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Vyber portféolia na baze dlhodobych historickych charakteristik aktiv
Radovan Betko

1. Portfolio v priestore priemeru a rozptylu

Markowitz navrhol pravidlo M — V: ocakavané vynosy — rozptyl vynosov, ktoré je
stucastou zdkladu klasickej modernej tedrie portfolia. V prispevku sa budeme zaoberat
vyberom portfolia z priestoru o¢akavané vynosy — rozptyl vynosov, ktort vSak zacneme
ziskanim a opisom potrebnej udajovej zékladne pre vyber portfolia, d’alej bude opisana
metoda ziskanim dodato¢nej a spresnujucej informdacie tychto udajov pomocou ulohy
cielového programovania ako aj opis ulohy vyberu portfolia z tohto priestoru. Charakteristiky
agregovanych kapitalovych trhov

1.1. Charakteristiky agregovanych kapitalovych trhov

Pri vSetkych analyzach sme vychadzali zagregovanych nomindlnych a redlnych
indexov akcii, obligacii a pokladni¢énych poukdzok uvedenych v Dimson, Marsh a Stauton
(2001). Autori v nej poskytuju tdaje za 15 krajin sveta menovite za Australiu, Belgicko,
Dansko, Franctizsko, Holandsko, frsko, Japonsko, Kanadu, Nemecko, Spanielsko,
gvajéiarsko, Svédsko, Taliansko, USA a Velka Britaniu.

Podobu tychto indexov uvediem za USA v tab.1(a) a 1(b), ako reprezentujtiicu krajinu
s kapitalizaciou obchodovanych akcii vo vySke 16,6 trilionov USD, ¢o je takmer polovica
(46%) z svetovej hodnoty, ktora jednozna¢ne dominuju v celosvetovom meradle. V tab. 1(b)
st hodnoty realnych indexov t.j. hodnoty indexov ocistenych od inflacie, s ktorymi budeme
d’alej narabat’.

Informécie o nomindlnych aredlnych vynosoch, ktoré st merané prostrednictvom
aritmetického a geometrického priemeru, o najnizSom a najvysSom ro¢nom vynose za kazdu
kategoriu aktiv a Standardnej odchylke, ktora sluzi ako miera rizika st uvadzané podla vyssie

spominanej publikacie v tab.2.

Tab. 1: Nominalne (1a) a realne (1b) hodnoty indexov kapitalovych trhu USA za obdobie 1900 —

2000 (a) (b)
1.januar Akcie Obligacie Poukazky Inflacia 1.januar Akcie Obligacie Poukazky

1900 1 1 1 1 1900 1 1 1

1910 2,51 1,31 1,59 1.27 1910 1.98 1.03 1.26
1920 3,96 1,66 2,5 2.57 1920 1.54 0.65 0.97
1930 14,41 2,96 4,16 2.34 1930 6.16 1.27 1.78
1940 14,12 4,77 4,73 1.9 1940 7.41 25 2.48
1950 35,25 6,56 4,96 321 1950 10.98 2.04 1.54
1960 118,21 6,52 6,05 4 1960 47.05 1.63 1.51
1970 416,93 7,52 9,01 5.13 1970 81.28 1.47 1.76
1980 791,25 12,87 16,78 10.44 1980 75.82 1.23 1.61




1.januar Akcie Obligacie Poukazky Inflacia 1.januar Akcie Obligacie Poukazky
1990 3686,97 42,23 40,48 17.16 1990 214.9 246 236
1991 3459,07 44,84 43,66 18.2 1991 190.02 246 24
1992 4642,23 53,49 46,15 18.76 1992 247.43 2.85 2.46
1993 5058,52 57,80 47,80 1931 1993 262.02 2.99 248
1994 5629,20 68,34 49,28 19.84 1994 283.78 3.45 2.48
1995 5625,65 63,03 51,32 20.37 1995 276.2 3.09 2.52
1996 7676,00 82,99 54,22 20.88 1996 367.55 3.97 2.6
1997 9304,17 82,22 56,99 21.58 1997 431.18 3.81 2.64
1998 12215,55 95,26 59,97 21.95 1998 555.63 434 2.73
1999 15077,77 107,70 63,00 223 1999 676.15 4.83 2.83
2000 1829,99 104,60 65,94 229 2000 813.65 4.57 2.88
2001 16600,41 119,17 69,84 23.67 2001 701.23 5.03 2.95
Tab. 2: Charakteristiky aktiv kapitadlového trhu USA za obdobie 1900 - 2000
Vinos%pa | akim | ATRS | CORE | Mt | aimee | oot [

Akcie 12,0 10,1 -43,9 57,6 20,0

Nominalny Obligcie 5,1 4.8 9.2 40,4 8,1

vynos Poukazky 43 43 0,0 15,2 2,8

Inflacia 33 3,2 -10.8 20,4 5,0

Akcie 8,7 6,7 -38,1 56,4 20,4

E;ilgsy Obligacie 2,1 1,6 -19,3 35,2 9,9

Poukézky 1,2 1,1 -15,0 20,0 4,6

Cielom prace je zostrojenie hranice investiénych prilezitosti na zaklade ziskanych
udajov o roénych vynosoch jednotlivych aktiv. Vzhl'adom na to, ze publikédcia za obdobie
rokov 1900 az 1990 obsahuje tudaje len po desatroiach, vypocitali sme pomocou
geometrického priemeru reprezentativny ro¢ny vynos pre kazdé uvedené desatrocie. Ziskané
redlne vynosy spolu s ich zakladnymi charakteristikami st uvedené v tab.3.

Vzijomny pohyb medzi vynosmi jednotlivych aktiv mozno zistit pomocou
korelatného koeficientu pjj, ktory nadobida hodnoty od —1 po +1, pricom kladna hodnota
hovori o rovnakom pohybe ahodnota bliziaca sa k ¢islu 1 indikuje silnejucu tendenciu
vzajomnych pohybov. VSetky tri sledované aktiva vykazuji rovnaku tendenciu vzdjomnych
pohybov. Korelacné koeficienty medzi jednotlivymi aktivami st nasledovné: akcie a
obligacie: 0,52141, akcie apokladni¢né poukéazky: 0,35264 a obligacie a pokladni¢né
poukazky 0,43787. Je potrebné zdoraznit, ze prave tieto udaje su podstatné pri konStrukcii
hranice investi¢nych prilezitosti a prave preto je nutné venovat’ im dostatocnu pozornost’.

V tomto momente je dolezité upozornit, Ze charakteristiky aktiv autorov E.Dimsona,
P.Marsha a M.Stautona (2001) uvadzané v tab.2 st vypocitané na zdklade uplnych ro¢nych
udajov. Ak porovname charakteristiky vSetkych aktiv vtab.3 sudajmi vypocitanych na
zaklade vSetkych rocnych hodndt agregovanych indexov (tab.2) zistujeme dost’ podstatné
rozdiely v tychto hodnotach. Preto logicky nasleduje otazka, akym spdsobom by dalo
vyrovnat’ s tymto problémom.



Tab.3: Reédlne ro¢né vynosy aktiv USA a ich charakteristiky za 1900 — 2001

1.januar Akcie Obligacie Poukazky
1900

1910 7.07% 0.30% 2.34%
1920 -2.48% -4.50% -2.58%
1930 14.87% 6.93% 6.26%
1940 1.86% 7.01% 3.37%
1950 4.01% -2.01% -4.65%
1960 15.66% -2.22% -0.20%
1970 5.62% -1.03% 1.54%
1980 -0.69% -1.77% -0.89%
1990 10.98% 7.18% 3.90%
1991 -11.58% 0.00% 1.69%
1992 30.21% 15.85% 2.50%
1993 5.90% 4.91% 0.81%
1994 8.30% 15.38% 0.00%
1995 -2.67% -10.43% 1.61%
1996 33.07% 28.48% 3.17%
1997 17.31% -4.03% 1.54%
1998 28.86% 13.91% 3.41%
1999 21.69% 11.29% 3.66%
2000 20.34% -5.38% 1.77%
2001 -13.82% 10.07% 2.43%
Aritm. priemer 9.73% 4.50% 1.58%
Geom.priemer 6.70% 1.61% 1.08%

Standardna
13.10% 9.40% 2.42%

odchylka

Maximum 33.07% 28.48% 6.26%
Minimum -13.82% -10.43% -4.65%

1.2. Uloha archimedovského ciePového programovania

Pri vypoctoch charakteristik aktiv v tab.3 mali ro¢né hodnoty z konca 20. storocia
vysSie véahy tj. vysSiu vyznamnost' ako hodnoty za desatroia zo zaciatku storocia, ktoré
predstavuju ovela dlhSie sledované obdobie. Tento problém mozno riesit’ takym sposobom,
kde sa kazdému vynosu priradi urcitd vdha A, (t = 1, 2, ... 20), t.j. vyznamnost’, akou sa
podielaju pri vypoCte aritmetického priemeru a Standardnej odchylky. Tieto buda
predstavovat’ cielové hodnoty pre kazdé aktivum, ktoré je Ziadice dosiahnut o mozno
najpresnejSie. Takto ponimanu ulohu cielového programovania mozno zapisat

v nasledujucom tvare

2 3
. + —_
min di +di . (1.1)
22
za podmienok
20
Z A +(0,01yi°) (dy " -dy ) =", =123 (12

20 20 H/z _ +
E’Z Ay = Z I"jt.At)z + (0,01 .y2j0) (dy -dy ) = ij() j=123 (1.3)
= = O

A2005, t=1,2,..,20(1.4)



ﬁ/\,:l (1.5)

di".dy~20, i=12;7=123 (1.6)
pri¢om zlozky A; az 4,, oznacuju vahy jednotlivych #-tych desatro¢nych resp. po roku 1990

roénych vynosov aktiv, = 1,2, ... 20, r;, je vynos j-teho typu aktiva, j = 1,2,3 v -tom obdobi,
20
Zl"jt./\t je hodnota priemerného vynosu j-teho typu aktiva, yj_,-o pre j = 1,2,3, predstavuje

&
hodnotu aritmetického priemeru j-teho typu aktiva, ygjo pre j = 1,2,3, predstavuje hodnotu
standardnej odchylky j-teho aktiva. Prvky vektorov y;, y. predstavujii ciefové hodnoty,
charakterizujtce j-te aktivum.

Takto zapisané odchylkové premenné d1j+ a d2j+ reprezentuji  percentualne
prekrocenie j-tej cielovej hodnoty a odchylkové premenné d;7 a dy~ reprezentuju
percentualne nesplnenie j-teho ciela (Mlynarovi¢,1998). Potom ucelova funkcia (1.1) je
suctom percentualnych odchylkovych premennych od vsetkych cielovych hodnét a vyjadruje
kumulativne percentudlne nedosiahnutie tychto hodndt. Idedlne by bolo, keby optimalnemu
rieSeniu pre vektor vah A" =(1;, ...,A) zodpovedali nulové odchylkové premenné, preto

CC__9

ohranicenia (1.2) — (1.4) su v tvare , tzn. hP'adame také optimélne riesenie A*, pre ktoré sa
vypocitané¢ hodnoty aritmetického priemeru a Standardnej odchylky budu rovnat prave
uvadzanym charakteristikam v publikacii E£.Dimsona, P.Marsha a M.Stautona (2001).

Podmienka (1.4) vyjadruje stav, ked’ vaha (vyznamnost) jednotlivého vynosu nesmie
byt mensia ako 1/101 v 101 ro¢nom sledovanom obdobi. Podmienka (1.6) vyjadruje
nezapornost’ odchylkovych premennych , ked’ze meraju nedosiahnutie ciel'ovej hodnoty.

Na rieSenie ulohy bol pouzity analyticky nastroj Solver z tabul’kového procesora MS
Excel.

V ¢om je prinos ulohy cielového programovania (1.1) — (1.6)? Ak nezohladnime
vyznam, akou vahou sa jednotlivé desatro¢né ¢i rocné hodnoty vynosov aktiv za jednotlivé
kategorie aktiv podielaju pri vypocte ich aritmetického priemeru a Standardnej odchylky
vynosov, potom tieto hodnoty mézeme za vsetky sledované krajiny najst’ v Prilohe A, alebo
pre USA v tab.3 na str. 6. Napriklad vieme konStatovat’, ze priemerny vynos akcii, obligacii
a pokladni¢nych poukazok v USA vypocitany tymto spdsobom je jednotlivo 9,726%, 4,497%
a 1,585%. Tieto hodnoty st nadhodnotené oproti skutoénym hodnotam priemernych vynosov
8,7%, 2,1% a 1,2% akcii, obligacii a poukdzok v percentudlnom vyjadreni o 11,796%,
114,121% a 32,0674%. Naopak Standardné odchylky vynosov pocitané tymto spdsobom
(13,103%, 9,396% a 2,421% =za jednotlivil kategoriu aktiv) st podhodnotené oproti
skuto¢nym hodnotam (20,4%, 9,9% a 4,9%) o 35,770%, 5,093% a 50,584% percent za kazda
skupinu aktiv. Sucet percentualnych odchylkovych premennych pre vSetky druhy aktiv
v USA dosiahol hodnotu 249,434.

Priemerné vynosy jednotlivych aktiv napriklad pre USA pocitané s vektorom
vyznamnosti A~ dosiahli skutoéné hodnoty priemernych vynosov, az na priemerny vynos

akcii, ktory bol nadhodnoteny o 2,81.10° percent, ¢o je pomerne zanedbatelna odchylka.

7



Standardné odchylky vynosov aktiv v USA pri zohl'adneni vektora vah boli v pripade akcii
podhodnotené o 43,20%, v pripade obligécii sa dosiahla skuto¢néd hodnota 9,9% a Standardna
odchylka pokladni¢nych poukazok sa nedosiahla o 17,944 percent. Kumulativna percentudlna
hodnota nedosiahnutia skutocnych charakteristickych hodnot za vsetky aktiva v USA po
zohl'adneni ddlezitosti jednotlivych obdobi je 61,1516 percent, ¢im sme sa priblizili
k skuto¢nym hodnotdm o viac ako % (z 249,434 na 61,1516%) oproti pdvodnému spdsobu
vypoctu, ¢im sa urcite posilnia aj nami ziskané zavery.

Korelacné koeficienty medzi vynosmi aktiv s vypoCitanymi vdhami za USA su
nasledovné: medzi akciami a obligiciami 0,8415, medzi akciami apokladnicnymi
poukazkami 0,4278617 amedzi obligdciami a pokladnicnymi poukazkami 0,4189639.
Porovnanim s hodnotami 0,52141, 0,35264 a 0,43787 pocitanych z udajov tab.3 bez ich
zohl'adnenia dolezitosti zistujeme znacné rozdiely, ktoré v kone¢nom dosledku by mohli byt

zdrojom skreslenia informécii o aktivach.

1.3. Vyber portfdlia v priestore priemeru a rozptylu

Pri vSeobecnej formulacii Markowitzovej Ulohy vyberu portfolia v priestore
oc¢akavaného vynosu a rozptylu vynosov (Markowitz, 1952, 1991), t.j portfolia typu priemer —
rozptyl, pouzijeme nasledujice ozna¢enie: w bude stipcovy vektor zloziek wy, ..., w,, ktoré
oznacuju podiel (vahu) alokujtci do i-teho aktiva v portfoliu, i = 1,2, ..., n. Stcet tychto vah je
rovny 1; e je stipcovy vektor, ktory obsahuje n jednotiek, ahorny index 7 oznaduje
transponovanie vektora alebo matice. E je stipcovy vektor odakavanych vynosov E;, ...E,
jednotlivych aktiv, priCom sa predpokladd, Ze nie vSetky prvky vektora E st navzajom rovné,
C je kovarian¢na matica typu n X n s prvkami oy, i,j = 1,2, ...,n. Predpoklada sa, ze matica C
je reguldrna, C je symetrickd a kladne definitnd (vyplyva zo skutocnosti, Ze rozptyly
rizikovych aktiv st kladné). Pre dané portfélio P jeho rozptyl oznatujeme symbolom o°p a je
rovny w'.C.w a oakavany vynos portfolia oznateny Ep je rovny w'.E .
V stlade s Markowitzovou formulaciou mozno tlohu vyberu portfolia P s cielom dosiahnut
stanoveny oCakavany vynos Eps €0 mozno najmensim rizikom zapisat’ v tvare

min ¢’p =w'.C.w (1.7)

za podmienok
whe=1 (1.8)
wLE =Ep (1.9)

Uloha (1.7) minimalizuje rozptyl vynosov portfolia pri dvoch ohrani¢eniach:

1. sucet vah portfélia musi byt rovny jednej (ohranicenie (1.8)), Co znamend, ze
preinvestované celého bohatstvo

2. ohranicujuca podmienka (1.9) identifikuje portfolio, ktoré musi dosiahnut ocakavany
vynos na stanovenej urovni Ep

Rozptyl akéhokol'vek portfolia s minimalnym rozptylom pre dany ocakdvany vynos Ep

mdzeme vypocitat’ zo vztahu



O-ZP _ WT.C.W _ [EP 1] . A-l_ [E e]T ) C-I.C. C'I[E e]- A-l_ gpﬁz

_ 4 EO_ 1 -bOEO_
[Ep1]. A" g E=[E-1). s 0 AR A

_a —-2b.Ep+c.Ep (1.10)

a.c —b?

V (1.10) je vztah medzi rozptylom portfolia s minimalnym rozptylom a jeho danym
oc¢akdavanym vynosom Ep vyjadreny ako parabola a nazyva sa hranica portfolii s minimdalnym
rozptylom. V priestore ocakavaného vynosu a Standardnej odchylky je tento vztah opisany
ako hyperbola.

Horné Cast’ hranice portfolii s minimalnym rozptylom identifikuje mnozinu portfolii
s najvysSim oc€akavanym vynosom pre dany rozptyl. Tieto portfolia na nazyvajiu efektivne
portfolia v priestore oCakavaného vynosu arozptylu. Efektivne portfélid su podmnozinou
portfolii s miniméalnym rozptylom.

Uvedené¢ vysledky umoznuju identifikovat portfolio s globdalne minimalnym
rozptylom. Je to portfolio s najmenSim moznym rozptylom pre akykol'vek o¢akavany vynos,
oznaceny Eg, ktory vypocitame minimalizdciou hodnoty funkcie (10) podla premennej Ep
a dostaneme

Ep= b (1.11)
c

Rozptyl tohto portfolia, oznateny og’, vypotitame dosadenim (22) do (21) a dostaneme

2
a—2.b.é+c.EEZH
c 0 _ 1

== (1.12)

P 4 2b.EG+c.Ec" _
¢ a.c—b* ac—b* c

Podobne po dosadeni Es z (22) do (20) najdeme vahy portfélia s globalne minimalnym

rozptylom, oznacené wg,

C[E e]Dc -bd/cO
i 0 .
b 1 !
we=C"l.[E e A! EG% L Hr e (1.13)
a 0 (ac—b ) c

2. Analyza kapitalového trhu za obdobie rokov 1900 az 2001

2.1. Markowitzova uloha vyberu portfélia

Na opisanom trhu aktiv teraz skonstruujeme hranicu investicnych prilezitosti tak, aby
obsahovala také portfolia aktiv, ktoré zabezpeCuju dosiahnutie pozadovaného vynosu pri ¢o
mozno najmensom riziku. Cast tejto hranice, od bodu ktorému zodpoveda portfolio s
globdlne minimédlnym riziko potom, ako je zndme s teorie portfolia, tvori mnozinu
efektivnych portfolii.



2.2. Hranica mnoziny investi¢nych prilezitosti pri moznych kratkych predajoch

V tejto Casti predpokladame, ze vSetky tri uvazované aktiva, teda akcie, obligacie aj
poukazky, st rizikovymi aktivami. V tomto pripade mozno efektivnu hranicu aproximovat
rieSenim uloh ktoré¢ sa definuju ako na Markowitzovom modeli vyberu portfolia.
Z vypoctového hladiska ide teda o rieSenie série kvadratického programovania. Umoznenie
kratkych predajov znamenda, Ze investor si mdze jednotlivé néstroje aj pozifiavat, ¢o z
technického hladiska znamend, Ze podiel takéhoto aktiva v portféliu je vyjadreny zapornou
vahou, resp. zapornou percentudlnou hodnotou. Na efektivne zvladnutie rieSenia sérii uloh
bola vyuzita procedura Solver z tabul’kového prostredia Excel so Specialne vytvorenou VBA
procedirou (Mlynarovi¢, 2001). Niektoré optimalne portfélia sme opisali v Tab.4 pricom
efektivna hranica, ktort vytvaraju, je ilustrovana na obr. 1.

Z tabul’ky je evidentné, ze pri portfoliach s najniz§im rizikom je optimélne investovat’
¢o najviac do najbezpecnejSich aktiv t.j. Vladnych pokladni¢nych poukéazok a obligacii,
pri¢om model pri historicky ocakdvanom vynose okolo 1% dokonca odporti¢a zbavovat’ sa
investicii do akcii. Pri portfolidch s najvy$§imi vynosmi ale aj rizikom naopak je
najvhodnejSie investovat ¢o najviac do akciovych inStrumentov a paradoxne aj do
pokladni¢nych poukéazok, kym pri investicidch do obligécii sa odporuca zaujat’ kratku poziciu.

Tab. 4: Vybrané efektivne portfélia a ich charakteristiky (mozné kratke predaje)

Nazov portfélia I II 11 v A%

Ocakavany vynos, p.a. 0,8435% 2,50% 5,00% 7,50% 10,00%
Riziko merané $tand.odchylkou, p.a. 3.98559 % 4,350% 5,701% 7,549% 9,610%
Minimalny vynos (5% hladin. vyznamnosti) -5,92% -4,66% -4,38% -4,92% -5,81%
Pravdepodobnost’ nekladného vynosu 43,69% 28,27% 19,02% 16,02% 14,90%
Pravdepodobnost’ pre vynos mensi ako 10% |  99,06% 95,77% 80,98% 62,97% 50,00%
Pravdepodobnost’ pre vynos vyssi ako 20% 0,00% 0,00% 0,43% 4,89% 14,90%

Akcie -8,59 % 19,38% 56,63% 93,88% 131,13%
Aktivum Obligacie 7.26 % -17,06% -49,69% -82,33% -114,96%

Pokladni¢né poukazky 101,02 % 97,68% 93,06% 88,45% 83,83%

V tab. 4 je opisanych pédt’ vybranych efektivnych portfolii . Prvé z tychto portfolii je to
efektivne portfélio, ktorému zodpoveda (globélne) najmensie mozné riziko (so Standardnou
odchylkou 3,985597 % p.a.) a historicky ocakavany vynos 0,633167 % p.a.

Na zaklade tdajov z tabul’ky vieme formulovat’ niekol’ko konstatovani:

* Riziko pri vSetkych portfoliach s ocakdvanym vynosom mensSim priblizne ako 8% p.a.
bolo vzdy vysSie ako o¢akavany vynos, ale pre portfolia s o€akdvanym vynosom vysSim
priblizne ako 8% p.a., riziko rastie pomal§im tempom ako o€akavany vynos.

*  Celkova moznost’ dosiahnutia straty pre kazdé vybrané portfolio sa pohybuje priblizne na
urovni okolo minus 5% p.a.
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Hranica portfélii s minimalnym rizikom pri moznych kratkych predajoch
USA 1900 - 2001
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oCakavany vynos,p.a.

Standardna odchylka, p.a.

Obr. 1

Pravdepodopnost’ dosiahnutia nekladného vynosu postupne klesa s hodnoty 42,54%
na 14,90% pre portfolio s ocakavanym vynosom 10% p.a. Pravepodopnost’ dosiahnut’
realny vynosu, ktory je mensi ako 10% je u kazdého portfolia vel'mi vysokd. Zaroven
ziadne z vybranych portfélii nema pravdepodobnost’ dosiahnut’ vynos vyssi ako 20%
vyssiu ako 14,9%.

Individuélny investor vo v§eobecnosti nevyuziva moznost’ kratkych predajov. V tomto
pripade vSak aj portfolio s globadlne minimalnym rizikom predpoklada kratky predaj
akcii, a to do rizika priblizne 4 %. V Struktare vSetkych portfolii so zvySovanim rizika
stupa podiel akcii a prekvapujico aj pokladni¢nych poukdzok, a v skladbe portfélia do
zapornych hodnot sa dostdva podiel obligacii. VSetky portfolid od rizika priblizne 4 %
odporucaju kratky predaj obligacii, o zrejme naznacuje, ze dlhodobo dochéadzalo
k realnemu poklesu cien indexov obligacii pravdepodobne v ddésledku rastu redlnych
urokovych mier.

Summary

This paper deals with problem of choice optimal portfolio at base of long-term historical

characteristics of assets.
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Riistové krivky v ekonometrii

Michal R. Cerny'

Ristovymi kiivkami v tomto ¢lanku rozumime ktivky, které byvaji n¢kdy nazyvany kiivkami
sigmoidalnimi®. Jsou to kiivky, které popisuji zavislost jistého jevu nejéastéji na &ase, a tato
zavislost prochazi tfemi fazemi: fazi pocatecni stagnace, kdy se s ¢asem sledovana veli¢ina
(témet) nemeni, tato faze je nasledovana fazi ristu, ktera posléze prechazi opét do stagnace
(nasycenti).

Ristové kiivky ptedstavuji dilezitou tfidu modeld, pomoci kterych je mozno popisovat fadu
procestt z nejrizné€jSich oborti. V biochemii se pomoci rustovych kiivek modeluji procesy
rustu po¢tu mikroorganismil v potravinach a necha se pomoci nich naptiklad studovat zrani
piva ¢i syri. Biochemickd interpretace je takova, ze po pocatecnim impulsu, kdy je
mikroorganismim vytvofeno prostfedi, kde se mohou zacit mnozit (vhodnd teplota, pH
apod.), obvykle chvili trva, néz se rist projevi (1. faze), posléze dochazi k ristu témét
exponencialnimu (2. faze), avSak tento riist zpisobi tvorbu metabolitl, jejichz pfitomnost
v prosttedi rast brzdi a tento rlst posléze ustava a pocet mikroorganismi se ustali (3. faze).
Povidéani o zrani piva ¢i syrit zdanlivé nepatii do textu o ekonomii, avSak popsany proces
biochemicky ma fadu analogii v procesech ekonomickych a porozuméni témto procesim ndm
umozni volbu vhodnych modelt pii vysvétlovani ekonomickych jevi. Ostatné, rastové
modely historicky vznikaly z potteby biologie a zeméd¢lstvi a fada modelt byla odvozena
prave v disledku této potieby.

