, teda viac ako z troch $tvrtin. Inymi slovami, rych-
lost’ navratu k dlhodobému rovnovaznemu stavu je relativne vysoka.

Zaver

V prispevku su prezentované a interpretované vysledky konstrukcie a kvanti-
fikacie dvoch modelovych nastrojov v tvare ECM, ktoré si v podmienkach SR
podporne vyuzitelné na rychly odhad vyvoja KSD v stalych cenach a beznych

17 Sezénne premenné SD/ a SD4 st v modelovom vztahu ECM vyjadrené v tvare prvych diferencii.
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cenach (pomocou deflatora KSD). Spdsob ich konstrukcie umoznuje, aby uve-
dené modelové vzt'ahy boli kazdy Stvrtrok aktualizované, a tym zohladnovali
najaktualnejsie vyvojové tendencie prislusnych odvetvovych, resp. makroeko-
nomickych ukazovatel'ov slovenskej ekonomiky. Obidva modelové vzt'ahy st
sucastou modelového aparatu na rychle odhady vyvoja HDP, ktory tvori spolu
20 jednorovnicovych ekonometrickych modelov (Haluska a kol., 2011). Na kon-
Strukciu tohto modelového aparatu sme vyuzili 31 skutoénych exogénnych pre-
mennych, 4 sezonne premenné a 1 pomocntl premennu (¢asovy trend).

Z prezentovanych vysledkov kointegracnej a regresnej analyzy vyplyva, Ze:

e tzv. realna mzdova baza v uzSom zmysle je faktorom, ktory determinuje
Statisticky vyznamne dlhodoby (stochasticky) trend i kratkodobti dynamiku vy-
voja objemu KSD;

e index spotrebitel'skych cien tovarov a sluzieb je Statisticky vyznamny fak-
tor, ktory ovplyvituje dlhodoby (stochasticky) trend i kratkodobti dynamiku vy-
voja deflatora KSD.

Vysoku prediként schopnost’ prezentovanych modelovych vztahov potvrdzu-
ju aj vysledky ich praktickych aplikacii na rychle odhady vyvoja objemu KSD
a deflatora KSD v jednotlivych Stvrtrokoch 2010. Z porovnania rychlych odha-
dov a skuto¢ného vyvoja tychto dvoch ukazovatel'ov v 1. az 4. Stvrtroku 2010
vyplyva, ze priemerna absolutna percentualna odchylka (MAPE) dosiahla v pri-
pade objemu KSD 0,775 %; v pripade deflatora KSD 0,790 %. Na zaklade toho
mozno konStatovat, Ze prezentované modelové vzt'ahy nezlyhavaju ani v pod-
mienkach vyraznych zmien (zlomov, resp. obratov) vo vyvoji KSD, resp. defla-
tora KSD, ku ktorym doslo vplyvom globalnej hospodarskej krizy. Naopak, po-
skytuju rychle odhady ich vyvoja s prijatelnou mierou nepresnosti.
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