Jednim z ptikladd, které popisuji obdobny proces, je dynamika poptavky po zbozi dlouhodobé
spotieby (podrobnéji viz [6]). Pfredméty dlouhodobé spotieby (napt. byty, auta apod.),
narozdil od bézné, rychloobratkové spotieby, obvykle vyzaduji velkou pocatecni investici,

> Budeme-li zkoumat

kterd se postupné¢ beéhem pomérné dlouhé doby spotiebovava.
individualni poptavku po predmétech dlouhodobé spotieby, shledame, Ze po pocatecnim ristu
této poptavky dojde k relativnimu nasyceni, které trva dlouhou dobu, a dochazi jen k vydajim
na reprodukci. Individualni vybavenost pfedméty dlouhodobé spotteby tak delSi dobu
stagnuje. Podobny trend lze pozorovat i u poptavky vétsiho poctu subjektti po predmétech

dlouhodobé spotieby, které¢ se noveé uvadéji na trh. Po uvedeni na trh obvykle dojde jisté fazi

! Fakulta informatiky a statistiky, Vysokd $kola ekonomicka Praha; cernym@vse.cz

2 A to i pfesto, ze tyto kfivky ani zdaleka nepfipominaji tvar pismene sigma. Pismeno sigma mize mit podle kontextu
rizny tvar, jako napfiklad ve slové ZI0U$OC, avsak tento tvar autorovi ristové kfivky — i pfes veskerou snahu —
neasociuje.
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stagnace k rastu této poptavky, avSak po jisté dobé se poptavka ustali na jisté rovnovazné
urovni, kterd odrdzi jen nutnost reprodukce pfedméti dlouhodobé spotieby, kterymi jsou jiz
subjekty vybaveny. Z uvedenych tvah je vidét, ze pfi prognose a modelovani poptavky po
predmétech dlouhodobé spotieby je tfeba brat v ivahu nejen Cas, uspory (nebot’ predméty
dlouhodobé¢ spotieby byvaji financovany z tspor ¢i z iveért a maji tak povahu investic), ale i
takové faktory, jako je vybavenost subjekti t€émito predméty a jejich vyvoj v Case.

Ruku v ruce s poptavkou po predmétech dlouhodobé spotieby 1ze modelovat i poptavku po
zdrojich na jejich financovani. Pfikladem za vSechny mohou byt hypotéky — po uvedeni
hypoték na trh nastala faze postupného rustu poptavky po nich, kterd trva dosud, a lze do
budoucna ocekavat, Ze se tato poptavka (nedojde-li k zdsadni zméné podminek, legislativy
apod.) ustali na jisté, rovnovazné hlading.

Pti analyze podobnych procesti vzdy proti sobé jdou dvé sily. Jedna sila, at’ uz biologicka
nebo ekonomicka, pasobi na rtst sledované veliiny, zatimco druha na jeji pokles. Vzajemny
pom¢ér téchto sil pak urcuje tempo rustu a jejich vyrovndvani ma za disledek nalezeni trzni ¢i

biologické rovnovéahy systému.

V dalS§im textu pouzivame ¢ jako nezavisle proménnou (kterd v drtivé vétSiné piipada
representuje ¢as). Dale ozna¢me f{¢) nebo jen f objem sledované veli¢iny (objem poptavky po
zbozi dlouhodobé spotieby, objem poptavky po hypotékach apod.) v Case ¢. Funkce f miize
mit mnoho podob a miize zaviset na fadé parametrd, které explicitné uvedeme jako argumenty
funkce podle kontextu. My funkci f zde budeme ptedpokladat jen to, Ze jejim definiénim
oborem je redlny interval (omezeny Ci neomezeny) a Ze je na svém definicni oboru

diferencovatelnd podle z.
Obecné¢ l1ze popsané procesy modelovat funkcemi, které jsou feSenim rovnice typu

= ghyme-hehy. m
kde g a & jsou rostouci spojité funkce spliujici g(0) = 0 a 4(0) = 0 a a je konstanta, kterd
urcuje stav nasyceni. Rovnice popisuje situaci, kdy tempo rlstu vysvétlované veliciny f je
umérné aktualni hodnoté veliCiny f (,,typ* této imery popisuje funkce g) a kdybychom misto
vyrazu h(a) — fla) psali v (1) jen a — f, bylo by tempo riistu umérné tomu, kolik jesté zbyva
veli¢in€ f k dosazeni nasycené urovné a. Rovnice (1) je ponékud obecnéj$i; v ni pouZzitou

funkci £ mizeme nazvat wuZitkovou funkci, kterd (n&jak) kvantifikuje uZitek ztoho, Ze

3V podnikovém tcetnictvi se tato dlouhodoba spotieba zachycuje pomoci odpisti dlouhodobého majetku.
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sledovand veli¢ina ma aktudlni hodnotu f. Vyraz h(a) — h(f) pak popisuje rozdil mezi
uzitkem z aktudlni vyse veliiny f'a uzitkem, kterého mé byt dosazeno pfti nasyceni. Je ziejmé,
ze pozadavek, aby funkce uzitku % byla spojita, rostouci a spliovala 4(0) = 0 zarucuje, Ze
bude-li se hodnota f blizit k hodnoté, kdy nastava nasyceni, pjde tempo ristu df/dz k nule a

hodnota f bude konvergovat k rovnovdznému stavu (nasyceni). Dobife znamy logisticky model

d
L(t,a,b,k) = m

()
je (po obvyklé parametrisaci) feSenim rovnice (1) pro g(f) =fah(f) =1.

V roce 1938 von Bertalanffy studoval — a jsme opét u biologie — model riistu zemédélskych
zvitat. UvaZzoval tak, ze pfirtistek biologické hmoty roste s jistou mocninou hmotnosti zvifete
a proti tomu line4drné ubyva. Ekonomicky zni takovy model mozna jesté pfirozengji. Aktualni
poptavka f na jedné stran¢ indukuje dalsi, dodatecnou poptavku. Piedstavme si naptiklad trh
telefonu, lidé si jej doporucuji mezi sebou a lavinovité tak indukuji dal$i poptavku po
telefonu. Na druhé strané¢ ovSem, jak dochazi knasyceni trhu, proti pocatecnimu
dynamickému nértstu zacne pusobit pozvolny, linearni trend representujici nasyceni, ktery
rust poptavky brzdi. Tuto situaci popisuje rovnice

d—t:uf"—vf, (3)

kde d, u a v jsou konstanty. Von Bertalanffy uvaZzoval pouze 0 < d < 1. Empiricky odhadl
hodnotu exponentu d na 2/3. Pfi fixaci d = 2/3 a obvyklé parametrisaci pak mé jeho model

tvar

2 b

B(t,a,k,l)=a( —%e"‘“'”). 4)

2/3

Nasledujici obrazek pro ilustraci ukazuje srovnani funkci f° a f. Je z n&j vidét, jak od nuly

roste kladny ¢len f° By (3) rychleji nez zaporny Clen f.

14
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Fixace parametru d = 2/3 ovSem nemuze byt uspokojivd. Vyjdéme nyni z modelu (3), kde
parametr d nebudeme povazovat za fixni. Polozme na model (3) pfirozenou podminku, aby

v okamziku nasycenti (tj. f= a) bylo tempo rstu rovno nule:

df
—=0pii f =a. 5
" pii Q)

Dosazeni (5) do (3) dava
0=uf’ —vf =ua® -va =aa’" -v)
a jelikoz je rozumné piedpokladat, aby troven nasyceni a byla ostie vétsi nez nula, dostavame
ua’"! —v =0 atudizv =ua’”
Model (3) pak dava

df fo-t

E:ufd —vf =uf® —ua’"'f =ua’"'f @——1).

Rozsifime-li posledni vyraz zlomkem (1 — d)/(1 — d), dostaneme po substituci k = ua® (1 — d)

dl d-1 -d ]
df a-dy, f fﬁ’ _B ko Had® H
- 1-a % 1% f%?% 1%

Posledni rovnici uz vyfeSime snadno. Parametr d musi byt nenulovy; vySetfeme napiiklad

tvar

f f fo
d>1. Substituce y=f'""-a'™ dava ﬂ:(1—d)f‘dd—a po TUpravé a _dy _
dt dt dt dt1-d

= fl—d

Dosadime-li tuto substituci do (6) spolu s vyjadienim a'™ — Y, dostaneme

dy f° Kk d%fl‘d -y O K .,
= = f -10=-—f
dt1-d 1-d 0O f'"° O 1-d y ©)

. . d . . . k(-
a rovnice tak pfechdzi do jednoduchého tvaru d_}[, = —ky, jejimz feSenim je y=e¢™ ' Po

dosazeni do substituce dostavame tzv. Richardsovu kiivku

1

f =@ +pe |))7 (7)

_fl—d

Obdobné bychom postupovali v ptipadé d < 1; pouzili bychom substituci y=a'™ a

dospéli bychom k tvaru Richardsovy kiivky
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f :(al—d _e—k(t—l))ﬁ. (8)

Oba tvary (7) a (8) lze reparametrisovat do jednotného tvaru

1
R(t,a,d,k,c)=a( +d _De—k(t—g)g, ©)

ktery se uziva nejcastéji.

Richardsova kiivka mé tu obrovskou vyhodu, ze v sobé obsahuje logistickou kiivku (2) jako
podmodel pro d = 2, von Bertalanffyho model pro d = 2/3 a zndmou Gompertzovu kiivku
jako ,,limitni“ podmodel pro d — 1. Tato obecnost je znacnou vyhodou, protoze zarucuje
znacnou pruznost Richardsovy kiivky a umoziiuje spojovat vyhody jednotlivych podmodeli.
Logisticka kiivka naptiklad casto nevyhovuje praktickym aplikacim diky tomu, ze je
symetricka kolem sv¢ inflexe.

Nasledujici obrazek ukazuje tvar Richardsovy kiivky R(z, 1, d, 3, 4) ,,odleva doprava® pro d =
5,d=4,d=3,d=2 (logistickd kiivka), d — 1 (Gompertzova kiivka) a d = 2/3 (von
Bertalanffyho kiivka; body mimo defini¢ni obor (9) jsou doplnény nulou).

Stejné jako v ptipad¢ fady dalSich nelinearnich modelt nam dava jejich odvozeni jako feSeni
diferencialni rovnice popisujici konkrétni situaci porozumét podstaté této krivky a tudiz i
meze jejiho pouziti. Budeme-li modelovat ekonomicky proces, je nejprve tieba zhodnotit,
zdali vychozi predpoklady pouzité pro konstrukci tohoto modelu, tedy rovnice (3), mize
dostate¢n¢ popsat danou ekonomickou realitu. Pfipomenime, ze rovnice (3) popisovala situaci,
kdy na tempo ristu sledované veliCiny proti sobé pusobi dvé sily — jedna ,,dynamicka*
s exponencialnim faktorem d a proti ni ,,pozvolna®, linearni sila, kterd proces tlumi. Pokud by
takova interpretace dané ekonomické situace byla pfili§ reduktivni, t€¢Zko muaze Richardstv
model (a jeho zminované podmodely, jako kiivka logisticka ¢i Gompertzova) pfi modelovani

tohoto procesu uspét. V takové situaci by ovSem bylo mozno napiiklad sutudovat modely

vvvvvv
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CNFETS
dt

Velkou vyhodou nelinearnich modelt oproti linearnim byva dobra interpretace vyznamu
jednotlivych parametri. Vyznam parametri ndm déva informaci o chovéani ekonomického
procesu (napt. délka pocatecni stagnace, tempo rustu, inflexe a maximum tempa ristu, horni
asymptota — iroven nasyceni, konec faze rlstu a pocatek faze stability).

Podrobnou analyzu uvadi napt. Hlubinka [3].

Z praxe je dobfe zndmo, ze pfi odhadu parametri nelinedrnich modeld pomoci iteracnich
metod (nejcastéji nelinedrnich nejmensSich ctvercit) hraji podstatnou roli jejich pocate¢ni
odhady. Kvalitni pocate¢ni odhady lze stanovit z pozorovanych dat pravé diky nédzornému
vyznamu parametrid. Odhady parametrii Richardsovy kifivky lze samoziejmé pouzit i pii
odhadu parametri jejich podmodeli.

Z vyrazu (9) je zfejmé, Ze parametr a je bodem nasyceni (horni asymptotou) a parametr ¢
kiivku pouze posouva. Je tfeba upozornit, Ze tvar (9) ma v pfipad¢ d < 1 omezeny defini¢ni
obor — je-li k kladné, ktivka (9) je definovéana pouze pro ¢ = ¢ + In(1 — d)/k a je-li k zaporné,
pouze pro t = ¢ — In(1 — d)/k. Tato skutec¢nost komplikuje situaci pii numerické minimalisaci
kriteridlni funkce pfi prokladani kiivky daty, nebot’ dostane-li se iteracni proces blizko okraji
defini¢niho oboru, mlze se stat, ze béhem nékolika dalSich krokl se ¢ast pozorovani octne

mimo defini¢ni obor, coz mé zpravidla za nasledek divergenci iteracniho procesu.

Nastinme kratce vyznam parametrii. Richardsova ktivka roste, je-1i (a) d > 1 a k> 0 nebo (b)
ptipad¢ kiivka modeluje jak prvni fazi stagnace, tak i riist a konvergenci procesu k rovnovaze.
Casto se piipustny obor parametri p¥imo takto omezuje. V piipadé (b) kiivka sice téZ roste,
avSak limita v —oo nedavd dobry smysl diky omezenému definicnimu oboru. Richardsova
kiivka je pak schopna modelovat pouze cast rustové faze a finalni konvergenci
k rovnovaznému stavu. Pro ekonomické aplikace se nejvice hodi ptipad (a); budeme proto
uvazovat jen jej.

1

Bod ¢ je bodem inflexe. Pokud bychom do (9) dosadili ¢ = ¢, obdrzime hodnotu ad ' . Proto

1 1
pomeér ad "¢ : g =d 'Y popisuje pomér bodu nasyceni ku inflexi (tj. trovni sledované veliciny,

kdy je jeji rist nejrychlejsi). Pomoci tohoto poméru — fikejme mu pomeér asymetrie — 1ze tedy

1
usuzovat na miru nesymetrie Richardsovy kfivky kolem inflexe. Funkce d !¢ nabyva hodnoty
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1/2 pro d =2; to je Richardsova kiivka symetricka a ptechazi v logistickou kiivku. Poméru
asymetrie lze vyuZzit k pocatecnimu odhadu hodnoty parametru d z dat; sofistikované;jsi
postup navrhuje Hlubinka [3].

Miru asymetrie 1ze — krom& poméru asymetrie — méfit 1 mnoha jinymi zpusoby, naptiklad
jako

T

J’|a -R(C +t) -R( -t)|dt,

kde T je dostatecné velkd konstanta (ptip. lze uvazit T — o) a piSeme pouze R(:), pfiCemz
ostatni parametry povazujeme za konstantni.

Jistym problémem je interpretace parametru d. Jak jsme uvedli, hraje roli v mife asymetrie
Richardsovy kiivky. V praxi se osvédcuje, je-li jako pocatecni odhad zvolena hodnota d = 2,
kdy je Richardsova kiivka symetricka (je to de facto logisticka kiivka), a nechat jej béhem
iteracniho postupu upravovat. Na druhou stranu Ize ovSem ocekavat, ze parametr d bude pii
numerickém odhadu ¢init nejvétsi potize, nebot’ je ,,nejvice nelinedrni®.

Obecné lze problémy, které s odhadem parametri nelinedrnich modelt vyvstavaji v praxi,

ukazuje nasledujici obrazek. Je zde zachycen vrstevnicovy graf, jak mize vypadat graf
kriterialni funkce z (y; —R(t;,a,d,k,c)*, kde dvojice (y; 1) jsou pozorovana data,
v pribéhu jeji numerické minimalisace. V grafu je zachycena zavislost hodnot kriteridlni
funkce (tmavé oblasti oznacuji mensi, svétlé oblasti vétsi hodnoty) na hodnotdch dvou
parametrii Richardsovy kiivky (vodorovna a svisld osa), pfiCemz ostatni parametry jsou

povazovany za konstantni.

188 45 04 a2 g: 02 . d 05

V obrazku je zachycen kiizek, ktery ukazuje, jak se numericky minimalisa¢ni algoritmus
pfiblizuje k jednomu z lokélnich minim, které je oznaceno ,,nejpravéjsi* Sipkou; ,,prostiedni‘
Sipka ukazuje sedlovy bod a ,,nejlevéjsi Sipka ukazuje na oblast divergence, ,,rokli* na grafu

funkce. Obrazek ukazuje, jak obtizné muze byt nalezeni globalniho minima kriterialni funkce
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rustového modelu a jak vyznamnou roli hraje pocate¢ni odhad hodnot parametrii z dat. Jak je
vidét, zatimco z linedrnich modelii jsme zvykli, Ze kriteridlni funkce ma tvar paraboloidu,
v ptipadé nelinearnich modelt miize byt tvar velmi komplikovany.

Vyznam parametru k zjistime, budeme-li zkoumat hodnotu maxima derivace Richardsovy

1
ktivky. Hodnota derivace Richardsovy kiivky v inflexi je akd '™ ; budeme-li uvazovat na

chvili @ = 1, pak parametr £ popisuje, kolikrat je maximalni tempo rlstu vyssi nez pomer
asymetrie.
Této interpretace lze s vyhodou vyuzit i pfi stanovovani pocatecnich odhada parametr pfi

prokladani kiivek daty pomoci numerickych metod.

Poznamka. V praxi se setkavame s problémem, jak poméfovat rizné kiivky co do tempa jejich ristu. Takové
poméfovani byva soucasti rozhodovani, ktery z n¢kolika riznych modelt-kandidatd, které se jevi jako vhodné,
nakonec bude pouzit. Problém je vtom, Zze rtizné kiivky mivaji rizny tvar a prosté porovnani hodnot jejich
derivaci v daném bodé¢ ¢ nemusi o celém prubehu kiivky nic spolehlivého vypovidat. Dobrym méfitkem mize

byt priimérné tempo ristu zavedené napiiklad jako

ad dt

V piipadé Richardsovy kiivky je primérné tempo rastu &/(2d + 2). Podrobnéjsi analyzu a srovnani riznych typia
kiivek a jejich primérného tempa rustu viz [1].
Konkrétni algoritmické postupy, jejich silné a slabé stranky pii prokladani konkrétnich dat

ristovymi kiivkami, zde nediskutujeme; ¢tendi se mize obratit naptiklad na knihu [5].

Uvahy o ristovych kfivkdch v ekonomii lze dile rozsifovat a prohlubovat. Lze napiiklad
uvazovat rastové modely s vice nez jednou inflexi — takové modely popisuji situace, kdy po
prvni fazi rastu dochézi ke (kratkému) utlumeni ¢i stagnaci a pak rastovy proces opét nabira
svoji dynamiku. V téchto situacich lze uvazit naptiklad modely, které popisuji kazdou z obou
rustovych fazi oddélené, pouzit souctii dvou ristovych kiivek s riznymi inflexemi ¢i dalsi

zobecnéni standardnich kiivek.*

Poznamka. Jako pfirozené zobecnéni logistické kiivky (3) lze uvazovat napiiklad

a

L,ab, kb, k)=——F———
(’a) 15™M5M20 2) 1+b19_k‘1 +bze_k21

4 Zajimavy vjzkum na toto téma provedl predseda Ceské statistické spole¢nosti prof. Jaromir Antoch. Pomoci
zobecnénych riastovych kfivek s vice inflexemi modeloval napfiklad zavislost vysky lidf na jejich véku. Existuje i
zajimava diplomova prace MFF UK na toto téma; patrné vsak diky povodnim, které postihly knihovnu MFF UK
v Praze-Karling, se ji autorovi tohoto textu nepodafilo dohledat.
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Popsany zpiisob odvozeni a pouziti ristovych kiivek v ekonomii samoziejmé neni jediny
mozny. Sama se nabizi moZnost pouzivat jako rhstové kiivky rizné transformované
distribu¢ni funkce vSech moznych pravdépodobnostnich rozlozeni a vyuzivat tak zndmych
vlastnosti, jako je jejich Sikmost, Spicatost apod. k tpravé jejich tvaru. Distribucni funkce
obvyklych rozlozeni ovSem mivaji tu nevyhodu, Ze to Casto nejsou elementarni funkce a je
tteba pak pouzivat riznych aproximaci.

interpretaci takto ziskanych kiivek. Modely Richardsovy, von Bertalanffyho, Gompertziv a
dal$i vychézeji z procesu popsaného jistou diferencidlni rovnici a snazime-li se vysvetlit
néjaky ekonomicky jev, méli bychom nejprve zvazit, zdali tento jev je principidlné mozné —
alespont za néjakého zjednoduSeni — interpretovat jako proces modelovany piisluSnou
diferencialni rovnici. Pokud bychom pouze ,nasli* Sikovnou kiivku, avSak jeji smysl dany
jejim odvozenim by ndmi vysvétlovanému procesu odporoval, t€Zko bychom pak mohli
povazovat takové vysvétleni za uspokojivé. Neni stoprocentnim cilem nalezeni kiivky, ktera
by ,,co nejtésn¢ji“ proklddala pozorovana data; ostatn€, mame-li n pozorovani veliiny f
naméfenych v riznych casovych okamzicich, mohli bychom zavislost f ,,modelovat*
polynomem (n — 1)-niho stupné a dosdhli bychom stoprocentni ,,isp&Snosti“. AvSak — co

bychom pak vlastné vysverlili?
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Energeticka funkcia Hopfieldovej neuronovej siete pri rieSeni ulohy

0 obchodnom cestujucom

Zuzana Cickova, Marian Reiff

1.ULOHA O OBCHODNOM CESTUJUCOM (TSP)

Predpokladajme, ze mame graf G s n uzlami a h hranami. Ak st jednotlivym hrandm
grafu priradené ohodnotenia c;j, m6Zeme formulovat’ tlohu obchodného cestujuceho. Za
ulohu obchodného cestujuceho povazujeme dopravny problém s obmedzeniami:

1. aby obchodny cestujtici navstivil kazdé mesto prave raz,
2. vzdialenost, ktord musi prejst’ bola minimalna (pripustnost’ rieSenia je potom dana

najdenim Hamiltonovskej kruznice).

Ked’Ze tloha o obchodnom cestujucom patri medzi tzv. NP-hard Glohy (¢as znamych
najlepSich metod pre rieSenie tychto uloh rastie exponencidlne s velkostou problému),

v centre pozornosti aj nad’alej zostavaju heuristické metody.

2 NEURONOVE SIETE

Neur6nové siete, tak ako ich pozname dnes, st vysledkom subezného vyvoja v oblasti
modelovania neurobiologickych systémov av oblasti technickych aplikacii. Struktirou
a procesmi napodobnuju skuto¢né neurdénové siete, ktoré st sucastou nervovej sustavy
¢loveka.

Stucasti neurénovej siete:
1. model struktiry neurénovej siete tzv. architektira siete,
2. model vlastnosti prvkov siete (neurénov) a vdzieb medzi nimi ( synapsie),
3. model prenosu signalu,
4. model prenosu ucenia.
(1) az (4) je potrebné popisat’ matematicky a vypoctovo realizovat’ (simulator neurénovych

sieti)

3. RIESENIE TSP POMOCOU NEURONOVYCH SIETI
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Pri rieSeni ulohy o obchodnom cestujiicom pouzitim neurénovych sieti je potrebné:
a. popisat’ Struktiiru neurénovej siete,
b. definovat’ energeticku funkciu siete (na vySetrenie stability siete),

¢. najst maticu vah prepojeni tak, aby sa energia siete vZdy pri zmene jej stavu znizila.

a. Uplnt dopravnu siet moézeme popisat’ na tzv. Hopfieldovej sieti s n* neurénmi (jednotlivé
mesta predstavuji neurdny a prepojenia medzi mestami reprezentuju synapsie, neurdény su

duélne t.j. vstupné aj vystupné zaroven).

b. Zaved’'me sustavu bindrnych premennych:
vyi = 1, ak mesto x je i-tym mestom na trase obchodného cestujtiiceho
vy = 0, inak

a nech dy, reprezentuje vzdialenost’ medzi mestami x a'y

Potom napr. trasu A-C-D-B mo6zeme popisat’ takto:

1 2 3 4
A 1 0 0 0
B 0 0 0 1
C 0 1 0 0
D 0 0 1 0

Energetickd funkcia neurénovej siete bude potom funkciou premennych vy;
Ur¢ime:
- penale za to, ak by mesto bolo navstivené viackrat:

x=1i=1j=1, j#i
- pendle za to, ak by na tom istom kroku bolo navstivené viac ako jedno mesto:
b _Bn n n

) 31; xZZI yZl,zy;tx Yxiyi

- pendle za to, ak by trasa obsahovala viac ako n miest:

c._COnn _
: _3 xéliglvxi "

E
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- penale za to, ak by najdena trasa nebola najkratSou trasou:
d_Dnn n
EC=253 5 5 d
2 x=1i=l y=l,y#x

Vxi Vg e YY)
pricom:
d Xy Vyi (Vy,i at Vy,i—l): d,, ,ak mestoy je na trase pred alebo za mestom x

d ’._1)=O,inak

xyVxi (Vy,i+1 * Vyi

Potom pre skor uvedeny priklad s 5-timi mestami dostaneme :

” Vpa Veo VD3
dyptdyct+dpy+tdpp+dep*dey+tdpp+dpe

Riesenie je optimalne ak funkcia E = E* + E° + E° + E nadobuda svoje minimum, pri¢om A,

B, C, D st konStanty generované metodou pokusov a omylov.

c. Energeticka funkcia Hopfieldovej siete pri maticovom c¢islovani neurénov vyzera

nasledovne:

1 n n n n
0_5111/{111’1"1’1"121 ©i"
PrepiSme funkciu E v tvare ekvivalentnom funkcii Eggp:

_1lnon n n n
22 e e e 5T 2y 2 Oy

kde
sz,y] Aéx (1- 6) B5jj(1_5xy) -C- Ddxy( ]1+1 ',i—l)
O..=Cn

X1

4. ALGORITMUS PRE TSP

k1 : Priradenie vah prepojeniam a nastavenie prahov neuronov:

Wxi’yj:—Aéxy(l—éij) ‘B5U(1‘5xy) -C- Ddxy( ]l+1 -’i—])
Oyj =Cn

A,B,C,D su zvolené parametre siete (si menitelné).
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k2: Inicializacia: nahodne nastavit’ hodnoty neurénov uy;(0) hodnotou z intervalu <0,1> tak,

non
aby v_.(0)=n
xz:h'gl H

k3: Simulacia pokial’ siet’ neskonvergovala (teda jej stav sa nement)

- moznym problémom je zacyklenie siete

k4:Opakovanie od k2: Ak doslo k zacykleniu siete, je potrebny novy vypocet zacinajuci
nastavenim novych pociatoénych hodndt u,;(0) alebo zacat znova od kl a nastavit’ nové

parametre A,B,C,D.

Summary

In this paper we present Hopfield Neural Network as way to solve Travelling Salesman
Problem. Such Neural Nets are suited in principle to that problem, because they minimize an
energy function, we present how this optimization problem's objective to energy function can

be mapped.
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Kriticky Fetéz — omezeni kontraproduktivnich projektovych zakoni

Jifi Dolejsi

V podstaté jiz od zacatku sofistikovanéjSiho vyvoje metod fizeni projekti v 50. letech
20. stoleti, tj. v dob¢ vzniku metody kritické cesty CPM, ktera byla poprvé vyuzita arméadou
USA pii vyvoji nové fady americkych ponorek jako odpovédi na jaderny arzenal tehdejsiho
SSSR [4], se pii zpétnych vyhodnocenich uspéSnosti realizovanych projekti ¢asto narazilo,
ne-li na vSechny, tak alesponi na jeden z nasledujicich problémi [1]:

- Projekty vétSinou nekonci v pfedem planovaném case, natoz diive ;

- Casto je nutné fesit konflikty zdroj;

- Dochéazi k ptekracovani rozpocti;

- N¢kdy nedoslo ani ke splnéni ptivodniho zaméru projektu.
Pticinu téchto netspéchil 1ze ve vétSin€ piipadl nalézt v oblasti fizeni a planovani projekti,
kdy jako zakladni chybny piedpoklad bylo brano deterministické chapani vSech prvki
projektu, namisto uvazovani o jejich skutecném stochastického ptavodu.

Prave urcity stupen nejistoty v odhadech, které se ve fazi planovani projektu podileji
na stanovovani terminl, pldnovani potfebnych zdroji a rozpoctu, ma pivod v principech
chovani lidskych zdrojt, které vychézeji jak z podstaty lidstva, tak i z existujicich pracovnich
podminek. Tyto principy, s kterymi musi projektovy management pocitat a snazit se je
eliminovat, se daji popsat témito tfemi kontraproduktivnimi projektovymi ,,zakony*:

. Parkinsontiv projektovy zakon: ,,Cinnost trva nejméné tak dlouho, jak dlouhy

ma pridéleny ¢asovy interval*

. Murphyho projektovy zakon: ,,Vzdy se néco pokazi‘

. Studentliv syndrom — zdroje maji tendenci zahajovat projektovou ¢innost ,,na

posledni chvili‘.
Postup, jak v projektovém fizeni jiz pifi sestavovani planu zohlednit tyto ,,rusivé™ faktory,
uvedl vroce 1997 Dr. Eliyahu Goldratt prostfednictvim své knihy ,,Critical Chain®. Tato
metoda kritického fetézu, ktera vznikla na zékladé dlouholetych zkuSenosti experta
projektového ftizeni, ktefi pracovali pro Avraham Y. Goldratt Institute (AGI), na rozdil od
CPM zohlediiuje kromé zévislosti mezi ¢innostmi také hledisko dostupnosti lidskych zdroja,
tj. zohlednuje fakt, Ze lidé musi také pracovat jesté na jiné ¢innosti (b&zna operativa, nebo jiny

projekt) a hlavné je v této metod¢ jinym zplisobem nakladano s rezervami v projektu.
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V klasické metodé¢ kritické cesty se délka trvani Cinnosti, ktera je statistickou veli¢inou
s beta rozdélenim, stanovuje s 85-95% pravdépodobnosti splnéni. To znamend, Ze kazda takto
odhadovana doba potiebna pro provedeni ¢innosti v sobé obsahuje jistou skrytou rezervu.
Jelikoz je provadéni této ¢innosti na zodpoveédnosti uréené¢ho pracovnika nebo tymu, je timto
teoreticky v kazdé Cinnosti vytvoieno prostiedi pro plisobeni Parkinsonova projektového
zakonu a pokud vyvstanou navic n¢jaké pfedem neptedvidané prekazky v plnéni (Murphyho
az nedodrzeni terminu splnéni celého projektu. Takto odhadovana ,,bezpecna“ délka doby
splnéni utkolu miize n¢kdy obsahovat az dvakrat ¢i tfikrat delsi skrytou rezervu nez je

skute¢na potfebna doba pro provedeni ¢innosti [4].

Odhad délky doby trvani cinnosti
je statistickou veli¢inou s beta
rozdélenim

Nejpravdépodobnéjsi
délka trvani cinnosti

(bez "skryté” rezervy, N e g
tj. 50 % odhad) Bezpecna" doba
spinéni likolu

(85-95% Jistota)

Minimalni doba
potiebna pro
splnéni dkolu

Obr.1 — Odhad délky doby trvani cinnosti (Beta rozdéleni); Zdroj [3]

Metoda kritického fetézu pracuje jen stzv. nejpravdépodobnéjsi délkou trvani
¢innosti, tj. s 50% odhadem, kdy v poloviné piipadi skonéi cinnost pfed odhadnutym
terminem. Jak je ale zfejmé, takto sestaveny plan projektu ma podstatné nizsi Sanci na v€asné
dokonceni a proto je rozdil mezi takto stanovenou dobou a odhadem doby trvani v metodé¢
CPM, tj. jiz zmiflovani ,,skrytd* rezerva, akumulovan za vSechny c¢innosti a v podobé tzv.
narazniku (buffer) vlozen na konec celé¢ho projektu. Pii vyuziti statistického pravidla ohledné
odchylek — ,,Odchylka celku je podstatné mensi nez soucet odchylek jeho jednotlivych ¢asti*
[4] — mize byt takto vytvofeny Casovy ndraznik rezerv celého projektu zhruba ve velikosti

poloviny souctu rezerv, které jsou bézné pouzity v metod¢ kritické cesty. Pfipadna zpozdéni
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jednotlivych cCinnosti (s ohledem na 50% odhady je zpozdéni béZnd situace) posouvaji
aktualni konec projektu v ¢ase a dochazi tak k priniku do narazniku projektu. Stav poSkozeni
narazniku projektu je tak jednim ze zdkladnich ukazateli o stavu vyvoje projektu, podle
kterého se tidi chovani nejen vedouciho projektu, ale celého systému — tuto metodu fizeni E.
Goldratt oznacuje jako Buffer Management. V praxi se jiz také prokazalo, ze pokud je délka
¢innosti takto stanovena, neni jiz takovd moznost projeveni se studentova syndromu, jelikoz
pracovnici vykonavajici danou ¢innost jsou uz od pocatku pod dostateCnym casovym presem.
Je sice moznost Cerpat ¢asovou rezervu v narazniku a to bez jakéhokoliv postihu (k tomu byl
preci ndraznik vytvoren), avSak zde je rezerva zcela v kompetenci vedouciho projektu, ktery
muze urcit maximalni podil, ktery mize opozd'ujici se innost Cerpat. Projektovy manager ma
tak v rukou silny nastroj pro efektivni fizeni nejistoty a rizika v projektu.

Cinnost 1

Cinnost 2
i ) Maraznik projekiu dostatupici pro
Cinnost 3 praktické pouiti

ﬁm [ Cinnostd i

Obr. 2 — Tvorba narazniku projektu; Zdroj [6]

V projektu, ktery je fizen formou Buffer Managementu zavadi kriticky fetéz velice
ucinny a jednoduchy néstroj pro ur€eni stavu projektu. Postup projektu je uréovan na zakladé
jednoduché otazky - ,,Kolik ¢asu je potieba k dokonceni Cinnosti?* - kladené na zdroje, které
aktualné v projektu pracuji. Aktualizace prib¢hu projektu je zalozena na odpovédi zdroje, tj.
odhadovaném zbytkovém c¢asu plnéni — ERD (Estimated Remaining Duration) [4]. Pii fizeni
projektu se vyuzivad principu Stafetového béZce, kdy jednotlivé zdroje jsou s urcitym
predstihem informovani o blizicim se terminu zahajeni jejich ¢innosti. Aby se zajistila v€asna
aktivizace zdrojii na projekt, pfidavaji se do planu projektu tzv. Narazniky zdroji, coz jsou
pouze ¢asova znameni, jenZ upozoriiuji na to, aby byl novy zdroj v€as upozornén. Po zahdjeni

prace na projektové Cinnosti ,,bézi co nejrychleji“ a jakmile Cinnost dokonci, ptedaji ji
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okamzité dale bez ohledu na termin, ktery odhadovali, Ze bude pro splnéni potieba - ERD.
Tak se metoda kritického fetézu miZe nardz vyhnout jak Parkinsonovu zdkonu (nebot
zpracovatel ¢innosti je neustdle dotazovan, aby upravoval svlij minuly odhad délky trvani) a

neni zde ani moc prostoru pro odkladani zacatku zpracovani tikolu (studentiv syndrom).

win (A 16 [c 00

Skuteénost [ | ERD |

EES

OMES

Obr. 3 — Odhad zbytkového €asu (ERD); Zdroj [4]

Tim se promitne skute¢nd dynamicnost v fizeni celého projektu, protoze pokud ERD
umistime ode dneSka dale, tak dalsi Cinnosti v fetézci budou posunuty na pozdéjsi zacatek,
Sledovani stavu néarazniku projektu je potom zobrazeno v Buffer Reportu, ktery se diva
v projektu dopfedu se znalosti ziskanou dosavadnim pribéhem a umoziuje urcit dopad
dosavadniho prabéhu na projekt jako celek. Report funguje také jako varovani, co se stane
pokud nechdame projektu dosavadni pribéh. Déle je mozné Buffer Report pouzivat pro
analyzy typu ,,Co se stane, kdyZ ...“ a nasledn¢ pro hodnoceni dopadu moznych problému
nebo opatfeni. Metoda kritického fetézu doporucuje reakce sohledem na stav Cerpani
projektového narazniku tak, ze pokud ¢erpani zasahuje az do druhé¢ tietiny, je nutné premyslet
o ptipadnych krocich, které mohou nasledovat pokud se situace nezlep$i. Pokud z celého
narazniku zbyva uz jen posledni tietina, je nutné aby vedouci projektu zacal jednat a provedl
hloubkovou analyzu toto Cerpani. Pokud je tento prinik do rezervy skokovy, ,,0zval®“ se
Murphyho projektovy zakon a na nékteré z probihajicich ¢innosti vznikla neptedvidana
udalost zbrzd'ujici cely projekt. Pii pravidelném sledovani, naptiklad v tydennich intervalech
(zélezi na povaze projektu a jeho ¢asové jednotce), Buffer Report vSak na tuto udélost vcas

poukéze.

,

Obr. 4 Buffer Report — Cerpani narazniku projektu; Zdroj [3]
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DalSim dulezitym principem kritického fetézu je, Ze planuje zahajeni ¢innosti na dobu,
kterd je nezbytné nutni, aby c¢innost neohrozila vcasné ukonceni projektu. Pokud totiz
pracovnik mé pied sebou dvé Cinnosti, mize si vybrat diive Cinnost, kterou jeSté¢ neni
nezbytné zahajit, nebot’ po dokonceni vSech na ni zavislych ¢innosti se stejné bude ¢ekat jesté
dlouhou dobu na dokonceni jinych vétvi projektového planu. Nebo bude pracovnik nucen
neustale ,,pieskakovat™ z jedné ¢innosti na druhou. Metoda kritického fetézu totiz také dava
navod, jak fesit problém konfliktu zdroji — tzv. multitasking, kdy pfeskakovani mezi ¢innosti
muze projekt prodluzit az cca 4 — 6 krat. Zde je druhy piinosny pilif metody kritického fetézu,
nebot’ E. Goldratt doporucuje, aby zdroji bylo umoznéno plynulé postupné zpracovavani
jednotlivych ¢innosti, ale je nutno pfedem urcit jejich priority. Jak je na obrazku zobrazeno,
tyto ¢innosti pak budou zahrnuty do kritického fetézu projektu. Pfed integracni mista, kdy se
vedlejsi cesta pfipojuje ke kritickému fetézu se piidava dalSi ochrana splnéni projektu —
Ptipojné narazniky (Feeding Buffer). Ty maji stejnou funkci jako naraznik projektu pouze
s tim rozdilem, Ze ,,chrdni* integra¢ni mista multitaskingového zdroje a zabezpecuji, aby byly

pozadavky plynule splnény.

Krok 1 - Multitasking zdroje 3 I Zerj El | Zerj ]
I £draj 1 | 2droj 2 I Zdraoj 3 Zdroj 5
Dokonéeni
projekiu
Krok 2 — Kriticky fetéz I Zdroj 4 I 2droj
I £droj 1 £droj 2 Zdroj 3 £droj 35
Dokondeni
projektu
Krok 3 — VloZeni naraznikii / Mz it
Zdraj 4 | PFipain Zdroj 3 \
Zdroj 1 Zdraj 2 Zdraj 3 Izdn:nj SI Profalowy
Dokonéeni
projekto

Obr. 5 Multitasking zdroje 3 — Vznik kritického fetézu; Zdroj [7]

Rizeni projekti metodou kritického fetézu je metoda jenZ se uplatiiuje nejen u fizeni
jednotlivého projektu, ale sila tohoto nového pohledu na projektovy management se ukazuje

hlavné v multiprojektovém prostfedi. V fad€ praktickych aplikaci tohoto postupu bylo
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dosahnuto podstatného zkraceni délky trvani projekti a zaroven se zvySila pravdépodobnost

dokonceni projektu OTIFOB (on time, in full, on budget).

Bohuzel i1 tato metoda, jak poukazuje P. Opletal [5] ve svém c¢lanku, ma i své
nedostatky, na které je potieba upozornit. PfedevSim jde o odhady doby trvani ¢innosti, kdy
neni vzdy dobré pocitat s tim, Ze vSichni lidé pfi planovani nezndme ¢innosti provadéeji odhad
tak, Ze uvazuji s nejhor$im moznym pribéhem a tudiz si ,,naplanuji* svou skrytou rezervu.
Jsou totiz 1 lidé, ktefi si naplanuji praci tak, Ze naplanované ukoly pak ani nejdou stihnout.
Nebo se jedna o takové Cinnosti, které jsou pro dany zdroj Uplné nové, tudiz by mohl byt
stanoven 1 zcela podhodnoceny odhad doby pro zpracovani ukolu, toto se stava hlavné, pokud
neni dané ¢innost naplanovana do vétsiho detailu. Dalsi otdzkou je samotné planovani rezerv
projektu. Proto aby bylo mozno U¢inné fidit rezervy neni nutné zavadét Buffer Management,
ale lze toto vyftesit 1 zavedenim a vyclenénim samostatnych prazdnych Cinnosti o potiebné
délce. Nebo naopak v piipadech, kdy jsou ndm neredlné terminy a obsahy ¢innosti vnuceny
(napf. nutnost ziskat zakézku, uvést novy vyrobek na trh apod.) projekt zadné rezervy nema4,

tudiz ani pomoci sofistikovanych metod kritického fetézu v podstaté neni co fidit.
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Summary:

The subject of this article is to describe new method of project management — ,,Critical
chain®, developed by E. Goldratt. This method can protect from project’s negative effects:
Parkinson’s Law, Murphy’s Law and student’s syndrom — which cause delay of project
completion. The power of this method is, that safety isn’t built into tasks, but is put into
special project and feedings buffers. So resources are better managed with help of Buffer

Report.
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ZvySovanie vyrobnej kapacity ako nastroj stratégie obmedzovania vstupu

na trh

Andrea Furkova

Vyuzivanie zvySeneho objemu vyroby je stcastou tzv. strategického spravania sa,
ktoré¢ je mozné definovat ako investovanie zdrojov za ucelom obmedzovania moZznosti
konkurencie. Strategické spravanie predstavuje konanie firmy, ktoré vyzaduje zvicsa
nakladné investicie za ucelom zabranenia pripadnému budicemu vstupu inej firmy na trh.
Medzi takéto stratégie mozno zahrnit okrem zvySovania produkcie aj napriklad ,,dravu
cenotvorbu®, rozsSirovanie znacky, reklamnu Cinnost, volbu technologii, vyskum a vyvoj.
Takéto stratégie firmy mozno uplatiiovat’ iba v pripade oligopolistickej trhovej Struktiry.
Monopolista, ako jediny G€astnik na strane ponuky, nema Ziadnu konkurenciu, ¢i uz skutocnti
alebo potenciondlnu a preto nemusi zvazovat strategické sprdvanie sa. Obdobne firma
poOsobiaca v prostredi dokonalej konkurencie nemusi brat’ do tivahy spravanie sa konkurentov,
ale z iného dovodu. Firma na konkuren¢nom trhu je prijemcom ceny a jej konkurenti nemozu
firme znemoznit’ predavat’ vSetko ¢o chce za trhovu cenu. Strategické spravanie sa je v tomto
pripade neopodstatnené nakol'ko by z neho nebol ziadny prinos. V pripade oligopolu existuje
dostatocne malo dodavatelov, takze zisk oligopolistu je ovplyviiovany ostatnymi tcastnikmi

na trhu, ktori su si vedomi tejto vzajomnej zavislosti.

ZvysSovanie kapacity pri vstupe d’alSej firmy na trh

Moderna literatira o strategickom vyuziti zvySeného objemu vyroby zacina
u Spencea, ktory rozsiruje zdkladny model simultdnneho stanovenia mnozstva o dodato¢nu
rozhodovaciu premennu objem vyroby ako hornti hranicu produkcie, ktora konkurenti
povazuju za plné vyuzitie kapacit v pripade ich vstupu na trh. Preskimajme Spenceov model,
v ktorom firma uz pdsobiaca na trhu dokdze ur€it svoju kapacitu skor, ako urobia
potenciondlne firmy rozhodnutie o vstupe na trh. Tieto firmy konaju za predpokladu, Zze ak
vstlipia na trh, potom uz existujica firma zacne vyuzivat' uréna kapacitu. Za tychto okolnosti
Spence skuma podmienky, za ktorych existujuca firma znemozni vstup urcenim kapacity,

ktort vyuziva iba v pripade vstupu inej firmy na trh.

Uvazujme s linedrnou verziou Spenceovej nakladovej funkcie
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Cq)=rk+cq+F (1),

kde

r — jednotkové naklady na zabezpecenie kapitalovych sluzieb,
k — kapacita,

¢ — jednotkové variabilné naklady,

g — objem produkcie,

F — fixné naklady.

Kapacita sa meria vrovnakych jednotkdch ako produkcia, takze jedna jednotka
kapacity dovol'uje vyrobu jednej jednotky produkcie. Produkcia je ohrani¢ena kapacitou, ¢o je

vyjadrené podmienkou v tvare

g<k Q).

Ked’ze existujiica firma urcuje svoju kapacitu vopred, su pre fiu naklady na kapacitu
fixnymi ndkladmi. Margindlne naklady existujucej firmy st c¢ na jednotku produkcie.
Stanovme predpoklad, Ze nie je pripustné strategické spravanie sa vstupujicej firmy na trh.
Takéto firma si ur¢i svoju kapacitu dostatocnu pre mnozstvo svojej produkcie po vstupe na

trh. Marginalne naklady potencialnej firmy su preto ¢ + » na jednotku.

Predpokladajme, ze dopyt po vyrobku je vyjadreny linedrnou cenovoodbytovou

funkciou

p=a->blq+q) 3),

kde
p — cena vyrobku,
q; — objem produkcie firmy, ktord uz existuje na trhu,

¢> — objem produkcie firmy, ktord by potencialne mohla vstapit’ na trh.

Preskimajme stratégiu firmy, ktora sa snazi o vstup na trh a nasledne stratégiu firmy
poOsobiacej na trhu. Ozna¢me I, ako zisk potencialne vstupujicej firmy a7; ako zisk
existujucej firmy. Koneénym cielom kazdej firmy je maximalizacia zisku. Vieme, Ze
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existujica firma ma kapacitu k a potencidlne vstupujica firma predpokladd, Ze sa tato
kapacita plne vyuzije po jej vstupe na trh. Za tychto okolnosti potencialne vstupujica firma

maximalizuje svoj zisk rieSenim optimalizacnej Glohy v tvare
nz(%):[p_(c""’)]% —F - max 4).

Ak si uvedomime, Ze g; = k, t. j. objem produkcie existujucej firmy po vstupe druhej
firmy na  trh sa  bude rovnat  jej zvolenej kapacite a oznaCime

S, = @z—(c +r)§/ b (mnoZstvo, ktoré by bolo predané ak by bola cena ¢ + r), potom

ct+r

moézeme ulohu (4) preformulovat’ v tvare

nz(%): @l_b(% +Q2)_(c +7’)§% -F
U Da—(c+r)D U

rlz (Cb): @Dim_% —q,19, —-F (5)
B0 ? O g

r, (qz): b(Sc+r —k _%)% —F - max
Firma vstupuje na trh iba v pripade, Ze vysledny zisk je kladny.

Na zaklade podmienky existencie extrému ziskovej funkcie vstupujicej firmy mozeme
vyjadrit’ objem ponuky tejto firmy ako funkciu objemu ponuky existujucej firmy, tzv.

funkciu reakcie’

1
> (50, =4) (6).

9, =

Zaujimavostou tejto funkcie reakcie je, ze sa vnej nevyskytuje objem ponuky
existujucej firmy (g;), ale kapacita firmy £, pretoZe vstupujica firma ocakava, ze ak vstipi na
trh, existujuca firma rozsiri svoju produkciu az po svoju kapacitu. Pri existencii funkcie
reakcie (6) a po jej dosadeni do (5) mozno o¢akavany zisk vstupujicej firmy po jej vstupe na

trh zapisat’ ako

2 blizsie pozti napr. [1]

34



ctr _kD2

”zwﬁ=b5—3——B-F‘ (7).

s,

Vstupujica firma ocakava tym niz$i zisk, ¢im vécSia je kapacita k existujucej firmy.
Zo vztahu (7) vyjadrenim k a stanovenim /7, na nulovej Urovni ziskame vyraz na urcenie

urovne kapacity, pri ktorej je obmedzovany vstup

Fos. 2 ®).
]

b O

Vratme sa k stratégii existujucej firmy. Firma realizuje svoj maximalny zisk pri dvoch
ohranicujicich podmienkach. Prvé ohraniCenie je dané technoldgiou, to znamend, Ze
produkované mnozstvo nemdéze byt vacsie ako vyrobna kapacita firmy. Druhé ohranicenie
suvisi so strategickym spravanim sa firmy. Stanovena kapacita musi byt dostato¢na na to, aby

sa zabranilo vstupu inej firmy na trh.

Formalne sa d4 dany optimaliza¢ny problém zapisat’ v tvare

nl(ql,k)Z(p—c)ql—rk —F - max (9)

pri ohraniceniach
6=k (9a),
k>k (9b).

Naformulujme pre danti ilohu nelinearneho programovania Lagrangeovu funkciu’

L(gk A l)=b(S, =¢,) ¢, =rk —F +A (k =¢,) +u (k ) (10),

kde

3 blizsie pozri [4]
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A ap su tienové naklady firmy vtom zmysle, Ze predstavuju stateny zisk
z obmedzovania vstupu. Optiméalnu vyrobnu stratégiu ziskame maximalizaciou prisluSnej

Lagrangeovej funkcie (10), ¢im dokdzeme urcit’ vyrabané mnozstvo ( g, ) a kapacitu (k).

Na zédklade Lagrangeovej funkcie mézeme formulovat’ nutné podmienky optimalnosti

Kuhna — Tuckera nasledujuco

al(qlél;,/\,/,l) :b(SC _qu)_A :0 al(ql,al;;/\au) :_7"'7\ ﬂ :O al(%gj{Ale) :k _q]
1
Mk—¢,) =0 u{k—) =0
A=0 U=0

o L@ - o
ou

Zaver

Ziskali sme vyrobnu stratégiu existujicej firmy charakterizovani Kuhn-Tuckerovymi

podmienkami. Bod, ktory vyhovuje podmienkam optimélnosti Kuhna — Thuckera je bod
x’ =(g,,k,A,l1). Aviak tito analyza modze byt dalej rozvijana v zmysle velkosti fixnych

nakladov, ¢o vedie k d’al§$im modelom strategického spravania sa.
Summary

This paper deals with strategic behavior which may be defined as the investment of
incumbant firm in order to deter future entry of other firm. We examined output expansion in
Spence model extended with an aditional decision variable — capacity, an upper limit on

output that rivals believe will be fully utilized in the event of entry.
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Overenie kurzovej politiky v ramci Marshall-Lernerovej podmienky pre

Slovensku republiku
Michaela Chocholata

Monetarna politika NBS bola zamerana predovSetkym na stldCanie hodnoty koruny
vo€i zahraniénym menam so zddvodnenim, Ze sa tym koriguje negativny vyvoj obchodnej
bilancie. O splneni Marshall — Lernerovej podmienky, ktord je podmienkou k tomu, aby
znehodnotenie domdcej meny viedlo k zlepSeniu obchodnej bilancie, sa preto casto
diskutovalo vo vyskumnych pracach. V pripade, ze udaje za SR boli upravené o silné vykyvy
sposobené zasahmi vlady, deregulaciou cien, atd. mozno konstatovat’, Ze doslo k splneniu
Marshall — Lernerovej podmienky. V pripade pouzitia neo€istenych $tatistickych tdajov, bolo
splnenie Marshall — Lernerovej podmienky problematické. Takato analyza (hlavne v relécii
slovenskd koruna — SKK a ¢eska koruna — CZK) bola uvedena napr. v praci [3], ale aj v inych
pracach prognostického tstavu SAV. V nasom prispevku sme sa zamerali na analyzu SKK a
EUR.

Prva cast’ prispevku je venovana stru¢nej charakteristike obchodnej bilancie,
nasleduje objasnenie a odvodenie Marshall — Lernerovej podmienky a posledna cast’ je

zamerana na overenie platnosti tejto podmienky pre Slovensku republiku.

1. Vymenny kurz a obchodna bilancia

Kazda krajina obycajne vedie obchodnu bilanciu v domacej mene, co mozno pisat’:

B = pyx - €pnm (1)

kde px st ceny exportovaného tovaru v domdcej mene, py, si ceny importovaného tovaru v
zahrani¢nej mene, X a m predstavuji kvantitativne mnozstvd exportu, resp.importu a € je
vymenny kurz (definovany priamym spdsobom, t.j. ako mnozstvo jednotieck domdcej meny
potrebné na ndkup jednej jednotky zahrani¢nej meny). Potom hodnota importu, t.j. pmm
vyjadrend v zahrani¢nej mene, je po prendsobeni kurzom € transformovand na domacu menu
a hodnota exportu pyx je definovand v domdacej mene. Pre zjednodusenie analyzy budeme v

d’alSom texte predpokladat’, Ze ceny px a pm sU pre skimané obdobie konstantné.
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Pri pohl'ade na vzt'ah (1) je zrejmé, Ze ¢im bude hodnota vymenného kurzu € nizsia, za
predpokladu nezmenenych objemov exportu a importu, tym priaznivejsi ucinok to bude mat’
na obchodnt bilanciu. Naopak, zvySovanie hodnoty vymenného kurzu €, opit’ za predpokladu
nezmenenych objemov exportu aimportu, bude mat" za nasledok zhorSovanie obchodne;j
bilancie. Prijatie takychto zaverov by bolo dost’ povrchné, ked’ze velkost’ vymenného kurzu
sa nevyhnutne prejavi aj na velkostiach exportu aimportu, ktoré sme v predchadzajicej
uvahe povazovali za konStantné. Ak sa totiz domaca mena (slovenskd koruna — SKK)
zhodnocuje (ceteris paribus), zahranicné produkty sa stavaju lacnejSie pre Slovakov a stiCasne
sa naSe vyrobky stdvaji drahSie vo svete. Z toho vyplyva, ze zhodnotenie SKK povedie
v kone¢nom doésledku ku kvantitativnemu znizovaniu exportu a zvySovaniu importu, a teda
k zhorSovaniu obchodnej bilancie. Opacny vplyv by malo znehodnotenie SKK. Pre SR by
v tomto pripade bol zaujimavy export, menej zaujimavy by bol import (v désledku vysoke;j
ceny), ¢o by malo za nasledok zrejme zlepSovanie obchodnej bilancie.

Pri vysSie uvedenych uvahach sme dospeli k protikladnym zaverom, a nemoZzno teda
tvrdit’, ze vyrovnanie obchodnej bilancie je mozné dosiahnut len vhodnymi zmenami
vymenného kurzu, t.j. znehodnotenim meny v pripade jej deficitu a zhodnotenim v pripade
prebytku. Problém je totiz v tom, Ze ,,obchodnd bilancia je vyjadrovand v pentlaznych
jednotkach a preto nie je isté, Ze kvantitativne zmeny exportu a importu v ,,spravnom” smere
su zarukou, Ze ich hodnoty sa tieZ zmenia v ,,spravnom” smere.”[ 1]

Definujme kurzovu elasticitu expotu Ny a kurzovu elasticitu importu n,, ako cenovi
elasticitu, ktord je definovana ako pomer medzi proporciondlnou zmenou mnozZstva a
proporcionalnou zmenou ceny (reprezentovanou vymennym kurzom). Ak x (m) je mnozstvo
exportu (importu) a Ax (Am) kvantitativha zmena exportu (importu), potom pre Ny a Ny, platia

nasledovné vztahy:

Ax am
=X =.__m
& &
znamienko “-“ pred druhym zlomkom sluzi k ziskaniu kladnej hodnoty tohto zlomku a

upravuje teda vzdjomné opacné posobenie hodndt Am a Ae.
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2. Objasnenie a odvodenie Marshall — Lernerovej podmienky

Za UCelom postdenia efektov zmien vymenného kurzu, uvazujme s 1 %-nym
znehodnotenim domacej meny (pripad zhodnotenia je perfektne symetricky'). Désledkom
tohto znehodnotenia bude zvySenie mnoZstva exportu o Nx%, o mozno matematicky na

zaklade vo vztahu (2) uvedenej definicie Ny vyjadrit’ takto:

Nx—=— 3)
&

Ak predpokladame, ze cena py sa nemeni, hodnota exportu v domacej mene sa zvysuje
percentudlne rovnako ako jeho mnoZzstvo, tj. o ny%. Po aplikacii tohto percentudlneho

zvysenia na povodnu hodnotu exportu (px.x) ziskame nominalne zvySenie hodnoty exportu,

ktoré predstavuje
NxPxx/100 4)

Pokial’ ide o import, jeho mnozstvo poklesne o Nw%, t.J. na zaklade vztahu (2) mame:

©)

Za predpokladu, Ze zahrani¢na cena py, je konsStantnd, hodnota importu v zahrani¢ne;j
mene poklesne o Nw%. V zavislosti od toho, ¢i Nyw% je vacsie alebo mensie ako 1% modzu
nastat’ dve situdcie:

* Ak Nm%>1% hodnota importu v zahrani¢nej mene klesd o vicsiu hodnotu ako sa
zvySuje cena zahrani¢nej meny, znamena to teda, Ze hodnota importu v domacej mene klesa.
Tato skutocnost’ v spojeni s rastom hodnoty exportu, vyjadrenym v domécej mene, vedie k
zlepseniu obchodne;j bilancie.

» Za predpokladu, Ze N,%<1% hodnota importu v zahrani¢nej mene klesd o mensiu
hodnotu ako sa zvySuje cena zahrani¢nej meny, znamend to teda, Ze hodnota importu v

domaécej mene rastie. Vo vSeobecnosti sa hodnota importu v domacej mene meni priblizne o

! Gandolfo, G.: International Economics II. Berlin, Springer — Verlag 1987.
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(1-Nm) %”. Po aplikacii tohto percenta na pociatoénii hodnotu importu (gpmm), dostaneme

nomindlne zvysenie hodnoty importu

(1-Nm) €Epmm/100 (6)

Podmienkou pre zlepSenie obchodnej bilancie je zrejme skutocnost’, aby zvySenie

hodnoty exportu bolo vécsie ako zvySenie hodnoty importu, t.j. aby platil vzt'ah

NxPxX > (1-Nm) €pmm, (7)

odkial’ po vydeleni vyrazom €p,,m a néslednej Gprave dostaneme

PxX
pmmE

Nx +m > 1 )

Ak uvazujeme zjednoduSujuci predpoklad, ze obchodnad bilancia je na zaciatku

skimaného obdobia v rovnovahe, t.j. pxX = Epmm, nerovnicu (8) moézeme pisat’ v tvare:

nx+r]m> 17 (9)

¢o je podmienkou k tomu, aby znehodnotenie domacej meny viedlo k zlepSeniu obchodne;j
bilancie. Podmienka (9) sa v literatire uvadza pod nazvom Marshall-Lernerova podmienka.
Vo vSeobecnosti je potrebné uvazovat’ s nerovnostou (8), pricom je hned’ zreymé, ze
za predpokladu existencie pociato¢ného deficitu obchodnej bilancie, je poziadavka kladené na
tvar vztahu sumy elasticit, ktoré posobia na zlepSenie obchodnej bilancie, prisnejsia. Zlomok,
ktorym sa vo vztahu (8) ndsobi Ny je v skutocnosti v pripade deficitu mensi ako 1 (pxx <
€pmm), pricom plati, Ze ¢im je mensi, tym vicsi je deficit, z ¢oho vyplyva, Ze ak mé byt
splneny vztah (8), hodnoty elasticit musia byt vysSie ako v pripade platnosti vztahu (9). Vo
vSeobecnosti to teda znamena, ze podmienka (8) nemusi byt’ splnend, aj ked’ podmienka (9) je

splnena.

2 Matematicky dokaz uvadza Gandolfo na strane II. 82. Vzt'ah plati ,,presne® len pre infinitezimdlne malé zmeny a s
ich zvySovanim jeho presnost’ klesa (odtial’ vyraz ,,priblizne®).
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3. Marshall — Lernerova podmienka a Slovenska republika

V tejto Casti sa pokusime overit platnost Marshall-Lernerovej podmienky pre

Slovensku republiku za roky 1999 — 2003, ked’ze prave od roku 1999 je referen¢nou menou

pre slovensku korunu (SKK) mena euro (EUR). Tabulka ¢.1 udava velkost priemernych

hodnét ro¢nych vymennych kurzov SKK/EUR (ozn. €), ich absolitne a percentudlne

medzirocné zmeny. Z niz$ie uvedenej tabul’ky ¢.1 je zrejmé, ze SKK sa medzirocne vo¢i EUR

s vynimkou roka 2001 zhodnocovala, t.j. hodnoty vymenného kurzu klesali.

Tabulka ¢.1

Rok € Ag Ae/ €. 100 %
1999 44,115 - -

2000 42,589 -1,526 -3,45914 %
2001 43,309 0,72 1,690577 %
2002 42,699 -0,61 -1,40848 %
2003 41,491 -1,208 -2,82911 %

Z tabulky ¢.2, ktord obsahuje udaje oro¢nych hodnotich (v mil. SKK) exportu

aimportu, ich absolutnych a percentudlnych medziroénych zmenach a salde obchodnej

bilancie, je zase zrejmy neustaly narast roénych hodndt exportu 1 importu.

Tabulka ¢.2
Rok export | Aexportu | %Aexportu | Import | Aimportu | %eAimportu | saldo
1999 | 518078 - - 554821 - - -36743
2000 | 661511 | 143433 | 27,6856 % | 684402 | 129581 | 23,3555% | -22891
2001 | 741008 | 79497 | 12,01749 % | 823451 | 139049 | 20,3169 % | -82443
2002 | 787349 | 46341 | 6,253779 % | 865126 | 41675 5,061 % ST7777
2003 | 933235 | 145886 | 18,52876 % | 951121 | 85995 9,9402 % | -17886

V tabulke ¢.3 su vypocitané hodnoty kurzovej elasticity expotu ny, kurzovej elasticity

. o Dxx
importu Ny a sucty N

Pm

Lernerovej podmienky.

+I’]m
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Tabulka ¢.3

Rok Nx N -5 tq, | e
pmmE

1999/2000 | -8,00361 | 6,75181 -0,72176 -1,2518

20002001 | 7,108511 | -12,0177 -5,14695 -4.90919

2001/2002 | -4,44008 | 3,59324 -0,4023 -0,84684

2002/2003 | -6,54933 | 3,513538 -2,44699 -3,0358

Dalej popiseme a zhodnotime platnost Marshall — Lernerovej podmienky v analyzovanom
obdobi. V roku 2000 sa oproti roku 1999 SKK voci EUR zhodnotila o 3,45914%, hodnota
exportu sa zvysila o 27,6856 % a hodnota importu o 23,3555 %. Kritické elasticity Ny a N
sme vypocitali podla vztahov v (2) a zapisali sme ich do tabulky ¢.3 Kedze obchodna
bilancia bola v roku 1999 zaporna —36743 mil. SKK, k tomu, aby zhodnotenie SKK viedlo k
jej zhorSeniu, by na zdklade Marshall — Lernerovej podmienky muselo platit’ (ked’ze ide o
zhodnotenie), Ze l'ava strana vztahu (8), resp. (9) by mala byt mensia ako 1. Z tabulky ¢.3
vyplyva, ze 'avé strany suctov su sice mensie ako 1, ale obchodna bilancia sa napriek tomu

zlepsila o Aexportu — Aimportu = 13852 mil.SKK.

Ina situacia bola v roku 2001, ked’ sa SKK vo¢i EUR vzhl'adom na rok 2000
znehodnotila o 1,690577 %. Zvysenie hodndt exportu i importu je uvedené v tabulke ¢.2 a
zodpovedajuce kritické elasticity v tabulke ¢.3. Obchodna bilancia vykazovala 1 v roku 2000
zéporné saldo, a teda, ak by boli splnené podmienky (8), resp. (9), malo by znehodnotenie
SKK spdsobit’ zlepSenie obchodnej bilancie. Ako je zrejmé z tabul’ky ¢€.3, podmienka (8) ani
(9) nie je splnena, a teda znehodnotenie SKK neviedlo k zlepSeniu, ale naopak k zhorSeniu

obchodnej bilancie o Aexportu — Aimportu = -59552 mil. SKK.

Situacia v roku 2002 oproti 2001 a v roku 2003 oproti 2002 bola podobnd, v obidvoch
pripadoch sa SKK zhodnotila - o 1,40848%, resp. 2,82911%. V obidvoch pripadoch boli l'avé
strany vztahov (8) 1 (9) mensie ako 1, ¢o malo v stlade s Marshall — Lernerovou podmienkou
viest k zhorSeniu obchodnej bilancie. Obchodna bilancia sa vSak v oboch pripadoch

nezhorsila, ale zlepSila 0 4666 mil. SKK, resp. 59891 mil. SKK.

Mozno teda konStatovat, ze v podmienkach Slovenskej republiky bol vyvoj
vymenného kurzu vo vztahu k obchodnej bilancii v sulade s tym, ¢o tvrdi Marshall —

Lernerova podmienka len v roku 2001 v porovnani s rokom 2000. V ostatnych analyzovanych
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obdobiach bola skutocna situacia v Slovenskej republike v protiklade s Marshall —

Lernerovou podmienkou. Pri¢iny nesplnenia Marshall — Lernerovej podmienky vidime:

- v ndraste toku investicii na Slovensko, ¢o posobi negativne na vyvoj obchodnej bilancie;

buducnost’ ukaze zmysluplnost’ tychto tokov, ak nejde o Spekulacny kapital (rok 2000),

- cenova hladina v SR je stidle v urcitych komoditdch prisposobend domacej mzdovej

politike, a tak nizsie ceny i napriek zhodnoteniu koruny nepresahuju ceny zahrani¢né,

- v rokoch 2002 a 2003 dochadza k vysokému vyvozu (Volkswagen, US Steel — existovali
dokonca tlaky EU na zniZenie vyvoznych kvét), a teda ani zhodnotenie SKK nemalo

vplyv na tvorbu, resp. rast deficitu.

Summary

This paper concentrates on the brief characteristic of the trade balance, explanation
and derivation of the Marshall — Lerner condition and validity illustration of the Marshall —
Lerner condition in case of the Slovak Republic. It was found out that the situation in the
Slovak Republic was in accordance with the Marshall — Lerner condition only in 2001 in

comparison with 2000.
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Globalizace svétovych akciovych trhii
(za pomoci grafickych modelit)
Vladislav Chyna

1 Uvod

V dnesni dobé se stale castéji mluvi o globalizaci svétovych akciovych trhii. Jakykoli
pohyb na jednom akciovém trhu se béhem velmi kratké doby projevi i na trzich ostatnich.
Snad nejlépe situaci vystihuje pfislovi finan¢niki: ,,KdyZz Amerika kychne, Evropa dostane
rymu.“ V nasledujicim ptispévku se pokusime na tuto situaci podivat ponekud podrobnéji —
popiSeme strukturu zavislosti mezi n€kolika americkymi a nékolika evropskymi akciovymi
indexy, a to jak v soucasnosti, tak v nedavné minulosti.

Pokusime se rovnéz odpovédét na otazku, zda je Cesky akciovy trh (reprezentovany
indexem PX50) ovliviiovan zahrani¢nimi akciovymi trhy (zahrani¢nimi akciovymi indexy).

K popisu struktur podminénych nezavislosti téchto finan¢nich dat mizeme velmi
dobie pouzit grafick¢é modely. Jednim z hlavnich problémi v gratickych modelech je popsat
rozdéleni s danymi margindly. V pfispévku se omezime na modely zaloZzené na normalnim
rozdé€leni - tzv. Gaussovské grafické modely.

Nejprve nékolik zakladnich pojmi:

2 Zakladni pojmy

Graf G sestava ze dvou mnozin, mnoziny vrcholll, V, a z mnoziny hran, £. Budeme
psat G = (V,E) a fikat, Ze vrcholy v; a v; jsou spojeny v grafu G = (V,E), pokud mezi v; a v;
existuje hrana. Tuto skute¢nost zapiSeme {v;, v;![1E.

K reprezentaci grafu v paméti pocitace budeme pouzivat matici sousednosti. Matice
sousednosti 4 = (a;) grafu G = (V,E) je Ctvercova matice definovana nasledujicim
predpisem:

a; = 1 pokud {v;, v;}[JE.
a; = 0 jinak.

Velmi dilezitym terminem v iterativnich algoritmech je pojem kliky. Je to
podmnozina vrcholil, ktera indukuje uplny graf (tj. graf, ve kterém je kazdy vrchol spojen
hranou se vSemi ostatnimi vrcholy), ale ktera po ptfidani dalSiho vrcholu jiz indukuje graf,
ktery uplny neni (mtzeme fici, Ze klika je maximalni aplny podgraf).

Ke kazdému grafu mulzeme najit tzv. komplementarni graf. Graf CG je

komplementarni k gratu G = (V,E), pokud mé stejnou mnozinu vrcholll V a mnozinu hran
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CE, ktera spliiuje podminku, ze {v; , v;![J CE pokud v; # v; a {v; , v}l E. Kliky
komplementarniho grafu se nazyvaji antikliky.

Grafy miizeme s vyhodou pouzit k popsani vztahti mezi proménnymi. Nezavisly graf
(precizngji graf podminénych nezévislosti) vektoru proménnych X = (X,,.., Xy je
neorientovany graf G = (V,E), kde V = {1,2,....,k} a (i,j) nepatii do mnoZiny hran E, pravé
kdyz XilIXj| Xy ;. Graficky model pro X je rodina pravdépodobnostnich rozdé¢leni pro X,
ktera spliluje parové podminky nezéavislosti vzhledem k grafu G.

V pfipadé mnohorozmérného normalniho rozdéleni pak mluvime o tzv. Gaussovskych
grafickych modelech.

Vztah mezi grafy a ndhodnymi veli¢inami je kvantifikovdn pomoci nésledujici véty
(tzv. separacniho teorému):

Necht' X = (X, X, X.) a necht’ v nezavislém grafu pro X kazdy vrchol v b je separovan
od kazdého vrcholu v ¢ pomoci podmnoziny a (tj. kazda cesta za b do ¢ obsahuje aspon jeden
vrchol z a), pak plati
X, 0X,|X,.

Priklad:

Graf G s mnozinou vrcholt {1,2,3,4} a mnozinou hran {{1,2},{1,3},{1,4},{2,3},{3,4}} mizeme
zakreslit tak, jak je uvedeno na Obrazku 1. Tento graf ma kliky {1,2,3},{1,3,4}a antikliky
{2,4},{1},{3}. {3,4} separuje vrcholy [/ a 3, tedy 2[H4|{1,3}. Matice sousednosti tohoto grafu

ma tvar;
M 1 1 10
0
A:SIOIOD
051101%
0o 0 1 of

Komplementarni graf je zakreslen na Obrazku 2.

Obr. 1 Obr. 2
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3 Postupy vypoctu varianéni matice

V této kapitola odpovime na otdzku: Jak najit ,,spravnou* (tj. dobfe popisujici data)
variancni matici, kdyz méme k dispozici redlnéd data a nezavisly graf? Mizeme pouzit metod
zalozenych na Bayesovské statistice (jako v [3] nebo [4]) nebo (coZ je nd$ piipad) metod
zalozenych na maximaln¢ vérohodnych odhadech.
Veéta: Maximaln€ vérohodné odhady pro Gaussovské grafické modely

Maximaln¢ vé€rohodny odhad varian¢ni matice K (a jeji inverzni varian¢ni matice D =
Ky v grafickém modelu s grafem G, zaloZeny na nihodném vyb&ru z mnohorozmérného
normalniho rozdéleni N(0,K), splituje vérohodnostni rovnice
c?i]. =0, v ptfipad¢, ze vrcholy 1 a j nejsou spojeny v grafu G, a

A

K, =S

w =S, vpiipadé, ze podmnoZina a vrcholl grafu G tvoii kliku (S znaci vybérovou
varian¢ni matici).

Odhady parametri K aDjsou svazany vztahemD=(K)"' a jsou jedinetné
s pravdépodobnosti jedna.

Vérohodnostni rovnice je mozné fesit pfimym vypoctem (jako v [4]), ale jednodussi je

pouzit néktery z iterativnich algoritmi. V nésledujicim textu popisujeme jeden z nich.

4 Iterativni algoritmus

V této kapitole popiSeme 2 iterativni algoritmy pro vypocet variancni K. Oba jsou
zalozeny na nasledujici véte:
Veta:
M¢jme dény pozitivné definitni 4 a B definované na vrcholech Vgrafu G = (V,E).
Pak existuje pozitivné definitni matice K tak, ze
Kap=Aapkdyz {a, B}[JE nebo a = f3
K'4p=Bapkdyz {o,B}0Eaa#p
Ekvivalentné
Kc,c = Ac,c, kdyz c je klika
K se.ac = Bac.ac, kdyz ac je antiklika.

Algoritmus:
Algoritmus bézi v cyklu ptes kliky ¢ a STOP pravidlo testuje, zda K.. = S, .
Oznac kliky grafu G jako c;,...,c,

Generuj posloupnost {K,/nasledujicim postupem
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K()=I

n+l _ B Ba’a Ba,a (R:,a )_1 R:b S
K™ =0 PR ) PN N g
Ekb,a (Ra,a) B, R,-R, (Ra,a) (I -8B, (Ra,a) )Ra,bg

kde R=K,B,, =S

war@=CpeCpy b=V {a}, n=n"mod m
Poznamka:

Vztah pro vypocet {K,} lez zjednodusit do tvaru:

g s Sua(KLL) KL .
K™ =0 -1 -1 -1 §
o (K2) '8, K=K (L) (1= (k2) ) Ke,E

Dftive nez pouzijeme tento algoritmus k popisu struktury zavislosti mezi akciovymi
indexy, musime ho implementovat do pfislusného software. Zvolili jsme SW Mathematica,
ktery je vhodny pro praci s maticemi. Pro urceni grafického modelu, ktery dobie popisuje
data, potfebujeme navic globani proceduru, jejiz hlavni casti je pfisluSny maticovy
algoritmus. Podrobny popis této globalni procedury lze nalézt napt. v [1]. BEh maticového

algoritmu znazornuje nasledujici vyvojovy diagram:

Vstup: S

Matice sousednosti grafu G

v

Vyjadteni klik

Generovani K"

Ne

Vypis vysledkt

5 Vztahy mezi akciovymi indexy
K popisu struktury vazeb mezi akciovymi trhy jsme zvolili 3 americké a 3 evropskeé

indexy v obdobi dvou ctyfletych obdobi (1992-1995 a 2000-2003):
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Popisek Index Oblast Poznamky k indexu
1 DJIA Amerika - USA Dow Jones Industrial Average, Dow Jones
Transportation Average a Dow Jones Utility Average
2 DJTA Amerika - USA jsou znamé americké indexy. Nejznamé;jsi z nich je DJIA
(byl vytvofen Charlesem Dowem jiz v roce 1896) a je
3 DJUA Amerika - USA v sou€asnosti nejstar§Sim americkém akciovym indexem.
Sestava z 30 americkych blue chips.
DAX je index némecké akciové burzy, ktery sestava z 30
4 DAX Evropa - Némecko blue chips (vybranych vzhledem kjejich trzni
kapitalizaci)
Financial Times Stock Exchange sestava ze 100
s FTSE100 Evropa — Velka | spolecnosti s nejvétsi trzni kapitalizaci z Velké Britanie.
Britanie Tyto spolecnosti tvofi kolem 70 % trzni kapitalizace
celého akciového trhu Velké Brtanie.
CAC 40 je hlavnim akciovym indexem pro Euronext
6 CAC40 Evropa - Francie Paris. Index sestava ze 40 akcii vybranych mezi 100
spolecnostmi s nejvetsi trzni kapitalizaci.

U finan¢nich dat (jimiz udaje o hodnoté akciovych indexti bezesporu jsou) byva ¢asto
problém s nezavislosti a normalitou. V prvnim kroku proto transformujeme mési¢ni uzaviraci
kurzy do logaritmickych vynosi.

Test zalozeny na znaménkach diferenci a Shapiro-Wilk test nezamitaji nezavislost a
normalitu na 5 % hladin€ vyznamnosti (pfesné hodnoty jsou uvedeny v dodatku). Algoritmus

vygeneroval nasledujici grafy:

(2) |

O G :
‘ ‘ _________________ | |
| |

1992-1995 2000 - 2003

—

Jak je dobte patrné z obrazka, vztahy mezi indexy nejsou zdaleka tak tésné, jak by se
dalo ocekavat z pfislovi uvedené¢ho v uvodu ptispévku. V prvnim grafu (ktery reprezentuje
indexy v obdobi let 1992 — 1995) je vynechdno 9 hran a ve druhém dokonce 10 hran.
Zajimava je absence hrany mezi 2 a 3, coz znamena, ze DITA [ODJUA |DJIA. Také evropské
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indexy DAX FTSE100 jsou podminéné nezavislé pti pevnych hodnotach indexu CAC40.

Jedind vazba mezi Amerikou a Evropou je pies indexy DJIA a FTSE100. Dle mého
nazoru Ize divod k men$i provazanosti amerického a evropskych akciovych trhi hledat
predev§sim v mezinarodnich udalostech, které mohly vést k nestabilité financnich trhl. Jedna
se zejména o valku v Irdku, teroristické utoky na USA a povodné v Evropé.

Jinou otazkou je, zda je Cesky akciovy trh (reprezentovany indexem PX50) ovliviiovan
zahrani¢nimi akciovymi trhy (zahrani¢nimi akciovymi indexy). Odpovéd na tuto otazku dava
nasledujici graf (pouzili jsme mésicni logaritmické vynosy za obdobi 2000-2003 a PX50 je

reprezentovan vrcholem 7):

Z grafu je patrné, Ze PX50 je podminéné nezavisly se vSemi ostatnimi indexy pfi
pevnych hodnotach némeckého akciového indexu DAX. To lze zdivodnit velmi uzkou
provazanosti ¢eské a némecké ekonomiky.

6 Zavér

Analyza ukézala, Zze vztahy mezi akciovymi indexy nejsou zdaleka tak tésné, jak se
casto tvrdi. Globalizace akciovych trhi se oproti minulosti rovnéZz neprohloubila — spiSe
naopak. Tato situace miZze byt pfipséna na vrub mnozstvi neoCekavanych udalosti
v poslednich letech.

Cesky akciovy index PX50 je silné svazan pouze s némeckym akciovym trhem.

Dodatek — testy nezavislosti a normality

Test zaloZzeny na znaménkach
Shapiro-Wilk test
diferenci
Index (p-value)
(p-value)
1992-1995 2000-2003 1992-1995 2000-2003
DIJIA 0,80 0,80 0,23 0,49
DITA 0,80 0,80 0,28 0,22
DIJUA 0,46 0,46 0,09 0,41
DAX 0,80 0,46 0,48 0,20
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FTSE100 0,46 0,46 0,54 0,58

CAC40 0,46 0,80 0,24 0,13

PX50 XXX 0,80 XXX 0,72
Summary:

Graphical models are suitable tools for statistical analysis. They allow studying the
structures of the conditional independence in the sets of variables. They are commonly used
in the sphere of finance.

One of the main problems in graphical models is describing the distributions with
given marginals. In the contribution we restrict on Gaussian graphical models (which are
characterised by zeros in the inverse of their covariance matrix). Describing Gaussian
distributions with given marginals and solving the likelihood equations with covariance
selection models both lead to the same problem. For this problem we present a iterative
algorithms and apply it on logarithmic returns stock indices to describe the structure of their

conditional independence.
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Vliv vzdélani na vySi prijmi

Jana Kaléevova

Uvod

Tradi¢ni pfistup analyzy vlivu vzdélavani na vysi mezd je zalozen na tzv. Mincerové
vyrovnavani piijmt [3]. Teoreticka vychodiska jsou popsdna v nékolika c¢lancich, které
publikovali spolecné Pedro Silva Martins a Pedro Telhado Pereira, zvlasté [2] a [5]. Oba
autofi, Martins a Pereira, vychazi z Mincerova pfistupu vylepSené¢ho kvantilovou regresi
zaméfenou do oblasti vzdélavani a mezd pfevazné v zemich Evropské Unie. Zadna ze studii
oviem neobsahuje tidaje o Ceské Republice, a tak je cilem této prace analyzovat vliv vzd&lani
na vysi mezd v CR a v dal§i praci piipadné srovnani s ostatnimi zemémi EU.

Také Evropska Unie pro své potieby provadi mnoho vyzkumnych zamérti zamétenych
do oblasti trhu prace a vzdélavani. Znacna ¢ast jejich vysledki je publikovana v [4].

Vzdélavani je bezesporu dilezitym problémem nejen v zemich Evropské Unie ale i ve
vetsingé zemi svéta. Tento problém stoji za analyzu nejen pro samotny fakt, ze lidé ziskaji
n¢jaké vzdelani, ale hlavné proto, Ze léta stravena studiem na Skolach ¢i naslednymi
vzdélavacimi kursy pfinaSeji mnoho dalsich disledkii. Vzdé€lani jisté ovliviuje vysi vydélka,
mezd a jinych penéZznich ziski, ale také produktivitu, vyhlidky na dalSi zaméstnani a kariéru,
délku hledani zaméstnani 1 trvani tohoto zaméstnani a v disledku toho také délku doby
nezamestnanosti, jistotu ¢i nejistotu zaméstnani, profesni mobilitu a mnoho dalSich faktori.
Tyto vlivy ovS§em nemohou byt pfipisovany samotnému vzdélavani a odborné ptiprave, nebot’
jsou ovlivitlovany 1 dalS§imi faktory, kterymi jsou jednoznacn€ osobni charakteristiky
(vlastnosti) — napf. zrucnost, spolehlivost, inteligence a mnoho rUznych schopnosti
a dovednosti. Cilem empirického vyzkumu je, za pouziti ekonometrickych metod, odd¢lit tyto
pfimé a nepfimé vlivy vzdélavani a analyzovat vliv vzdélani na nékteré ekonomické
ukazatele, z nichz jednim je pravé vyse ptijmu.

Cilem tohoto piispevku je jen Cast vySe uvedené problematiky, konkrétné prvotni
analyza vzdélavani a dusledky, nésledné regresni analyza pfijmil ze zamé€stnani a porovnani
vysledkl s nékterymi zemémi EU. Analyza je zamétfena na celou pracujici populaci (véetné
kratkodobé pracujicich), nicméné piijmy jsou analyzovany také oddélené podle pohlavi

z divodu nasledné srovnatelnosti s vysledky publikovanymi v [2].
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Popis dat

Zamérem této prace je nejen regresni analyza piijmi ze zamé&stnani v Ceské republice,
ale hlavné porovnani vyvoje téchto piijmi a souvisejicich ukazateld od roku 1996 do roku
2002. Tyto dva roky byly vybrany proto, Ze béhem nich provedl Cesky statisticky ufad
(CSU) vybérové Setfeni nazvané Mikrocenzus 1996 a Mikrocenzus 2002 — pijmy
hospodaticich domacnosti. Navic z daty z let kolem roku 1995 byly provedeny analyzy ve
velké casti zemi Evropské Unie, a tak neni obtizné ziskané vysledky porovnavat. Prozatim
jsou vypocty provedeny pouze na datech z Mikrocenzu 1999, ale tidaje pro testovani dat
z Mikrocenzu 2002 jsou jiz pfipraveny a budou analyzovany pozdé;ji.

K regresni analyze je vhodné pouzit velky datovy soubor, kterym udaje v Mikrocenzu
1996 rozhodné jsou. Soubor obsahuje data pro témét 65 tisic osob Zijicich v Ceské republice
ve zkoumaném roce, nicméné pro testovani bylo pouZzito jen piiblizné 28 tisic udaji, nebot
pouze takovy pocet osob ve vybéru meél hlavni zaméstnani a mohl tedy ziskdvat mzdu
z hlavni ¢innosti. Osobami, které v analyzovaném vybéru nejsou zahrnuty jsou déti mladsi
15 let, které v Ceské republice pracovat nesmi a nemaji tedy pifjmy z hlavni &innosti, a pak
také osoby vydé€lecné necinné, napf. studenti, nezaméstnani (velka cast), lidé v invalidnim
dichodu a nepracujici osoby v diichodovém véku. Zde je tfeba upozornit na skute¢nost, ze
analyzy jsou délany na zakladé udaji o hodnotach piijmi z hlavniho zaméstnani a vedlejsi
zameéstnani neni brano v uvahu. V dusledku toho budou ziskané tdaje pravdépodobné o néco
niz§i nez oficialni idaje o mzdach publikované CSU. DuleZitymi proménnymi pro tuto praci
jsou napf. rok narozeni, vzdelani, pohlavi, hrubé a ¢isté piijmy, pocet mésict, kdy byla osoba

zamé&stnana, celkové piijmy za obdobi, kdy osoba pracovala apod.

Transformace dat a regresni model

Data dostupna z Mikrocenzu 1996 obsahuji mimo jiné nasledujici proménné: hrubé
piijmy z hlavniho zaméstnani, Cisté pfijmy z hlavniho zaméstnani, celkové Cisté piijmy (zde
jsou zahrnuty pifijmy z hlavni i vedlejsi pracovni ¢innosti) a proménnou, ktera ukazuje, kolik
mésict osoba vroce 1996 pracovala. Pomoci ¢istého a hrubého pfijmu za rok nemlzeme
analyzovat mzdy, ale po drobné transformaci, kterou bude vydé€leni pifijmi poctem
odpracovanych mésici v daném roce obdrzime cCisty a hruby mési¢ni pfijem, coz jsou
hodnoty, kterymi lze piijmy dobfe méfit a jsou porovnatelné pro vSechny osoby ve vybéru.
Vyse mésicnich pfijmt bude ovlivilovana mnoha faktory, jak bylo zminéno jiz v tivodu, ale

vétsina téchto faktora je tézko métitelnd a nepublikovana s daty Mikrocenzu. Vliv vzdélani na
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vysi piijmu je Casto vyjadfovan pomoci Mincerovy rovnice [3], [1], [7] €1 [6] v nasledujicim
tvaru:

y,=a+[S, +yExp,+0 Exp] +€ 4, +u,
Uvedeny vztah ma tvar linedrni rovnice s neznamymi parametry a, 8,y, 0 a €, které je mozno

odhadnout linearni regresi. Nutno ovSem podotknout, Ze proménnou na levé strané€ rovnice y;
nejsou piijmy ale logaritmus ptijmu. Patfi¢na data je tedy tifeba pfed pouzitim logaritmovat.
Ve vSech ptipadech index i oznacuje index pozorovani.

Proménné zahrnuté do regresniho modelu (pocet let stravenych studiem, zkuSenosti,
druhou mocninu zkuSenosti a schopnosti) vSak v datech Mikrocenzu nenajdeme. Neni ovSem
problém tyto proménné aproximovat. Proménna S; oznacujici pocet let stravenych studiem je
zcela ziejmé funkci dosazeného vzdéelani; zkuSenosti Exp; mohou byt velmi snadno nahrazeny
tzv. potencidlnimi zkuSenostmi (Mincerovy zkuSenosti, [3]) — funkce poctu let stravenych
studiem a véku; druhd mocnina zkuSenosti bude v modelu nahrazena druhou mocninou
potencialnich zkuSenosti. Problém ale nastavd u proménné A4;, kterd oznacuje individudlni

schopnosti dané osoby. Tyto schopnosti se velmi t¢Zko méii a tento Clen je Casto z regresniho

vyjadfeni vypustén. Jeho hodnota je pak zahrnuta v chybé, vyjadiené u;.

Vék
Pro tuto praci potiebujeme pro kazdé
pozorovani hodnotu proménné vek (age),

kterd popisuje, kolik let bylo dané osobé

Pomér

vroce 1996, kdy byl provadén Mikrocenzus.

.05

Soubor obsahuje proménnou rok narozeni a

pomoci ni mizeme dle nasledujiciho vztahu 0 : : : : : :

" » » Vék ésroce 1996 » o ™
snadno urcit veék: age = 1996 — rok narozeni. Graf 1: Histogram pro vekové skupiny
Studijni roky

Léta stravend studiem jsou prvni vysvétlujici proménnou v regresnim modelu. Pro
kazdé pozorovani znadme z dat troven dosazen¢ho vzdélani. Z této informace s jednim
drobnym problémem muizeme spocitat, kolik let dand osoba ve Skole stravila. Zminovany
problém nastdva v dob¢ stravené na zakladni Skole. Bylo totiz obdobi, kdy Zaci absolvovali
$kolu v Ceské republice za osm let, a pak obdobi (které trva doposud) s devitiletou zakladni
Skolou. Vzhledem k tomu, Ze nemame udaje o tom, kdy dané osoby studovaly, je nemozné

pocet studijnich let spocitat presné. Diky faktu, Ze devitiletd Skolni dochazka se tyka lidi,

54



kterym bylo v roce 1996 méné nez 19 let, coz je ve vybéru pomérné mensi ¢ast, nastavila
jsem osmileté vzdélani na zékladni Skole. Podobnym zplisobem, ale bez dalSich komplikaci
muzeme stanovit i pocet let potiebny pro studium ostatnich Skol a urcit celkovy soucet let
potifebnych k dosazeni jednotlivych trovni vzdélani. Tim ziskdme velmi dobry odhad poctu
let stravenych studiem. Primérna doba stravena ve $kole v Ceské republice dle dat
z Mikrocensu 1996 ¢ini 11,6 roku. Muzi stravili na Skole v priméru 11,7 roku, ¢emuz
odpovida ukonéené stiedoskolské vzdélani s maturitou. Zeny ve kole stravily primérmé 11,4
roku a dosahly tak v priméru stfedosSkolského vzdélani bez maturity. Miizeme si povSimnout,

ze primérné dosazené vzdélani je u muzi nepatrné vyssi nez u zen.

Potencialni zkuSenosti

Realné¢ zkuSenosti mohou byt, napt. dle [2] a [3], aproximovany zkuSenostmi
potencialnimi. Ty jsou v podstaté ¢asem, ktery dand osoba stravila v zaméstnani. Vzhledem
k tomu, Ze pro jednotlivé osoby neméme udaje o jejich nezaméstnanosti do roku 1996,
budeme piredpokladat, ze kazdd osoba zacala s praci (hlavni pracovni ¢innost) hned po
ukonéeni studia. Vtomto piipadé budou potencidlni zkuSenosti zaméstnancti v Ceské
republice dany vékem, snizenym o Cas straveny na Skole S; a dalSich 6 let, které jsou dany
ptedskolnim vékem. Vyraz pro vypocet potencidlnich zkuSenosti pak vypada néasledovné:

exp =age—S; —6

a je bézn¢ uzivan pii analyzach po celém svété. Tento vztah pouzivali mimo jiné i Martins
a Pereira ve svych pracich, a tak budou ziskané vysledky srovnatelné. Hodnota primérnych

potencialnich zkusenosti pro CR je 21,5 roku (21,3 roku pro muze a 21,8 roku pro Zeny).

Vysledky regresi
Uvazujeme-li linedrni regresni model, ktery zahrnuje vySe uvedené proménné (bez
schopnosti) ziskdme nasledujici vysledky:

In_netwage =2.9871+0.0866 S, +0.0292 Exp, —0.00061 Exp’ +u,

In_ grosswage =3.1328 +0.0942 S, +0.0284 Exp, —0.00058 Exp’ +u,

kde netwage oznacuje ¢istou mzdu a grosswage oznacuje mzdu hrubou. Hodnoty koeficientl
pro ob¢ tyto proménné jsou podobné a vétsi rozdil je hlavné u konstanty. To vychazi

z definice hrubé a ¢isté mzdy (rozdil je dan vysi dani).

55



Ze vSech regresi vidime, ze data se chovaji raciondlné. Mzdy jsou statisticky
vyznamn¢ zéavislé na studijnich letech (kladné), potencidlnich zkuSenostech (kladn¢) a druhé

mocnin¢ téchto zkusenosti (zaporn€). V piipadech regresi podle pohlavi:

In_ grosswage =3.303 +.0878 S, +.0369 Exp, —.00078 Exp; +u, pro muZe

In_ grosswage =3.000+.0914 S, +.0258 Exp, —.00051 Exp] +u, pro Zeny

Analyza véku
Nyni se pokusme analyzovat zavislost vySe mzdy na véku. V Grafech 2 a 3 je
zobrazena pravé tato zavislost. Kazda vékova skupina je tvofena lidmi se stejnym vékem

a prumérny piijem je v grafech udavéan v ¢eskych 11000

10000 —

korunach.

9000 —

Nebudeme-li uvazovat pohlavi osoby,

8000
mizeme z Grafu 2 vidét, Ze patnactileti maji 7000 -]

6000 —|

Pramérny mésiéni pfijem

primérnou mzdu kolem 4000,- K¢. VySe mzdy

5000 —

pak rapidné roste bchem nasledujicich 15 let. 4000 = | | |

T T T T
15 25 35 45 56 65 75
Vék v roce 1996

Kolem 30 let dosahuje prﬁmémé mzda V}'/ée Graf 2: Pramérny mésiéni pfijem v zavislosti na véku

zhruba 10000,- K¢ a ta je az do 60 let relativné stabilni. Pro osoby star§i 60 let pak vyse
primérné mzdy klesa. VSechny tyto vyvoje jsou pochopitelné. Mezi 30 a 60 lety ma ¢lovek
relativné stabilni zaméstnani a tak bohaté zkuSenosti, Ze vySe mzdy nemé davod k drastické
zméné. Lidé po Sedesatce jsou naopak jiz vétSinou v diichodu a jejich hlavni zaméstnani je
pouze jakousi formou piivydélku a tak je pochopitelné, ze vyse takové mzdy je ve srovnani
s predchozimi lety niZsi.

Trochu jina situace je v ptipadech diferencovanych podle pohlavi. V Grafu 3 jsou

zobrazeny prumérné piijmy pro Zeny (spojnice s krouzky) a pro muze (spojnice se ¢tverecky).

Zaméfme se nejprve na piijmy muzi. Zadatek = ™
13000
grafu je podobny svyse uvedenym, ale
10000 |
primérna mzda dosahuje svého maxima kolem

7000 —|

30 let a pak pomalu klesa. Vyrazné skoky na

Pramérny mésiéni prijem

4000 - ¢
o

konci grafu jsou dany malym mnozstvim

pozorovani v jednotlivych skupinéach. 10001

T T T T
15 25 35 45 55 65 75
Veék v roce 1996

Druha Spojnice (pI'O 261’1}’) ukazuje, 7e Graf 3: Pramérny mési¢ni prijem podle pohlavi
zeny zvySuji svou mzdu v dobé 15-25 let relativné rychle. Po této dob& nartistaji jejich mzdy

uz jen zvolna, ale za to az do véku 55 let. Pak dochazi k drastickému padu vyse mezd.
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Z Grafu 3 mazeme tedy vidéet, Ze historie mezd je riznd pro muze i Zeny. Pro muze
mzdy rychle rostou a pak pomalu klesaji, zatimco pro Zeny mzdy nejprve rychle rostou, pak
rostou pomalu a prakticky klesaji az v dichodovém veku. Dulezité je, Ze pro Zeny je dosazena
maximalni Groven vyrazné niz8i neZ pro muze. Porovname-li pfijmy muzi a zen v Grafu 3,
mizeme vidét, ze v roce 1996 v Ceské republice byla maximalni hodnota primémé mzdy Zen
pod hranici 10000,- K¢. Tato hodnota ovSem odpovidd primérné mzdé dvaadvacetiletého

muze.
Zavér

Vysledky ziskané z regresnich analyz a z grafi nam poskytuji stejné zavéry. Muzeme
vidét, ze konstanta pro Zeny je nizs§i nez pro muze. Snadno tedy miZzeme uvazovat o ¢emsi
jako je platova diskriminace Zzen v Ceské republice v roce 1996. Pro Zeny jsou mzdy rostouci
v pribé¢hu Casu (az do 60 let) a pro muze rostou do 30 let. Také miizeme zavérem konstatovat,
ze vyse piijmu je zavisla na vzdélani (poctu studijnich let) a v€ku (zkusenostech). Mzda jako
funkce véku je konkavni funkei, coz mizeme vidét i z prezentovanych grafii.

Ukézali jsme, Ze vzdélani ovliviiuje vysi mezd. Tomu nasvédcuje i skutecnost, ze Zeny
mély vroce 1996 v CR v praméru niz§i vzdélani neZz muzi a mély také niz§i pramémy
mésicni piijem.

Martins a Pereira v [2] srovnéwaji [ Poget let stravenych ve Skole [ Potencialni zkusenosti
zem& mimo jiné pravé podle primérného °
poctu let stravenych ve Skole a podle * ]
20

potencialnich zkuSenosti (soubory, na kterych

15

byly hodnoty pocitany, obsahovaly udaje

Primérna hodnota

10

pouze o muzich pracujicich na plny uvazek —
5

min. 35 hodin tydné, jejichz vek je 15-65 let).

1 L4 s A 0 AT CH CZ DE DK ES FI FR GB GR IE IT NL NO PT SE
Graf 4 ukazuje srovnadni hodnot Ceskeé Graf 4: Srovnant evropskych zemi

republiky (za stejnych podminek: 1éta stravena ve Skole — 11,5 roku a potencialni zkusSenosti —
21,9 roku) s ostatnimi analyzovanymi zemémi. Ceské republika v evropské konkurenci nijak
nezaostava. Obcané vétsiny zemi travi ve Skole primérné vice nez 10 let, nejvyssi primér ma
Svycarsko (13,2), nejniz§i Portugalsko (6,5) a Spanélsko (8,8). Ceska republika v uvedeném
seznamu zaujima devaté misto hned za Svédskem. Pramémé potencialni zkugenosti (uréené
ve vSech zemich v souladu s Mincerovymi zkuSenostmi) jsou obecné mezi 19 a 22 lety.
Ocekavany byly vysoké potencialni zkusenosti u Spanélska (26,0) a hlavné Portugalska (24,5)

vzhledem k nizké hodnoté¢ primérného poctu let stravenych ve skole.
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V dalsi praci bude treba provést planované porovnani prezentovanych ukazatelli
s rokem 2002, kdy probéhl dalsi Mikrocenzus. Déle bych se rdda soustfedila na zahrnuti
ptijmi z vedlej§iho zaméstnani do analyz a srovnani ziskanych wdaji s hodnotami z CSU.
Vhodny by byl také vyzkum dle skupin podle vzdélani a detailni srovnani vysledkt se
zemeémi Evropské Unie. Navic jednoznacné nelze opominout analyzu predpokladi linearnich

modelt, jako je naptiklad problém heteroskedasticity.

Recenzi provedla Doc. RNDr. Vaclava Pankova, CSc.
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Summary

This paper is focused on education and its impact on the wages in the Czech Republic
in 1996. We showed that the level of education and average experiences (which correspond to
Mincer experiences) positively influence wages. The values of these two factors, education
and experiences, are in the Czech Republic comparable to other European countries. In the
wage regression we analyzed dependency of wages on schooling (a function of education),
experiences (a function of age and education) and experiences squared. In the case separated
by gender we can conclude the wages for males are higher than for females supposing the

same education level and experiences.
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Modely zasob a jejich pouzitelnost v dodavatelskych retézcich

Martina Kuncova

1. Charakteristika dodavatelskych retézci

Dodavatelské fetézce a jejich fizeni patii v souc¢asné dobé¢ k oblastem, o néZ je velky z4jem
mezi odborniky. Po mnoho let stacilo vyrobcim vyuZzivat systémy pro planovani spotieby
materidlu (Material Requirements Planning — MRP) ¢1 podnikové fidici systémy (Enterprise
Resource Planning — ERP), které jim poméhaly odpovédét na zdkladni otdzky typu co
vyrabét, jak nejlépe vyrabét, jaky materidl, kolik a kdy je potieba, ¢i jaké zdroje a kapacity
jsou nezbytné a kdy. Nyni je vSak nutné znat mnohem vice informaci, nebot' pozadavky

zékazniki stale stoupaji.

Terminem dodavatelsky Fetézec (v originalu Supply Chain) byl oznacen fetézec (¢i lépe
feceno sit) firem, které se podileji na dodavce vyrobki a sluzeb, a to od ziskévani surovin az
po uspokojeni kone¢ného zdkaznika. Jednd se tedy o cely systém slozeny z vyrobci ¢i
zpracovatelli, distributori, prodejcii (velkoobchodniki 1 maloobchodnikil) a zdkaznika, ktery
zahrnuje ¢innosti jako je napf. navrh vyrobku, obstardni a fizeni materidlu a zasob, vlastni
vyrobu, marketing, logistiku, vyfizovani objednavek, zékaznicky servis, atd. VSechny
subjekty v dodavatelském fetézci jsou propojené piredevSim tokem zbozi ¢i materidlu,
informaci a kapitalu, a to jak ve sméru k zakazniklim ¢i odbératelim (downstream), tak ve

sméru k dodavatelim (upstream) (viz Obrazek 1).

Materialovy tok (material. vyrobky. vracené zbozi.

] FINANCNT - Tow (PT ATRV e e
DODAVATELE _[:i1e 1| ODRERATELE [

TObrézek 1: Zakladni toky v dodavatelskych fetézcich T

Informacni tok (pontavka, obiednavka, pozadavky,

Dodavatelem tedy muize byt jak subjekt, ktery ziskdva prvotni suroviny, tak vyrobce
polotovart ¢i hotovych vyrobku, firma, ktera slouzi jako distributor surovin, materiala,
vyrobktli, dale také zprostiedkovatel sluzeb souvisejicich s vyrobky ¢i surovinami, a
v neposledni fadé velkoobchodni ¢i maloobchodni prodejce, ktery distribuuje zbozi
kone¢nym spottebitellim. Zakaznikem pak I1ze rozumét jakykoliv z uvedenych subjekti snad
kromé& prvotniho zpracovatele surovin (ovSem 1 ten vétSinou byva zavisly na dalSich

dodavatelich — napf. strojli a zafizeni). Z tohoto pohledu je tedy ziejmé, ze specifikovat jeden
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konkrétni fetézec je komplikované, nebot’ ve skutecnosti jde o velmi spletitou a rozvétvenou

b

sit’.

Ridit sit’ dodavatelti a odbérateli je velmi sloZité a mnohdy téméf nemozné. Sitova
struktura byva proto mirné¢ opomijena a fizeni se tyka pouze Casti této struktury, a to urCitym
stylem vymezenych fetézci. Pfistup, ktery je znamy pod zkratkou SCM — Supply Chain
Management — zahrnuje mnoho postupii, metod a technik, které lze vyuzit pro fizeni a
optimalizaci procestt v daném dodavatelském fetézci. SCM dava ur€itou odpovéd’ na otazku,
jak skloubit dva zakladni, pfitom vSak protichidné, pozadavky na podnikani: soustavné

snizovani nakladii a stoupajici ndroky na dosazeni spokojenosti zakazniki.

2. Zasoby

2.1 Zakladni charakteristika

Zasobami chapeme tu ¢ast uzitnych hodnot, které byly vyrobeny a jesté nebyly spotiebovany.
Nejednd se pouze o hotové vyrobky, ale jde také o zasoby surovin, zédkladnich a pomocnych
materidlii, paliva, polotovarti, nafadi, ndhradnich dild, obald a rozpracované vyroby. Zasoby
fesi pfedevSim Casovy, mistni, kapacitni ¢i sortimentni nesoulad mezi vyrobou a spotfebou a
kryji pfedvidané i nepfedvidané vykyvy a poruchy. Negativni vliv spo¢iva v tom, Ze vazi
kapital, spotiebovavaji dalsi praci a prostiedky a nesou ssebou i riziko znehodnocenti,
nepouzitelnosti ¢i neprodejnosti.

objemu penéz, ktery je v nich vazan, ale tfeba také v souvislosti s kapacitou a poctem skladi a
pracovnikil v nich. Na druhé¢ stran¢ je ovSem vhodné mit k dispozici co mozna nejvice zbozi
pro dostateCnou pohotovost dodavek, neboli pro co nejvétsi troven sluzeb a uspokojeni
zékazniki. Jelikoz se jedna o protichidné pozadavky, musi vedeni podniku ¢i zodpovédni
manazeii volit vhodny kompromis. Investovani do zasob pfedstavuje mnohdy jednu
z nejvétsich finanénich polozek naSich podnikli, proto by mu méla byt vénovana nalezita

pozornost

2.2 Klasické modely zasob

Zakladni modely zasob (¢i modely fizeni zasob) se déli dle charakteru poptavky na modely
deterministické, kde je poptavka béhem casového obdobi pevné dana, a na modely

stochastické, kde je poptavka neurcitd. Ve vSech modelech je snahou urcit velikost
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objednavky a ¢asovy interval mezi vystavenim objednavek, a to tak, aby byly minimalizovany

naklady spojené se zisobovdnim a skladovanim. Mezi tyto naklady patii predevSim

skladovaci naklady c; (n¢kdy i v€etné zahrnuti alternativni moznosti vyuziti penéz, které jsou
vazany v zasobach), potfizovaci (fixni) ndklady c, spojené s kazdou jednotlivou objednavkou
a pfipadné naklady z nedostatku zasob cs.

Jelikoz je teorie zasob dosti znamé (zejména mezi odborniky), uvedu pouze zakladni
vzorce, ze kterych vychdzim v pozd€jSich vypoctech. Pro urceni optimalni velikosti
objednavky se nejCastéji pouziva pfistup minimalizace celkovych nédkladi spojenych

s objednavkou a skladovanim zbozi, jehoz vysledkem je vzorec znadmy pod zkratkou EOQ

q = 12Qc,
Cl

kde: ¢* = optimalni velikost objednavky pfi minimalizaci néklad (EOQ)

(Economic Order Quantity):

0 = konstantni poptavka za ¢asovou jednotku
c1 = skladovaci néklady

¢, = potfizovaci naklady

Interval, ktery ma uplynout mezi vystavenim dvou objednavek t* 1ze pak vypocitat takto:
¢ = [2¢,
Qc,

Pro stochastické modely, kde se pfipousteji urité vykyvy v poptavce a to takové, aby bylo

mozné aproximovat poptdvané mnozstvi normalnim rozdélenim s danym primérem (Mg ) a
smérodatnou odchylkou (0gq), lze také vyuzit vySe uvedené vzorce. Pouze je nutné nahradit
pevné stanovenou vysi poptavky jejim pramerem. Jelikoz vSak aktualni poptdvka neni znama,
je nutné pocitat s ur€itou pojistnou zasobou (w), kterou je nutno drzet k prekonani vykyvi
v poptavce. Jeji velikost je dana také poZzadovanou trovni obsluhy a = pravdépodobnost, ze
nedojde k nedostatku zasoby. Dle funkce normovaného normélniho rozdé€leni Ize v zévislosti
na dané urovni obsluhy urcit konstantu z, a v pfipad¢, ze zname dodaci lhitu L (o které
pfedpokladdme, ze je konstantni), mizeme vypocitat velikost pojistné zdsoby w a bod

znovuobjednavky s (bod znovuobjednavky signalizuje minimalni mnozstvi zboZzi na skladé ¢i
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v zasobach, pfi kterém je jiz nutné vystavit objedndvku). Popsané vzorce jsou nasledujici :

w:z*UQ*\/f s=L*u, +w

3. Zasoby a dodavatelské rFetézce

V dodavatelskych fetézcich je samoziejmé mozné pouzit pro urceni optimalni zasoby
vyse uvedené vzorce, a to zejména na konci fetézce, tedy na urovni konecnych prodejca. Ti
znaji udaje o poptavce a mohou ji pfizplisobit své objednavky. Dodavatel vSak tidaje znat
nemusi a v jeho zorném poli se tak objevuji pouze poptavky od prodejct (tedy jejich
objednavky). Ty ale nelze oznacit ani za konstantni ani za normaln¢ rozd€lené. VéEtSinou se
jedna o objednavky, které piichazeji jednou za nckolik tydni a jejichz vySe je rovna
nékolikatydenni poptavce. Pro dodavatele to znamena jediné — drzet vétsi pojistnou zésobu. S
tim jsou samoziejmé& spojené vEtsi skladovaci néklady, které vSak ve svém duasledku mohou

byt nizsi, nez naklady vynakladané maloobchodniky ¢i prodejci.

3.1 MNustracni priklad — moZnosti chovani dodavatele v zavislosti na informacich o

kone¢né poptavce a objednavkach odbérateli

Predpokladejme pouze kratky dodavatelsky ftetézec sestdvajici z dvou prodejct

stejného typu zbozi a jejich jediného dodavatele.

Prodejce €.1 ocekava tydné pramernou poptavku ve vysi 5 kusti, roéné tedy jde o 260
kust s odchylkou 52 kusu. Jeho ndklady na objednavku ¢ini 120 korun a ro¢ni ndklady na
skladovani 1 kusu zboZi jsou zhruba 26 korun. Ze vzorcii vypocteme, Ze optimalni vyse
objednavky je 49 kusi a pii ocekdvané 99% urovni uspokojeni zakaznikli a 1 tydenni dodaci

lhite je pojistna zasoba, neboli mnozstvi zbozi, které musi mit na sklad€ 17 kust.

Prodejce €.2 celi ponékud vyssi poptavce, jejiz primérna rocni velikost je 416kusi

s odchylkou 52 kusii. Néklady pfedpokladejme stejné jako u prodejce ¢.1. V tomto piipadé je

optimalni velikost objednavky 62 kust, pojistnd zasoba zlstava stejnd, a to na 17 kusech,
pouze by mélo dochézet k CastéjSim objednavkam.

Na zéaklad¢ téchto udaja 1ze vytvofit jakysi hruby simulacni model v prostiedi MS Excel.

Pro oba prodejce generujeme poptavku na zakladé udanych primérii a odchylek pomoci
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funkci generovani hodnot normélniho rozd&leni'. Pfi piedpokladu, Ze 1.tyden vroce je na
skladé¢ minimalni (pojistnd) zasoba, urCujeme, kdy dany subjekt objednava (vySe objednavky

vychazi z ptedchozich vypoctil). Jednu ze simulaci ukazuje nasledujici zkracena tabulka:

Tabulka 1 — Vyvoj poptavky, objednévek, zasob a nakladl u dvou prodejcii

1.prodejce 2.prodejce
Fixni | Variab. Fixni Variab.
tyden |Uo|zasoba|q*| naklady | naklady |uo|zasoba | q*| naklady | naklady
1 |5 17 149 120 0 9 17 |62 120 0
2 |6 60 |0 0 215 |7 72 0 0 27.5
3 |[5] 55 |0 0 19 8 64 0 0 23.5
4 12| 53 |0 0 18 8 56 0 0 19.5
5 |5] 48 |0 0 155 |8 48 0 0 15.5
6 [3] 45 |0 0 14 7 41 0 0 12
7 |5] 40 |0 0 115 |8 33 0 0 8
8 |5] 3 |0 0 9 8 25 0 0 4
9 |[5] 30 |0 0 6.5 9 16 |62 120 0
10 |5 25 |0 0 4 8 70 0 0 26.5
11 |5] 20 49| 120 1.5 7 63 0 0 23
49 13| 5 |0 0 195 |9 28 0 0 5.5
50 |4 52 |0 0 175 |7 21 |62 120 2
51 |3] 49 |0 0 16 8 75 0 0 29
52 [4] 45 |0 0 14 6 69 0 0 26
celkem 600 666.5 840 720.5
+ naklady na w 442 442
Celkové naklady 1708.5 | 2002.5|

Jelikoz pouziva uvedeny simula¢ni model na generovani poptavky nadhodna cisla a
protoze zname poptdvané mnoZzstvi ,,pouze” za 52 tydnd, neplati zde vzdy tvrzeni, Ze
primérna vyse rocni poptavky je 260 resp. 416 kust. Na zaklad¢ toho nejsou ani néklady
vypoctené z téchto dat shodné s ndklady vypoctené z modelu, nicméné pohybuji se v okoli
modelového priméru (v tabulce jsou tedy uvedeny skutecné naklady, které by v daném
ptipad¢ vznikly, ne matematicky vypoctené celkové primérné ndklady, které jsou u prodejce
¢.1 1715 korun a u prodejce ¢.2 2053 korun). Naklady na povinné drzeni pojistné zasoby jsou
piipocteny az na konci celého roku.

Situace dodavatele jiz neni tak jednoduchéd. Predpokladejme, ze znd velikosti
objednavek svych dvou odbératelii a vi, Ze jsou tyto objednavky vzdy fixni. Zkusme tedy
naformulovat 3 mozné strategie:

Strategie A:

! funkce vypada napt. takto =CELA.CASTINORMINV(NAHCISLO();5;1))
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Pokud se oba prodejci sejdou ve své objednavce ve stejném tydnu, musi mit dodavatel
k dispozici mnozstvi rovné souctu jejich objedndvek — tedy 111 kust. Definujme jeho
optimalni vysi objednavky a bod znovuobjednavky :

go=9q*1+q*,=49+62=111
sp=qp=111

Jde o strategii oznacovanou jako (Q.s), tedy dodavatel objednava vzdy stejné mnozstvi
tehdy, pokud vyse zasoby klesne pod uroveii s.

Strategie B:

Dodavatel vi, Ze maximalni objedndvka obou odbératelli mize byt nejvysSe souctem
jejich objednavek, tj. vnasem piipadé 111 kusi. Nemd tedy pro né¢j smysl drzet vétsi
mnozstvi zbozi na skladé. Objednava tedy dle strategie (s,S), kdy vySe objednavky je dana
vzorcem:

go=S-1
S =q* +q%

kde I je aktudlni vySe zasob na sklad¢ a S je maximalni velikost zasoby

s=S

Znamena to tedy, ze objednavka je vystavena vzdy, kdyz zasoba klesne pod troven s a
jeji velikost je takova, aby po doplnéni byla maximalni zdsoba rovna S.

Strategie C:

Dodavatel predpoklada, ze k soubéhu obou objednavek od odbérateli nebude téméf
dochazet, a tedy ze s urCitou vychozi zasobou postaci, kdyz bude objednavat pouze na urovni
vyssi poptavky od odbératele, tedy také dle strategie (Q;s), ale tentokrat:

o = max(q*1, q*2)

S=(qp

Vysledky pouziti uvedenych strategii jsouv néasledujici tabulce. Je zifejmé, ze v ptipadé
A drzi dodavatel pfiiliS vysokou zésobu a jeho ndklady pak ptevysSuji soucet naklada
poklesem nakladi — v ptipadé B na uroven obou odbératelti a v piipadé¢ C dokonce pod tuto
uroven. Z hlediska dodavatele samotného dochazi pii zavedeni strategie B ke snizeni ndklada

zhruba o 10%, u strategie C o 15% (vzhledem ke strategii A).
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Tabulka 2 — Srovnani jednotlivych strategii objednavek dodavatele

Strategie A Strategie B Strategie C

s pasonalo 88 | E00L Vot cssonal 0| T Nt assona ot | Pt | vrae,
1149]62] 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5
2|0]0 0 111 120 0 0 111 120 0 0 62 120 0
3|(0/0] 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
410]0] 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
500 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
6|00 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
7100 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
8|00 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
91062 111 0 0 55.5 111 0 0 55.5 62 0 0 31
1000 ] 49 111 120 24.5 49 62 120 24.5 0 62 120 0
11149/ 0 | 160 0 0 80 111 0 55.5 62 0 31
48/ 0| 0| 160 0 0 80 111 0 0 55.5 114 0 0 57
49/ 0|0 160 0 0 80 111 0 0 55.5 114 0 0 57
50| 0 |62]| 160 0 0 80 111 0 0 55.5 114 0 0 57
51/0]| 0] 98 111 120 49 49 62 120 24.5 52 62 120 26
52|/ 0| 0] 209 0 0 104.5 111 0 0 55.5 114 0 0 57

Naklady 840 |3477.5 1320 | 2522 1320 | 1888.5
Celkové roéni naklady 4317.5 3842 3208.5

4. Shrnuti

V dodavatelskych fetézcich dochazi k propojovani jednotlivych firem a k zavislosti jejich
chovani na chovani ostatnich subjektti. Sdileni informaci o poptavce, objednavce a zdsobach
je nezbytnou soucasti spravného chodu celého fetézce. V situaci, kdy konecni prodejci
odvijeji své objednavky od predpokladaného vyvoje poptavky a kalkuluji jejich vysi na
zakladé EOQ modelt, ma dodavatel vice moznosti, jak se zachovat. Jelikoz pfichazeji
objednavky v ménicich se intervalech, ale ve stejné velikosti, miize vyuzit téchto znalosti a
nastavit své objednavky a vySi drzenych zasob tak, ze jeho naklady jsou na urovni
souhrnnych nakladii odbératell, resp. jsou i1 nizsi. Stale vSak plati, ze dodavatel drzi vétsi
zasobu, nez jeho odbératelé. Vyhnout se tomuto Ize snad jen vyuzitim tzv. systému vendor-
managed inventory, kdy sdm dodavatel fidi velikost zasob na skladé odbératele a urcuje

Cetnost a velikost objednavky.

Summary:
Supply chain management is the latest concept in the attempt to optimize the entire process of
manufacturing the product, right down to the point of its consumption, and all the stages in-

between. Inventory is an important supply chain driver because changing inventory policies
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can dramatically alter the supply chain’s efficiency and responsiveness. Strategy of fixed
ordering following the EOQ formula is possible to use at the retailer’s level, but the supplier
has to choose another one. Here 3 possible strategies are shown and it is clear that according
to them, supplier can lower its inventory cost, but still it must have more inventory than the
retailers. A strategy of vendor managed inventory is one of the possibilities to avoid the
ineffective situation. It means that a supplier is responsible for all decisions regarding product

inventories at the retailer, so the control of the replenishment decision moves to the supplier.
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Analyza stacionarity vybranych ekonomickych indikatorov Slovenska

v absolutnych hodnotach a po logaritmickej transformacii
Martin Lukacik

Zakladnym predpokladom pri tvorbe vSeobecnych jednorovnicovych linearnych
modelov (analogicky aj ostatnych zlozitejSich foriem) st Gauss — Markovove predpoklady
o vektore nadhodnych portich. Na zdklade platnosti tychto predpokladov je v klasickej
ekonometrii postavena relevantnost’ pouzitia konstruovanych Statistik pre overovanie hypotéz,

vhodnosti pouzitych premennych a tvaru modelu.

Postupnym vyvojom vstipili do popredia zlozitejSie nelinearne a najma dynamické
formulacie modelov, ktoré¢ priniesli nové problémy a s nimi aj poziadavky na udaje, s ktorymi
sa pracuje. Hlavnou poziadavkou pri skimani ¢asovych radov napozorovanych hodndt sa
stala ich stacionarita (stabilita). Pre pripad nestacionarity nasleduje skumanie kointegracie

nestaciondrnych premennych a umoziiuje tvorbu chybu korigujicich modelov.

Stacionarita autoregresnych modelov

Autoregresny model radu p (AR(p)) so strednou hodnotou y, rovnou ¢ ma tvar
o=@ (o —H)+ e (v, — 1) te,
pri¢om nahodna zlozka ¢, spifia zname Gauss — Markovove predpoklady. Pomocou operétora
oneskorenia B"y, = y,_ sa da autoregresny model zapisat’ v tvare
®(B)(y, —H) =¢,, kde ®(B)=1-@B -@B* -... -@B".
Potom nutnou a postacujucou podmienkou stacionarity modelu AR(p) podla [4] je

podmienka, aby vSetky korene polynomu @ (B)= ﬁ (1 -G jB) =0 lezali mimo kruhu

J=1

s jednotkovym polomerom, teda ich absolitna hodnota musi byt’ vacsia ako 1.

Z tejto podmienky pre najjednoduchsi autoregresny model radu 1 vyplyva nasledovny

vzt'ah CD(B) =1-@B =0, pre ktoré¢ho koren

B| = |1/(g| >1. Teda musi platit’ vztah |(g| <lI.

Podobné podmienky sa daju odvodit’ aj pre zlozitejSie modely s rozlozenym oneskorenim.
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Integrované ¢asové rady a test jednotkového korena

Casovy rad oznacujeme ako integrovany radu k, ak nesplita podmienky stability, ale
pomocou k —ndsobného diferencovania je ho mozné previest’ na stacionarny rad.

(Poznamka: Integrovany rad radu & sa oznacuje /(k) a diferencia znakom A.)

Testovanie raddu integracie premennej y, autoregresného modelu je testovanim
hypotéz o parametri @, ¢i sa rovna alebo je mensi ako 1. Preto sa test integracie nazyva

testom jednotkového korenia. Pripad @ > 1je explozivny rast y; a neskima sa.

Dickey a Fuller [1] navrhli upravit’ autoregresny model do tvaru (ADF test)
Ayt = ao +a1t + ((pl _l)yt—l +Z :Bi g/t—i +£t’

v ktorom sa testuje hypotéza Hy: y:((q —1) =0 oproti hypotéze H;: y<0. Testujica

Statistika sa vypocita ako podiel odhadnutej hodnoty parametra y a jeho Standardnej odchylky
aporovnava sa s tabulkovymi hodnotami Dickey — Fullerovho rozdelenia tabelovanymi
pomocou simula¢nych technik. Zamietnutie hypotézy Hy znamena stacionaritu radu. Prijatie
hypotézy Hy znamena, ze rovnica obsahuje jednotkovy koren a teda rad je integrovany. Rad
integracie sa ur¢i ako poradie predposlednej iterdcie testovacieho postupu, v ktorom po

kazdom prijati Hy opakovane zvySujeme diferenciu vSetkych premennych odvodenych z y;,.

Postup testovacej procedury jednotkového korena

Testovacia procedura podla [2] za¢ina najvSeobecnejSim modelom, ktory obsahuje aj

deterministicky trend a stochasticky posun, teda modelom v tvare
Ay, =a, +ait+yy,, +ZBiAyt—i tE,.

Prijatie hypotézy o nulovom parametri y neznamena automaticky pritomnost’
jednotkového korena, ale musi nasledovat’ test pritomnosti trendu anasledne posunu.
Vynechanim ¢lena s trendom (predpoklad o nulovom parametri o;) anasledne posunu
(predpoklad o nulovom ay) sa opakuje test onulovom parametri y. Podla jednotlivych

vysledkov sa urc¢i tvar modelu a pripadnd pritomnost” jednotkového korena.

Cleny s parametrami f3; reprezentuju pripadnii autokorelaciu nahodnych zloZiek ..
Pri splneni podmienok o korefioch polynému oneskorenia kizavych priemerov nahodnych

zloziek (ak leZia mimo kruhu s jednotkovym polomerom) sa totiz kizavé priemery daju
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invertovat’ na autoregresni schému. Jej stupen sa stanovi pomocou DW S$tatistiky a nebyva
vysoky.
Alternativne pristupy k testovaniu jednotkového korena

Alternativnym pristupom k testovaniu stacionarity navrhnutého Dickey — Fullerom je
Phillips — Perronov test, ktory sa na rozdiel od zameriavania pozornosti na dodatocné ¢leny
v najvSeobecnejSom tvare Dickey — Fullerovho modelu zaoberd korekciou testovacej
t-Statistiky (viac pozri [3]).

Za alternativu moézeme tiez povazovat’ procediru opisanu v praci [5], kde sa vyuziva
spoOsob, pri ktorom sa ¢asovy rad rozdeli na dve zloZky stacionarnu a nestacionarnu a testuje
sa, ¢i rozptyl nestacionarneho komponentu je nulovy.

Pouzity ekonometricky softvér EViews 4.1 ponuka testovanie pomocou vsetkych

tychto spdsobov.

Testovanie stacionarity vybranych ukazovatelov slovenskej ekonomiky

Pre testovanie stacionarity bolo vybranych 22 zékladnych ukazovatel'ov [7], ktoré sa
vyuzivaju pri tvorbe makroekonomickych modelov. Odvodenych z nich bolo 22 radov
zlogaritmovanych ukazovatel'ov, pretoze logaritmicky tvar sa uvazuje pri tvorbe modelov EC.
Vysledky analyzy stacionarity st zobrazené v nasledovnej tabulke. Casové rady mali 46
napozorovanych hodnét za obdobie od prvého Stvrtroka 1993 po druhy Stvrtrok 2004.
Kritické hodnoty boli pre vybrany typ modelu prevzaté z [6] a na hladine vyznamnosti 1 % je

—4,206 a pre 5 % je —3,527. Nizsie hodnoty Statistik znamenaju stacionaritu.

Absoliitne hodnoty Zlogaritmované hodnoty
Ukazovate t stacionarit I(k) t stacionarit 1(k)

HDP -2.18318 nie 2 -2.71323 nie 2

C -1.89587 nie 1 -1.22431 nie 1

G -2.26705 nie 1 -2.33056 nie 1

I -1.73766 nie 1 -1.78151 nie 1
Vyvoz -1.07219 nie 2 -3.43347 nie 1
Dovoz -2.49299 nie 1 -2.32397 nie 1
Obyv -1.98483 nie 1 -4.38018* ano 0
Nezam -2.96865 nie 1 -3.12795 nie 1
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Absolutne hodnoty Zlogaritmované hodnoty

Ukazovate t stacionarit I(k) t stacionarit I(k)
Zam -2.37472 nie 1 -2.57641 nie 1
Mzda -1.24015 nie 2 -2.28286 nie 2
CPI -1.56767 nie 1 -3.40923 nie 1
PPI -3.56414 ano 0 -3.85736 ano 0
Zahrdlh -1.54775 nie 1 -2.79399 nie 1
SkEuro -1.88244 nie 1 -1.96955 nie 1
SkUSD -2.49075 nie 1 -1.94074 nie 1
Prijsr -4.95864 ano 0 -3.78547* ano 0
Vydsr -2.69642 nie 1 -4.54835 ano 0
M2 -4.70591 ano 0 -1.93421* nie 2
M1 -1.83254 nie 2 -1.57508* nie 1
BRIBOR | -3.93740 ano 0 -2.00262 nie 1
vkladR -2.35049 nie 1 -1.21356* nie 1
uverR -2.23736 nie 1 -1.98761 nie 1

* ¢-Statistika je prevzatd z najvhodnejSieho typu modelu pre parameter y (in€ kritické hodnoty)

Zaver

Podl'a Dickey — Fullerovej analyzy je viacSina zakladnych ukazovatel'ov ekonomiky
Slovenska nestacionarna a integrovana radu 1. Iba prijmy Stadtneho rozpoctu, PPI, penazna
masa M2 a BRIBOR su staciondrne casové rady. Na rozdiel od nich sa HDP, vyvoz,
priemernd mzda a pefiazna masa M1 integrované radu 2. Kedze tieto ukazovatele sa pri
modelovani Casto pouzivajui v transformovanej podobe, boli preskimané aj logaritmické tvary
tychto premennych. Vysledky analyzy zlogaritmovanych ukazovatel'ov potvrdzuju zavery
ukézané pre absolutne hodnoty, priCom rozdiel vykazuje obyvatel'stvo a vydavky $t. rozpoctu,
kde je logaritmicky tvar staciondrny. Oproti tomu pre BRIBOR a penazni masu M2

logaritmicky tvar na rozdiel od absolutneho ukazal integraciu radu 1 alebo dokonca 2.

Summary:

Complicated dynamic structures in econometric models require testing for unit roots

of the time series. The most applied tests for stationarity are Dickey — Fuller tests for unit
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roots. Alternatives to ADF tests are Phillips-Peron test or Kwiatkowski — Phillips procedure.
This analysis together with an analysis of cointegration can help to the creation of Error

Correction Models in modeling of Slovak economic indexes.
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ReSeni ulohy obchodniho cestujiciho pomoci rezii

Stanislav Mélnicek

1. Formulace tilohy obchodniho cestujiciho

Uloha obchodniho cestujictho (TSP) je dobfe zndmou ulohou celogiselného programovani.
Rozsitenim ulohy TSP pro vice okruznich cest je rozvozni tloha (VRP). Tyto tlohy jsou
Casto vrlznych variantdch vyuzivany v praxi, napf. v logistice nebo pii rozvrhovani
vyrobnich linek. Z vypocetniho hlediska predstavuje feSeni téchto uloh znacny problém,
nebot’ tyto ulohy patii do tfidy tloh NP-obtiznych.

Uloha obchodniho cestujiciho je uloha hledani nejkrat$i Hamiltonovy cesty na iplném grafu.
K feseni vyuzivame matematické formulace s vyuzitim binarnich proménnych a tyto modely
feSime metodou vétveni a hranic. Pro nesymetrickou ulohu TSP jsou uzivany napiiklad
formulace Miller-Tucker-Zemlin (MTZ) a Dantzig-Fulkerson-Johnson (DFJ). Obé formulace
obsahuji binarni proménné x;;, pro i # j, i,j=1,2,....,n (n je poCet uzli grafu). Proménna x; je

rovna 1, lezi-li hrana (i,j) na Hamiltonové grafu, v opa¢ném piipad¢ je x; rovna nule.

MTZ):

Z ZCUXU M - min (1)

=T J=

ny. =1, j=12,..,n (2)
in/ =1, i=12,...,n 3)

j:

u, +1-(n-1)1 —xl.j) Suj, i =L2,...n, j =2,3,...n, 1 #]

u =0 4)
(DFJ):

n n

Z Z ¢;x; I — min
i= j:

n

inj =1, j=1.2,..,n

n

Y % =L =120
J=

sty.s|S|—1, SO{L2,..4, x |Sk n 1 (5)
L]
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V dal$im textu budeme uvazovat symetrickou tlohu TSP, ve které¢ jsou vzdalenosti mezi
kazdou dvojici uzld stejné v obou smérech. NerozliSujeme tedy orientaci hran a mizeme
proto pracovat pouze s horni trojuhelnikovou matici vzdalenosti ¢; a binarnich proménnych
x;, tedy ¢y, ij=1,2,..n; i< a xy ij=1,2,..n; i<j. Misto omezeni (2) a (3) pouzijeme

omezeni (7) majici stejny ucinek a dostaneme nasledujici formulaci symetrické ulohy TSP:

(SDFJ):
Z c;X; — min (6)
7

i<j

inj +Zxﬁ =2, j=L2,..,n 7

i<j j<i
Z x, <|S|-1 S O{L2,...4, X |Sk n 1 (8)
i’i'i<./$

x,0{0}, i Lom & 9)

Pfi pohledu na uvedené formulace TSP je ziejmé, Ze s rlstem poctu uzll sité n prudce roste
pocet binarnich proménnych obsazenych v modelu (ve formulaci (SDFJ) je pocet binarnich
proménnych roven n(n—1)/2). Protoze bézné ulohy zpraxe obsahuji 100 i vice uzld,
prislusny model ptedstavuje zna¢né rozsahly optimaliza¢ni problém, ktery vétSinou neni
v akceptovatelném vypocetnim case feSitelny. Z toho diivodu se v téchto ptipadech vyuzivaji
spiSe heuristické metody, pro které sice rozsah tlohy neni problémem, nicmén¢ kvalita feSeni
ziskaného témito metodami neni zarucena.

Pokrok v metodéach tfeSeni celociselnych tloh postupné posunuje hranici feSitelnosti téchto
uloh tak, ze jiz existuje fada logistickych problému z praxe, které 1ze fesit do optima. Velmi
dobrych vysledkli bylo v posledni dobé dosazeno pomoci piidavani dodate¢nych platnych

nerovnosti (tzv. fezil) do ptivodnich formulaci modela.

2. Pouziti fezli v celociselném programovani

Ozna¢me S mnozinu piipustnych feSeni ulohy celociselného programovani ve tvaru

S={x; Ax<b, x20,xceld.
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Predpokladejme, Ze mnoZina §je konefna. Dale ozna¢me P mnoZinu piipustnych feSeni
ulohy celocCiselného programovéani po odstranéni podminek celoCiselnosti. Ziejmé plati

S Uconv(S) I P.

Obtiznost teSeni ulohy celoCiselného programovani a zaroven znacné Casové naroky na
vypocetni ¢as u metody vétveni a hranic souvisi s postupnym délenim mnoziny P na
podmnoziny a uzitim simplexové metody pro feSeni dané ulohy na téchto podmnozinach.
Déleni mnoziny P na podmnoziny nastava v metodé vétveni a hranic v pfipadé, Ze optimalni
feSeni na P neni celoCiselné, coz nastava ve vetsing piipadi. Naproti tomu vSechny vrcholy
conv(S) jsou celoCiselné a je tedy mezi nimi i optimalni feSeni pivodni celoc¢iselné tlohy.
Vyuziti fez tedy sméfuje k tomu odstranit z mnoziny P oblasti neobsahujici celo¢iselné
feSeni tak, aby optimalni feSeni nalezené na takto redukované mnoziné jiz bylo celociselné.
Dalsi efektem pouziti fezli je moznost ziskani ptesnéjSich odhadt optimalni hodnoty ucelové
funkce celociselné ulohy.

Rezem, neboli platnou nerovnosti rozumime nerovnost ve tvaru ax = 3 takovou, ze vSechna

feSeni z S tuto nerovnost spliiuji. Je pochopitelné zaddouci uzit platné nerovnosti co nejsilnéjsi,
nejlépe takové, kterou splituje n¢jaké celoCiselné feseni jako rovnici. Takové fezy se oznacuji
jako stény (angl. face), resp. fazety (facet) v ptipadé€, pokud prochazi sténou conv(S) nejvyssi

dimenze.

3. Rezy uZivané pro tilohu obchodniho cestujiciho

Bylo ukdzano, Ze omezeni (4) eliminujici parcialni okruhy ve formulaci (MTZ) nejsou piilis
silnd (netvofi stény mnoziny conv(S)). Naopak omezeni (5) ve formulaci (DFJ), resp.
omezeni (8) ve formulaci (SFDJ) jsou mnohem silnéjsi. Konkrétné plati, ze tato omezeni
odstraniujici parcialni cykly pfedstavuji st€énu mnoziny conv(S) ulohy TSP a lze je pouzit jako
fezy. Nevyhodou je, Ze pocet téchto omezeni roste exponencialné s velikosti problému, coz
znemoznuje pouZiti vSech téchto omezeni pfi feSeni velkych tloh.

Soubor podmnoZzin uzll {H 0,15,....T, k}, k =3, liché oznacujeme jako hieben, pokud jsou
splnény nasledujici podminky (viz Obr. 1):

HNT|21, s=12,...k,
T.-H|21, s=12,..k,
T.NT,|=0, 1sr<ss<k.
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Obr. 1 — Ukazka hiebene

Pak hiebenovy Fez (comb inequality) je ve tvaru (dikaz viz [3]):

Zﬂxii+i;xijs|H|+i( k+l
i,] s=1 1, jUT, s=

-H-——-. 10
) 5 (10)
Dal§im uzivanym fezem je klikovy ez, ktery je zobecnénim hiebenového fezu. Je vytvoren

T

pomoci podmnozin uzlt {HI,HZ,...,HS,TI,TZ,...,T,,} , které spliuji (viz Obr. 2):

TNT, =0, Isi<j<r,

H,NH/|=0, I<i<j<s,

a dalsi podminky (viz [3]).

Obr. 2 — Ukazka kliky

Klikovym Fezem (clique tree inequality) rozumime nerovnost:
+1
b

Zi’;’kxii-l-zi’;kxiiSZ|Hk|+Z(|Tk|_tk)_r2 (1T)

kde # je poCet mnozin H; s neprazdnym prunikem s 7.
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4. Pouziti fezl pri FeSeni ulohy obchodniho cestujiciho

Zakladni principy pouziti fezii v celo¢iselnych ulohach byly uvedeny v oddile 2. V této ¢asti
popiSeme algoritmus efektivné vyuzivajici vySe popsané fezy pii feSeni ulohy TSP. Je
znamou skuteCnosti, Ze zatimco nalezeni optimalniho feSeni ulohy obsahujici celo¢iselné
proménné (MIP) mulze jiz v pfipad¢ sttedné velké ulohy vyzadovat relativné dlouhou dobu,
vyfeseni stejné rozsahlé ulohy linedrniho programovani (napfiklad linearni relaxace ptivodni
ulohy (MIP)) nepfedstavuje pro dnes bézné€ pouzivané solvery téméei zadny problém.
Abychom vyuzili tohoto faktu, ptrevedeme feSeni pivodni ulohy (MIP) na posloupnost feSeni
velkého mnozstvi dil¢ich uloh (LP). Hledame-li feSeni ulohy (6)-(9), pak na pocatku
vypustime omezeni (8), bivalentni omezeni (9) nahradime linedrnimi omezenimi ve tvaru

O<x, <1, i,j=1..,n i<j (12) a feSime vzniklou ulohu (LP). Neni-li ziskan¢ optimalni

feSeni celociselné bez smycek, hledame platné nerovnosti (fezy), které nejsou v nalezeném
feSeni splnény. Tyto fezy pak pfiddme do modelu a feSime rozsifenou ulohu (LP). Tento
postup opakujeme, dokud neni ziskané optimalni feSeni soucasné¢ optimalnim feSenim
puvodni ulohy, pfipadné pouzivané algoritmy jiz nenaleznou zadny dalsi fez. V takovém
pfipad¢ musime omezeni (12) nahradit piivodnimi omezenimi (9) a vzniklou celo¢iselnou
ulohu preddme solveru k nalezeni optimalniho cel¢iselného feSeni. Diky ptidanym feziim je
formulace modelu silnéjsi, prostor k hledani optimalniho feSeni zGzeny a optimalni feseni je

nalezeno v krat$im ¢ase. Schematicky je cely postup zachycen na Obr. 3.

5. Vypocetni experiment

Popsany algoritmus jsme pouzili k feseni symetrické tilohy TSP obsahujici 17 uzli. V kazdém
kroku vypoctu jsme identifikovali platné fezy a s jejich pomoci jsme zesilili formulaci ulohy.
K linedrni relaxaci pivodni tlohy jsme museli pfed nalezenim optimalniho feSeni tlohy ptidat
celkem 10 protismyckovych fezl tvaru (8) a 9 hiebenovych fezli tvaru (10). Kromé linarni
relaxace pivodni ulohy bylo tfeba vyfesit dalSich 7 linedrnich uloh. Naproti tomu systém
Lingo 8.0 potieboval k nalezeni optimalniho feSeni této malé tlohy 345 vtetfin. Lze tedy
ptedpokladat, ze vyuziti fezli uvedenych vtomto textu podstatn¢ urychli feSeni uloh
obchodniho cestujiciho. Korektni srovnani obou postupil neni zatim mozné, protoze platné
fezy byly identifikovany pouze vizudln¢, nikoliv automaticky pomoci pocitace.

Naprogramovani efektivniho algoritmu pro tento ucel bude predmétem dalsi prace autora.
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Obr. 3 — Schéma algoritmu
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Summary
The traveling salesman problem (TSP) represents one of the best known optimization

problems with many real world applications. From computational point of view TSP is NP-
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hard and we often have to use heuristics to solve TSPs of larger size. Recent work in the field
has brought some new techniques to facilitate and speed up the solution process. Very good
results have been achieved by strengthening the formulations of mathematical models and by
adding new valid inequalities (so called cuts). The paper describes several cuts used for
solving TSP, namely subtour elimination constraints, comb inequality and clique tree
inequality. A general algorithm and a small example are presented to give closer idea of the

proposed approach.
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Model LTL 3PL prepravcu.
Marian Reiff

Model LTL (Less than TruckLoad) pouzijeme v pripade, ak pozadované prepravné
mnozstvo je zna¢ne mensie ako prepravna kapacita prepravcu a sucasne prepravca poskytuje

zlavu na zaklade prepravovaného mnozstva (obr. 1) .

Majme beznu dopravnu siett G = (N, A) s N uzlami a A hranami, priCcom uzol
predstavuje jednotlivého dodavatela, sklad alebo odberatel'a. Dopyt zakaznikov na
nasledujucich T obdobi ma deterministicky charakter. Kazdi objednavku zakaznika budeme
brat’ ako réznu komoditu. Informécia o dopyte obsahuje miesto, odkial’ a kam ma byt dany
produkt prepraveny, vakom mnoZzstve av ktorom c¢asovom obdobi je dany produkt
pozadovany zakaznikom. Ulohou je naplanovat’ produkciu a dodavku tovaru v ¢ase tak, aby
bol uspokojeny dopyt pri minimdlnych celkovych vyrobnych, prepravnych, skladovacich

nakladoch a nakladoch spdsobenych oneskorenim.

Moznou technikou ako efektivne zahrnut’ casovi dimenziu do modelu je zostrojenie
rozsirenej siete [2]. Nech z;, 75,..., 77 su Casové useky planované¢ho obdobia. Povodnu siet’ G
rozsirime pre kazdy jeden uzol o d’alSie uzly ij, i,,..., i7. Potom budeme spdjat’ uzol i, s uzlom
Jv iba ak t, - T, je Cas, ktory je potrebny na prepravu tovaru zuzla i do uzla j, atymto
spOsobom vytvorime prepravné hrany. Nakoniec pridame tzv. zdsobovacie hrany (ij, i) pre

=1 2..T-1

Vsimnime si, Ze prepravny problém sa moéze formulovat ako problém
multikomoditného toku v sieti s konkdvnou nédkladovou funkciou. Na popisanie nasho
modelového pristupu zavedieme nasledujiice premenné: nech K = (1, 2,..., K) predstavuje
index pre vSetky komodity (alebo jednotlivé objednévky zdkaznika), ktoré musia byt
prepravené z dan¢ho skladu k danému zdkaznikovi a nech wy (k = 1, 2,...,K) predstavuje ich
mnozstvo. Napriklad na komoditu £k =1 moze byt dand poziadavka w; = 100 jednotiek.
Nésledne prepravca musi prepravit’ 100 jednotiek komodity k=1 z dané¢ho skladu k danému
zékaznikovi a musi ich dorucit v danom case, inak bude dodévka penalizovana. Nech
mnozina vSetkych moznych ciest pre komoditu & je Py a ¢, predstavuje naklady, ak komodita

k je prepravovana trasou p U P,. Treba poznamenat’, Ze prepravné naklady urcitou trasou

budut zavisiet’ aj od celkového prepravovaného mnozstva vsetkych komodit a z tohto dévodu

musime pre kazdi prepravnu hranu nédklady prepocitat, pricom zohladnime celkové
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prepravované mnozstva, a to pre kazdi hranu osobitne. Nech mnozina vsetkych prepravnych
hran je SE apre kazdi hranu eSE a nech z, predstavuje celkové mnozstvo komodit

prepravovanych po tejto hrane.

Predpokladame, ze nakladova funkcia F (ze) vSetkych prepravnych hran e, e[l SE,

rozsirenej siete Gy (V, E) je konkdvna, po Castiach linedrna ndkladové funkcia (obr. 1). Tento
tvar nakladovej funkcie ndm umoziuje formulovat’ prepravny problém ako tlohu zmieSané¢ho
celociselného linedrneho programovania [1]. Na zdklade charakteru tejto funkcie nech R

predstavuje pocCet smernic jednotlivych linedrnych casti nakladovej funkcie. Nech
M :—1’ M), r =1 2,., R oznaCuje dolni ahornii hranicu prepravovaného mnozstva
zodpovedajucu r - tému gradientu nakladovej funkcie prisluchajicej e - tej hrane.
Predpokladajme, z¢ M° =0 a M predstavuje maximalne mnozstvo, ktoré modze byt
prepravené hranou e. Ku kazdému intervalu » mame priradenti premenni a, ktord
predstavuje variabilné naklady arovna sa gradientu danej linedrnej Casti funkcie a fixné

naklady £, definované ako priesecnik predizenej linearnej ¢asti ndkladovej funkcie s osou y.

Potom F,(, y=f, +0a}z,, ak z, D<M;"‘,M;’)

A

F.(z.)

Obr. 1

Formulujme tlohu zmieSan¢ho linedrneho programovania [3]. Nech premennd z,

predstavuje celkové mnozstvo komodit prepravené na hrane e anech z, predstavuje
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mnozstvo komodity k prepravenej na hrane e. Pre vSetky e[JSE ar = [, 2,...,R definujeme

premenng:
. B ak: D<Mr'l,M’)
xe = D e e e
(), inak,
aprek, kUK

) %ek, ak zeD<Me"_1,Me")

z =
ek

D,  inak.
Za ucelom spajania jednotlivych tokov na hranach definujeme pre e[SE a
K
p DUk:l Pk ’

ak prepravnd hrana e jesucastou p,

p

5 =
H,

nak.

A nakoniec nech premenna

_ [, akkomodita k je prepravovana trasou p v optimalnom rieSen,
Vo~ E) inak

pre kDKapDPk.

, K R |:| K
Uloha P : Min ; ;ypkcpk + ; Z 7., x! +C¥e’§z;c %
=1 pUiry BEET [ = |I|

> V=1 k=12.,K (1.1
pEIPk
R

> O, VW, =Yz, edSE, k=1,2,...K (1.2)
pEIPk F 1
Z,, SWX, e, r,k 1.3)
K

z,, SM)x] eUSE, r=1,2,.,R (1.4)
=1
K
Szl =M X! eOSE,r=1,2,..,R (1.5)
k=1
R
yx, <1 eUSE (1.6)

~
i
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v, 0{o, 1 k=12,..K,apOP,

x" 0{o, } e0SE,ar=1,2,.,R
zl 20 e0SE,0k=1,2,.,K
r=1,2,.,R

Ohranicenie (1.1) zabezpeCuje, Ze iba jedna trasa bude vybrana pre kazdu jednu
komoditu a ohranicenie (1.2) ur€uje, Ze celkovy tok na hrane e je rovny sume tokov vsetkych
komodit ktoré pouzivaju tito hranu. Ohranicenia (1.3) - (1.5) popisuju po castiach linearnu
nakladovt funkciu. Ohranicenie (1.3) vymedzuje, ze ak komodita & je prepravovana hranou e
pri prislusSnom ndkladovom indexe r, premenna x: sa rovna 1 aohranicenia (1.4) - (1.5)
zabezpecuju, Ze ak index r je pouZivany na hrane e, potom celkovy tok na tejto hrane musi
patrit’ do prislusného intervalu <M :_I,M :) A nakoniec ohranicenie (1.6) ukazuje, Ze pre

dant hranu e mdze byt pridelené maximalne jedno r.

Nech Z" je optimalnym rieSenim tlohy P. Nech st Z az optimalne rieSenie

X v

zjednoduSenych uloh P, kde st vynechané podmienky celoc¢iselnosti premennej x: ay .

Potom Z = Z, =7, za splnenia predpokladov:

¥y

1. a'>a’>.>a"=0,
e e e

1 2 R
< < < <

2. 0sf < fi<n <,

3. F(Z )Zmin {fr+arz }
e\ e r=1,2,...R e e e

Ohranicenie (1.3) nie je Gplne potrebné pre spravnu formuldciu zmieSanej celociselne;j
ulohy, ale je ponechané vo formulacii, pretoze vyrazne ulahcuje zjednoduSenie pdovodnej
ulohy P. Potom ohranicenia (1.4) — (1.6) st nadbyto¢né a mézeme ich vynechat, pri splneni

vysSie uvedenych predpokladov.

Nasledne jednotlivymi zjednoduSeniami dostaneme tlohu linearneho programovania:
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. R . K L D r_r r < r %
Uloha P’ :Min Z > Yt > Z of x +a’ QZ z,
=1 0P =10 = Hil

> V=1 k=12,...,.K 1.1
pDPk

R
> O,V W =Yz, edSE, k=12,...,.K 1.2)
PP, E1
z,, Sw.x, e, r, k (1.3)
ykaO k=1,2,.,K,apUP,
x, 20 edSE,ar=1,2,.,R
z,, 20 edSE,ak=12,.,K

r=12,..R

Nech vektor y = (y,) predstavuje pripustné rieSenie ulohy P;;. Ak pozndme vektor y

(mnozstvo jednotlivych komodit prepravovanych po jednotlivych hranach), tlohu PLIL

rozlozime na viaceré podulohy pre jednotlivé hrany e. RieSenim kazdej jednej tlohy ur¢ime

naklady na prepravu komodit danou hranou e. Nech podiel komodity & prepravenej danou

hranou e predstavuje V, = ;56 Y. Upravou rovnice (1.2) ziskame rovnost’
el p- D
pUP,

erk =wy, - To znamend, Ze suma vsetkych tokov komodity &k na réznych intervaloch

nakladovej funkcie pre dand hranu e sa musi rovnat’ mnozstvu wy. komodity k prepravene;j

danou hranou e.
Celkové prepravné ndklady a premenné z' ax’ (pre kazdd jednu hranu e)

prisluchajuce k vektoru y v tllohe PLIL ziskame rieSenim jednotlivych poduloh FF ve :

, e 00 r, re 0O
Uloha FFy . Min ; Bfe x +a’ ;ZekH

Z:k kax: Ok=12,..,K,ar=12,.,R (1.7)
R

Z z, =wYy, Ok=12,..,K (1.8)
z:k >0 Ok=12,..,K,ar=12,.,R

x' 20 Ok=12,..,K
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Nech C: (y) = C: (ye1 Y e Vo )je optimalnym rieSenim podulohy na hrane
e pre dany vektor y. [3] Nech pre l'ubovolnu hranu e O SE je fixne dany podiel Y, komodity

k prepravenej hranou e, pre £ = 1,2,...,K anech st jednotlivé komodity usporiadane podl'a

v,V neklesajucom poradiy1 Sy,s..sy_. Potom optimalne rieSenie podilohy na danej

hrane e sarovna:

* K K
C. (Vewyez’---’ VeK): kz F, Ezk w, @Vek - Vek_l], (1.9)

pricom y = =0. To znamena jednotlivé mnoZstva komodit s zlu¢ované, aby boli prepravené
e

cv w7

vy, pre vSetky komodity k= 1,2,....K.

Zhrnutie rieSenia ulohy:

v c e , . , . R
1) Polozme k = 1 a rieSime tlohu linedrneho programovania P .

2) Ak k = K+1 ukoncime rieSenie, inak pre kazdu hranu vypocitame margindlne naklady
(rovnica 1.9), o ktoré sa zvysi hodnota ucelovej funkcie podulohy pri zvySeni toku
0 jednu jednotku komoditou £.

3) Urc¢ime trasu pre komoditu k (trasa s najmenSimi ndkladmi v rozSirenej sieti, ocenenia
hran st rovné marginalnym nakladom).

4) Prepocitame toky a ndklady na jednotlivych hranéch.

5) Potom k = k+1 a vratime sa ku kroku 2 - 5.

Summary
In this article we focus on the Shipper Problem under piecewise linear and concave
production and transportation costs, and use properties resulting from the concavity of the

cost function to device an efficient algorithm.
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Modelovanie indexu spotrebitel’skych cien Box- Jenkinsovou metodologiou

Kvetoslava Surmanova, Zuzana Cickova

Jednotlivé smery ekonomickej vedy hl'adaju a zdévodiuju priciny inflaéného vyvoja.
Ukazuje sa, Ze sucastnd infldcia prebiecha ako proces vzdjomného poOsobenia viacerych
Cinitelov, ktoré sa navzijom prelinaju a ovplyviiuji, v urcitych obdobiach ¢i krajindch
niektoré silneju, iné slabnu. Podstatnou a novou ¢rtou inflaéného vyvoja v poslednych dvoch
desatrociach je skuto¢nost’, Ze jej zdroj nespociva len v nadmernom dopyte, ale aj v cenovej
tvorbe na strane ponuky, ¢o zavisi od vyvoja vyrobnych nakladov. Problém inflacie je vel'mi
naro¢ny problém na vysvetlenie a objasnenie pri¢in vzniku. Mézme teda aj napriek tomu
progndzovat’ inflaciu? A aké problémy su s modelovanim inflacie spojené? Na tieto ale aj
d’alSie otazky sa pokusime najst’ odpovede v nasledujiicom texte.

V klasickych makroekonomickych analyzach sa predpokladd, ze nadhodné zlozky st
nekorelované veli¢iny, s normalnym rozdelenim s nulovou strednou hodnotou a konstantnym
rozptylom. Realita je vSak obvykle celkom ina. Casto nebyva splnend podmienka
nekorelovatelnosti ndhodnych zloziek Casovych radov. Jednotlivé pozorovania casovych
radov, ako aj ich ndhodné zlozky mo6zu byt’ medzi sebou linedrne zavislé. S tymto problémom
(autokorelaciou) sa stretdvame aj v pripade napozorovanych mesaénych tdajov indexu
spotrebitel'skych cien (CPI) Slovenskej republiky za obdobie rokov 1992 az 2003 o ¢om sa
mozme presvedcit’ v nasledujicom linearnom modeli:

CPI=14.372339 - 0.063133791*T

R*= 0.2282, Durbin-Watson= 0.13552
Tieto vlastnosti ¢asovych radov vyplyvaju z ekonomickej podstaty trhu a prostredia a tiez zo
spravania ekonomickych subjektov, ¢i uz vlady, firiem, alebo konecného spotrebitel'a. Preto
st Castokrat Casové rady zachytené nielen linearnymi modelmi, ale aj nelinedrnymi.

V casovych radoch sa velmi Casto stretdvame s nestacionarnostou, ktord méze byt
sposobend zmenou strednej hodnoty v Case, ale aj meniacim sa rozptylom. Preto sme sa na
modelovanie indexu spotrebitel'skych cien rozhodli aplikovat’ Box-Jenkinsovu metodologiu'.

V naSej analyze boli pouzité mesacné udaje medziro¢nej zmeny CPI namerané za
asové obdobie januar 1992 az december 2003. Pri celkovej dizke pozorovaného ¢asového

radu (144 pozorovani) sme splnili podmienku aplikovatelnosti Box-Jenkinsovej metodologie?.

! Koncepcia Box-Jenkinsovej metodolégie je vychodiskom pri modelovani nestacionarnych ¢asovych radov.
2 Pre vybudovanie spol'ahlivého modelu podPa tejto metodolégie je nutné mat’ k dispozicii ¢asovy rad s dizkou
minimalne 50 pozorovani.
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Uz pri pohl'ade na graficky priebeh CPI (graf ¢.1) je zjavné, Ze ide o nestacionarny
casovy rad a Ze nie je mozné priebeh inflacie (medziro¢nej zmeny, ani medzimesacnej zmeny
CPI)’ jednoducho popisat’ ziadnou matematickou krivkou.

Graf ¢.1: Priebeh CPI v Case
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Pri modelovani CPI uvazujme autoregresny integrovany proces kizavych priemerov
radu p, d, q , ktory sa oznacuje ARIMA(p, d, g). Modely ARIMA umoznuju popisat’ procesy,
v ktorych dochédza nielen ku zmenam urovne, ale tieto zmeny maju aj nesystematicky
nahodny charakter, ako je to bezné pre vacsinu Casovych radov. Pri konsStrukcii modelov
ARIMA nie je potrebnd stacionarnost’ ¢asového radu, ako to je potrebné pri modeloch
ARMA. Pri konstrukcii modelu ARIMA sa vychadza priamo z analyzovaného ¢asového radu
s podmienkou, ze Casovy rad musi byt’ prevoditeIny na stacionarny prevodom na prvu alebo

vyssiu diferenciu d.

Identifikacia modelu

Autokorela¢nu vlastnost’ mozno vyjadrit pomocou autokorelacnej funkcie (ACF) a
parcialnej autokorelacnej funkcie (PACF). Na zaklade podobnosti vyberovej ACF a PACF
s teoretickymi ACF a PACF* mozno identifikovat modely AR(p) a MA(q)5 (najdenie p a q).
Pri skuto¢nych €asovych radoch sa nestretneme so skutocnou ACF a PACF funkciou, ale
mozeme ziskat’ len ich vyberové funkcie.

Pre odhad autokorela¢nej funkcie plati vztah

3 dalsich analyzach a uvahach sa budeme zaoberat’ len medziro¢nou zmenou CPL
* blizsie pozri [1]
5 AR(p) sa nazjva autoregresny proces p-teho radu a MA(Q) oznacujeme proces kizavych priemerov radu .
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o= prek=0, 1,2, ...n-1, (1)

kde ¢, pre k=0, 1, 2, ....n-1 je odhad autokovarian¢nej funkcie, ktorého hodnoty sme ziskali

na zaklade vzt'ahu

¢ = "Zk (v, ‘J_/)S}”k ~7) pre k=0,1,2,...n-1, ”

Procedura ACF funkcie vypocita autokorelacné koeficienty medzi hodnotami skimaného
¢asového radu a ¢asovo posunutymi hodnotami toho istého ¢asového radu a posunom (lagom)
k=12 hodnot.

Durbin na vypocet odhadov vyberovej parcidlnej autokovarian¢nej funkcie navrhol

rekurzivny vztah [1]

" =n 3)
k-1
e = Z Fia, Tk
ro o= pre k>1, 4)
1- Z e
=
kde r, =r ; —ruli e Prej=1,2, ... k-1 (5)

Korelogram vyberovej] ACF (graf ¢.2) avyberovej PACF (graf ¢.3) nediferencovaného

¢asového radu CPI potvrdil predpokladant nestacionarnost’.

Graf €. 2.: Vyberova ACF
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Graf ¢. 3.: Vyberova PACF
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Hodnoty vyberovej ACF klesaji pomaly aprvé hodnoty vyberovej ACF atiez
vyberovej PACF su blizke jedne;.

V dalSej analyze sme v Statgraphicsu pomocou Box-Jenkinsovej metodologie
identifikovali ako najlepsi model ARIMA typu (1, 0, 0). Vysledky z programového produktu

Statgraphics su nasledovné:

Forecast Summary

Forecast model selected: ARIMA(1,0,0) with constant
Number of forecasts generated: 12
Number of periods withheld for validation: 0

Estimation  Validation

Statistic Period Period
MSE(mean squared error) 3,0287
MAE(mean absolute error) 0,848209
MAPE(mean absolute percentage error) 8,90994
ME(mean error) -0,0400643
MPE (mean percentage error) -2,66582

ARIMA Model Summary

Parameter Estimate Stnd. Error t P-value
AR(1) 0,941654 0,0223938 42,0497 0,000000
Mean 8,63922 2,44116 3,53899 0,000543
Constant 0,504067

Backforecasting: yes
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Estimated white noise variance = 3,05513 with 142 degrees of freedom
Estimated white noise standard deviation = 1,74789

Number of iterations: 3

Tests for Randomness of residuals

Box-Pierce Test
Test based on first 12 autocorrelations
Large sample test statistic = 49,1205
P-value = 9,00253E-7

Po porovnani hodnét P-value vSetkych parametrov (konstantad = 0,00000 a AR(1)=
0,000543) s hladinou vyznamnosti a =0,05je zrejmé, Ze oba parametre su nenulové (t.].
Statisticky vyznamné) a model s odhadnutymi parametrami ma tvar
(1-0,941654B)CPI, = 0,504067 +a, ,
alebo
CPI, =0,504067 +0,941654CPI,_, +a, .

O vhodnosti pouzitia hore uvedeného modelu napovedaji tiez nizke hodnoty priemernych
chyb (MSE, MAE, MAPE)°.

Ale hodnoty reziduidlnej ACF aPACF (pozri graf ¢.4 ac.5) napovedaju, ze
nesystematickd zlozka (a,) je korelovana (nie je blizka nule), o ¢om nés presvedcil aj
Portmanteau test (Box a Pierce). V Casti test rezidui je hodnota P-value blizka nule (P-value =
9,00253E-7), ¢o potvrdzuje korelovanost’ nesystematickej zlozky a,7. Tato pretrvavajucu
zavislost’ nesystematickych zloziek mézeme pripisat’ vplyvu cyklickej zlozky (rok 1993

a obdobie jul 1999 — jun 2000)°®

6 Cim sd hodnoty priemernej tvorcovej chyby (MSE), priemernej absolutnej chyby(MAE) a priemernej absolitne]
percentualnej chyby(MAPE) mensie, tym je model vhodnejsi a ma vicsiu vypovedaciu schopnost’.
7 @, je proces bieleho sumu (white noise), nesystematickd zlozka.V stacionarnych procesoch sa mézme stretnat’ s

pojmom nahodn4 zlozka.
8 pozti graf ¢.1
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Graf ¢.4: Rezidualna ACF
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Aj napriek pretrvavajucej korelovanej ndhodnej zlozke sme vyssie uvedeny odhadnuty
model pouzili na predikciu indexu spotrebitel'skych cien na d’alSich 6 obdobi (prvy polrok
2004). Vysledky bodovej prognézy spolu s intervalovymi predpovedami s95 %-nou

pravdepodobnost’ou st nasledovné:

Forecast Table for CPI
Model: ARIMA(1,0,0) with constant
Lower 95,0% Upper 95,0%

Period Forecast Limit Limit
M1.04 9,26145 5,80619 12,7167
M2.04 9,22514 4,47908 13,9712
M3.04 9,19095 3,54188 14,84
M4.04 9,15876 2,81561 15,5019
M5.04 9,12845 2,228 16,0289
M6.04 9,0999 1,74051 16,4593
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Velky rozptyl intervalov progndéz naznacuje, ako je dolezité, aby nesystematicka
zlozka a, spinala podmienky nekorelovatelnosti. Preto by v d’alsich analyzach bolo vhodné na
Casovy rad CPI aplikovat’ niektory z d’alSich modelov Box-Jenkinsovej metolologie, ktorym

by sa odstranila cyklicka zlozka.

Summary

Paper deals with modeling of inflation in Slovakia defined by monthly consumer price
index during the period from January 1992 till December 2003. The choosen model is
ARIMA(1,0,0), with its estimation and evaluation of forecasts on the whole estimated period.
The great deal of gross forecast limit was due cycklic factor (in year 1993 and in a period

from July 1999 till June 2000).
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Konzistencia monetarnej politiky v ekonomike SR
Karol Szomolanyi

Uvod

V ¢lanku sa poktsime odpovedat’ na otdzku ¢i je politika udrziavania nominalnych trokovych
mier na danej Urovni Casovo konzistentnd. S problémom casove] konzistencie sa prvi
zaoberali Kydland a Prescot v roku 1977 [12], ked” uviedli problém a ukdzali ako sa vlada
vd’aka inkonzistencie politiky dostat’ do pasce vysokej inflacie. Casovou konzistenciou
monetarnej politiky sa zaoberal v roku 1978 Calvo [4]. Calvo dospel k zaveru, Ze trajektoria
ponuky petiazi definovana ekonomickymi autoritami' pomocou Friedmanovho pravidla
udrziavania nulovych nominalnych trokovych mier v 1969 [8] nie je ¢asovo konzistentnd. Je
rozdiel, ¢i monetarna autorita definuje trajektériu ponuky penazi ateda svoju dlhodobu
politiku vzhl'adom na Friedmanovo pravidlo v obdobi ¢, alebo v obdobi z+s. Calvo svoju
Stidiu uzatvara konStatovanim, Ze pre ekonomické autority je uzitocné stanovit' pravidlo
budiceho definovania masy penazi vyuzitim Frieadmanovej koncepcie nulovych
nomindlnych trokovych mier raz a navzdy atoto pravidlo uz nikdy v buducnosti nemenit
napriek tomu, Ze v buducnosti sa bude javit optimalne v tej dobe aktudlne iné pravidlo
definovania masy penazi podl'a tej istej koncepcie a nebude sa zhodovat’ s uz definovanym.
Lucas, Stokey v roku 1983 [13] ukazali, Ze optimalna monetarna politika méze byt dodrzana,
ak ekonomické autority maji a vyuzivaji vplyv na trajektoriu vyvoja nomindlnych cien.
V stcasnosti sa problematikou zaoberaji Albanesi [1], ktora v roku 2002 skamala
konzistenciu monetarnej politiky za prepdokladu heterogénnosti ucastnikov ekonomiky,
Alvarez, Kehoe a Neumeyer [2] dosli v tom istom roku k zdveru, Ze monetarna politika je
casovo konzistentna vtedy a len vtedy ak Friedmanovo pravidlo nominalnych trokovych mier
je optimalne.

V tejto praci uvedieme diskrétny’ IS-ALM model’, na modeli si ukdZeme problémy
inkonzistencie monetarnej politiky, model upravime o adaptivne ocakdvania a budeme
diskutovat’ podmienky konzistencie politiky centrdlnej banky. Na zéver si ukdzeme, Ze na
zéklade uvedeného a na zaklade nasho ekonometrického odhadu IS-ALM modelu je mozné

predpokladat’ problém konzistencie politiky v ekonomike SR.

vlada + centrilna banka

2 Parametre diskrétneho dynamického modelu je mozné ekonometricky odhadnut’ niektorou metédou najmensich
$tvorcov.

3 Vid napr. [3], 8. kapitola
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1. IS-LM a IS-ALM modely

V nasledujicom priklade [3] bude pomocou IS-ALM modelu ukézané, ako mdze nastat
inkonzistencia monetarnej politiky.

Uvazujme IS-ALM model uzavretej ekonomiky popisany linedrnymi vztahmi:

Rovnovaha na trhu produktov, IS:

YEC+I1+G,
C=a+bYD,

YD=Y-D, (1
D=1%,

I=e—fR.,

kde Y predstavuje celkovi produkciu v ekonomike, C vydavky obyvatel'stva na spotrebu,
Iinvesticie, G vladne ndkupy, YD disponibilny prijem, D cist¢é danové platby, ktoré
charakterizuje proporciondlna dain t (v ekonomike nie je pausSalna dan); a, b, e af su
parametre IS modelu, R je urokova miera, podla ktorej sa rozhoduju investori, teda realna
urokova miera z dlhodobych uverov, dlhopisov.

Rovnovaha na peniaznom trhu je popisana:

M :lo+le—lgRN. 2)

LCavé strana predstavuje ponuku redlnej masy peniazi (M) a prava je dopyt po nej. ly, [; a l; st
parametre dopytu po mase petiazi. Urokova miera, podla ktorej sa rozhodujii wdastnici
peftazného trhu, teda nomindlna Grokova miera z kratkodobych tverov je R". Vsetky
parametre modelu st nezaporné; b, v < 1. VSetky veliCiny st v stalych cenéch.

Pre uplnost’ modelu je potrebné néjst’ vztah medzi pefiaznym trhom, popisujucim LM a trhom
dlhopisov a teda medzi R, R" . Nomindlna rokova miera z kratkodobych tverov je vyssia
o oCakavanu inflaciu arealna dlhodob4d o prémiu zo splatnosti, ktord v sebe zahfiia

oc¢akavania, prémiu likvidity a rizikova prémiu.

R=R"+MP- m°, (3)
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kde MP je prémia zo splatnosti a 71° o¢akavand inflacia. Vyraz MP -11° sa nazyva urokova

medzera a teda realnu Grokova mieru z dlhodobych uverov je mozné ziskat’, ak sa nominalna

urokova miera upravi o irokovli medzeru. Prave trokovou medzerou sa 1isi IS-ALM od IS-

LM. Zohl'adnenim (3) v LM modeli (2) dostavame ALM model. Rovnovazne dvojice Y a R su

dané rieSenim sustavy (1)-(3):

L(a*e+G)-f [ (MP-1)+1,- M[]

B LA-b(1-7)8+ /1

L (a+e+G)+A-b(1-)gH, (MP-1°) +1,- M}
LE-b(1-cB A

R =

Nominélna trokova miera sa potom vypocita pomocou (3), (4):

L (a+e+G)+B-b(1-7)FH, (MP- 1) +1,- M[]
LB-b(1-7)8- /1,

R¥= + 711 - MP,

po uprave

RNJ Mi+e+G+f(m -MPY+A-b(1-7)5(l,- M)
LB-b(- )5+ A |

(4)

©)

(6)

Predpokladajme, ze sa v ekonomike zvysi cenova hladina, ale ocCakévand inflacia ostane

nezmenend. Vzhl'adom na to, Ze sa nemeni urokova medzera ekonomika zareaguje rovnako

podl'a IS-LM modelu, ako aj podl'a IS-ALM modelu, zvysi sa R aj R" apoklesne Y. Ak

monetdrne inStitucie sleduju politiku udrzania nomindlnych turokovych mier, zvySuja

nomindlnu masu penazi. V pripade, Ze sa nezmeni Urokova medzera je efekt monetarneho

zésahu rovnaky v IS-LM, aj IS-ALM ponimani ekonomiky:
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Y= S AM
l, a'b(l'f)ﬁJ’ﬂl
e g - Bb(08
LA-b(1-7)g+ 11,

; (7)

teda po spravnej volbe AM centralnou bankou sa nomindlna aredlna Urokovéa miera aj
produkcia ekonomiky vratia na povodné hodnoty.
Moze vSak nastat’ situdcia, Zze sa obyvatel'stvu ak zisti, ze centrdlna banka zvySuje masu

penazi, zvysia inflacné oCakavania. Uvedeny predpoklad vyjadrime

o _ 2

oM ° (8)
kde g= 0 je parameter vyjadrujici zmenu v inflaénych o€akavaniach, v pripade zmeny masy
penazi. Ak za takychto podmienok narodnd banka sleduje politiku udrzania nomindlne;j

urokovej miery, je jej efekt vyjadreny multiplikatormi monetarnej politiky:

Yy = f(1+lzg)
LA-b(1-1)g+ 1

R= —a-b(l-r)@(l+lzg)AM
LB-b(1-oF+ A, , 9)

Bl
LA

Z (9) je zrejmé, ze produkcia sa zvysi a redlna irokova miera sa znizi v eSte vacsej miere. Ale
nie je isté, €1 sa znizi nomindlna Grokova miera. Naopak sa dokonca moze zvysit. Zalezi
prave na parametri g. NavySe vzhl'adom na vysSie sucasné inflacné ocakdvania sa v d’alSom
obdobi znova zvysi cenova hladina, ¢o bude mat’ za nasledok znova pokles produkcie, a rast
redlnej aj nominalnej arokovej miery.

Ak centrdlna banka pokracuje vo svojej politike, cely proces sa zopakuje. Efektom politiky

narodnej banky nie je zniZenie nomindlnych urokovych mier, ale jej zvySenie a inflécia.
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Politika je inkonzistentna. Pri¢inou su inflacné ocakavania, zahrnuté vo funkcii dopytu po
peniazoch a prave inflacia je sprievodnym javom nekonzistentnej politiky.

Jednou z podstatnych uloh centrdlnej banky je udrziavat’ infldciu na Ziadanej urovni. Je to
rovnako v zaujme tvorcov politiky aj sukromnych tcastnikov ekonomiky. Sukromni tcastnici
reaguju na expanzivnu monetarnu politiku vysSimi inflaénymi o¢akévaniami. Toto spravanie
nie je racionalne z hl'adiska ,,vysSicho principu®, ¢o znamend blaho pre kazdého ucastnika
ekonomiky. Takéto spravanie nie je zahrnuté v mnohych optimalizaénych modeloch — ani
v IS-LM. Efekt politiky by sa dosiahol za predpokladu g = 0. Ak by sa tvorcom politiky
podarilo pri svojej politike presvedcCit’ obyvatel'ov, ze svojou politikou dlhodobo sleduje ich
vlastné blaho (aj nizku inflaciu), zvysil by sa jej efekt. Ztohto hladiska parameter g
charakterizuje, ako populacia dlhodobo ddéveruje centrdlnej banke v jej usili o ich blaho.
Problém konzistencie je problémom ddvery.

Horeuvedeny priklad odhal'uje pri¢inu nekonzistentnej politiky, ale aj nedostatky IS-LM
modelu, nezohladniujiceho ocakavania a prémiu zo splatnosti. Charakteristicky znak je, Ze
problémy v politike nastantl, ak sikromni Gc€astnici ekonomiky maji moznost’ reagovat’ na
rozhodnutie autority a vyuzit ho vo svoj prospech.

V Dalsom texte budeme hlbsie analyzovat’ IS-ALM model ekonomiky vyuZijic tedriu

adaptivnych ocakavani investorov.

2. Adaptivne ocakavania.

Ako bolo uvedené vyssie IS-ALM model sa lisi tym, Ze Gc€astnici peniazného trhu sa riadia
nomindlnymi trokovymi mierami z kratkodobych tverov, kym investori na trhu vyrobkov
a sluzieb zvazuju svoje investi¢cné rozhodnutia podl'a redlnych trokovych mier z dlhodobych
iverov. Rozdiel medzi oboma definuje vzt'ah (3), ktory dopiiia model. Ukazali sme si, Ze je
nespravne uvazovat o inflaénych ocakavaniach, ako o exogénnej premennej. Problém sa
pokusime vyriesit zavedenim predpokladu o adaptivnych ocakdvaniach investorov.

Predpokladajme, ze investori ocakévaji zvysenie cien podl'a vzt'ahu:

Moo= m-f), 0<n a0

b

kde ¢ indikuje obdobie, x je doba splatnosti tiverov, ktoré si investori beru za ucelom

realizacie svojich investicii, 77, je skutoCny percentualny narast cenovej hladiny o x obdobi,

vypocitany podelenim cenovych indexov v Case ¢t+x at. Parameter y vyjadruje presnost
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odhadov investorov v ndraste cien. Ak y =0, investori v kazdom obdobi predpokladaju
konStantny narast cien, ak y =1, investori maju dokonalé¢ ocakavania o vyvoji cien na

kazdych x obdobi. Rovnica (10) vnasa dynamiku do modelu (1)-(3), ktory mo6zeme napisat’

v tvare:
Yt = Ct +It +Gt’
C, :a+bYDI
YDt EYt _Dt’
D, =1Y, (11)
It :e_f(RtN +MPt _n.te)’
t+x_rf: K t+x_ ﬁ)’

O vladnych nakupoch, o mase peilazi a o prémie zo splatnosti budeme predpokladat, ze st

exogénne, G, =G, M, =M, MP, =MP . Tri pripady mo6zu nastat’ podl'a parametra y .

1. y=0. V pripade, ze investori nemaju dobré informdacie, predpokladaji, Ze cenova hladina

jednoducho konStantne rastie 7T’

<. = ¢, ateda inflaCné oCakdvania mozeme pokladat’ za
exogénne, t.j. 77’ = 7. V takom pripade spravanie ekonomiky predurcuje IS-LM model, po

zmene masy penazi platia multiplikatory (7) a politika znizovania nominalnych urokovych

mier zvySovanim masy penazi je konzistentna.

2. 0<y<I]. Investori Ciastocne dokdzu predvidat budiice cenové zmeny a presnost’ tychto
predpokladov je dany parametrom y. Cim je parameter &islo blizsie 1, tym st predpovede
investorov presnejsie.

Pre ndjdenie rovnovazneho rieSenia je potrebné riesit’ rovnicu (9). Ide o diferen¢nt rovnicu
prvého radu. Jej rieSenie mdzeme ndjst’ pomocou operacnej metddy hladania partikularneho

rieSenia’:

o = A=V VS (=) 7.
() 2 X 3 a2
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kde nx =t, A je l'ubovol'na (arbitrarna) konstanta. Druhy ¢len pravej strany vyrazu (12)
je vazeny priemer (s geometricky klesajucimi vahami) vSetkych minulych mier inflacii. Prvy
¢len je odklon od tohoto priemeru, ktory rastom n (¢asu) konverguje k nule, ked'ze 0 <y <I.
Konstantu 4 je mozné z (12) vyjadrit, ak je znama konkrétna hodnota oCakavanej inflacie
a konkrétna hodnota vdzeného priemeru predchadzajucich mier inflacii.

Teda ak je systém stabilny, inflacné ocakdvania sa nemenia, alebo len vel'mi malo a ich miera
sa rovna vazenému priemeru predchadzajicich mier inflacii. Inflacné oCakavania sa mézu od

tohto priemeru nejakym exogénnym Sokom odchylit’, tito odchylka je vyjadrend vyrazom
A(l - y)"”. Konvergencia je tym rychlejSia, ¢im mensi je parameter y. Ak investori maju
nizke informacie o budtcej cenovej hladine, rychlejsie sa ich inflaéné oCakavania stabilizuju.
Naopak, ak disponuju lepSimi informaciami, o€akavania investorov st isti dobu variabilné a
az po nejakom Case sa stabilizuji do vaZenej priemernej miery inflacie.

Po dosadeni (12) do rovnovazneho riesenia (4), (5)

|:| |:| n+ = ix D D
lz(a+e+G)-fd2g\4P-A(l—y) yS (-y) q(n_i)EHO—ME
Y - |:| = D
b LA-b(1-1) 7+ /i
|:| |:| n+ = ix I:I |:|
11(a+e+G)+g-b(1_f)g%42H\4P-A(1—y) 1—;/2(1—;/) q(n_i)HHO—ME
R, = =
b LB-b(1-1)F+ /1
|:| |:| n+l i ix lI'
[ate+G+ 1- + 1 - m, _ —MPm+H-b(1- l,-M
RN;%I FRAQ=Y)™ +yy (1=0) ey M0 (-5 -M)

LA-b(l-t)g+
(13)

Ak povedzme v Case =0, n=0 zvysi centralna banka za ti€¢elom sledovania politiky zniZenia
nomindlnych urokovych mier ponuku penazi, syst¢tm sa vychyli od rovnovéhy, miera
oCakavanej inflacie sa vychyli od vazeného priemeru predchadzajucich mier inflacii o
A (1 - y). Z uvedeného vyplyva, Ze konstanta 4 je kladna, ak bol systém pred zmenou masy

penazi v rovnovahe. Pokles nomindlnej trokovej miery nie je poprvych x obdobiach

dostatocne vysoky (dokonca, mdze narést’), zvySené inflacné ocakéavania sposobia zvysenie

4 Hladanie rieSenia diferen¢nych rovnic prvého radu je podrobne spracované v [9] v Casti 2, 3.
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/T

t+x

cien v prvych x obdobiach (z (10) plati 97T =y ) je nutné d’alSie zvySenie M, aby redlna

+x

masa peniazi neklesla. Ak v dalS§ich x obdobiach ostani vSetky exogénne premenné
) I ’ v 7 . . . ] . . 2
nezmenené n=2, zniZi sa odchylka ocakavanej miery inflacie od priemernej na A(l—y) ,

nominalne Grokové miery poklesnu. S narastom n (Casom) sa miera ocakévanej inflacie vrati
do priemeru predchadzajucich mier inflacii, ¢o bude mat za nasledok konvergenciu
nominalnej trokovej miery k zelanej tirovni.

Z uvedeného vyplyva, Ze zdsah centradlnej banky vuvedenom modeli je z dlhodobého
hl'adiska konzistentny, ale okrem zniZenia nomindlnych urokovych mier mé za nasledok
zvysenie cenovej hladiny. Doba, za ktord monetarne institicie dosiahnu zelany vysledok
zavisi od velkosti parametra y — ¢im lepSie oCakévania, tym dlhSie musia ¢akat' na efekt
politiky, o to vdcsie je aj findlne zvySenie cien — a od doby splatnosti investi¢énych tverov x —
dlhodobé¢ investicné zamery predlzuju tuto dobu. Poznamenavame, Ze je zrejmé, Ze tento

zéaver rovnako plati aj pre pripad fiSkalneho zasahu.

3. y=1. Ide o pripad dokonalych o€akavani, teda investori presne vedia, aka inflacia bude
v nasledujiicom obdobi a teda 1, =17, .

Ak predpoklad dokonalych ocakévani dosadime do (4), (6), rovnovaha zavisi od budiceho
zvysenia cien, ktoré v ziadnom pripade nemodzu byt exogénne. Ak si uvedomime, ze vztah
(2) prenasobeny cenovou hladinou je rovnovaha na trhu po nominalnych peniazoch, dojdeme
k zaveru, Ze nérast ponuky nomindlnych pefiazi nemusi zapricinit' len zniZenie nominélnej
urokovej miery, ale aj rast cenovej hladiny.

Calvo vo svojom modeli predpokladal dokonalé predvidanie cien ucastnikmi ekonomiky.
Jeden z d’alSich jeho predpoklad spocival v tom, ze dlh v ekonomike je iba v pefiaznej forme.
Kombinacia tychto dvoch predpokladov viedla k jednoznaénému ddokazu inkonzistencie
monetarnej politiky. V Stadiach Fischera [7] v 1980, Chariho a Kehoeho [5] (1990),
Kotlikoffa, Perssona a Svenssona (1988) [11] su analyzované modely, v ktorych penazny dlh
nahradza kapital. Za istych okolnosti v uvedenom ekonomickom prostredi nie je pritomny
problém casovej inkonzistencie, aj za predpokladu dokonalych ocakavani ucastnikov
ekonomiky. Popri dvoch horeuvedenych sa ako dalsi faktor, ktory moze sposobit’
inkonzistenciu politiky javi heterogénnost’ ucastnikov ekonomiky. Z tohto hladiska su
zaujimavé prace Chariho, Kehoeho a Prescotta [6] z 1988 a najnovsie Albanesi [1] v 2002.
Studiom uvedenych faktorov v podmienkach ekonomiky SR sa bude autor zaoberat’ v d’alSich

publikaciach.
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Zaver je, ze ak investori maju nulové schopnosti predvidat’ buduce zvySovanie cien, politika
centralnej banky znizovania nomindlnych trokovych mier je konzistentnd, ak investori st
Ciastocne schopni predvidat' inflaciu, je takd politika konzistentna, ale s oneskorenym
efektom. V pripade dokonalych ocakéavaniach investorov nemozeme apriori takuto politiku
povazovat’ za konzistentnu, naopak vzhl'adom na povahu trhu penazi je namiesto Zelaného
efektu znizenia nomindalnej Grokovej miery mozné nadmierne zvysenie cien. Uvedeny zaver je

mozné rozsirit’ aj na IS-ALM model otvorenej ekonomiky.

3. Model ekonomiky SR.

Uvedieme IS-ALM model ekonomiky SR, za predpokladu adaptivnych infla¢nych
ocakavaniach investorov. Uvazujeme o uzavretej ekonomike bez vlady (ndrodny déchodok je
mensi o saldo zahrani¢ného obchodu a vladne nakupy).

Stvrtro¢né udaje Casovych radov v stalych cendch Cerpame z www.statistics.sk a www.nbs.sk

za obdobie 1995 — 2002 a boli upravené procedurou X11 v programovom baliku SAS pre
otistenie Easovych radov od sezénnosti, trendu a iregularnych faktorov’. Vzhl'adom na to, Ze
v §tatistickych roc¢enkéch existuji udaje priemernych roénych nomindlnych trokovych mier
vkladov srdéznou dobou splatnosti, pracujeme s casovymi radmi nomindlnych mier
z dlhodobych vkladov RVx a kratkodobych (1 rok) RVR. Potom RVR je ekvivalent nomindlne;j
tirokovej miery z kratkodobych tverov R" a rozdiel medzi RVR aRVx je ekvivalent
priemernej ro¢nej prémie zo splatnosti. Za ekvivalent dopytu po peniazoch peniazni zadsobu
M2 podelent indexom spoterbitel'skych cien.

Model (10) je potrebné prepisat’ do takého tvaru, aby vyhovoval uvedenym predpokladom
a aby vSetky parametre bolo mozné odhadnut’ ekonometrickymi metédami. Ide o rovnicu
inflaénych ocakavani. Dosadenim (12) do investi¢nej funkcie v (11) a RVx za R", vyuzijlc

vlastnosti ¢asovych radov dostaneme investi¢nu funkciu v diferenénom tvare®

I =ye=fyq—RVx, —f (1= YRVx_, +(1 - )I_,. (14)

Model (10) zapiSeme v ekonometrickej forme:

5 Pozti [14], 20. kapitola
6 Pozti napr. [10], stt. 262-4.

103


http://www.statistics.sk/
http://www.nbs.sk/

Y =C +1,

C,=a+bY, +u,,

1, =ye~fyr—RVx, = f (1= YWRVx_ +(1 = \1._, +u,,,
M, =1,+1Y, =,RVR, +us,,

(15)

kde u,, je i-td& ndhodna porucha. Dostdvame tak simultanny ekonometricky model

simultannych rovnic s jednou identitou a troma stochastickymi rovnicami. Parametre modelu
st a, b, e f V,l,1. Dobu splatnosti dlhodobych investi¢nych uverov sme stanovili na 5

rokov, o je 20 $tvrtroénych obdobi’. Parametre sme odhadli s vyuzitim programového balika

SAS jednoduchou metoédou najmensich $tvorcov® a ich hodnoty st uvedené v tab. 1.

parameter odhad parameter odhad
a 19,91156 I, 176,5619
b 0,49057 l, 1,7506
e 54,88582 L 3,23406
f 0,16208
y 1,03267

Z hl'adiska horeuvedenych uvah nas zaujima parameter y. Ztab. 1 y =1,03267, na hladine
a =0,05 nezamietame hypotézu, ze y =1. Na zdiklade zaverov uvedenych v Casti 2,

konstantujeme, ze na zdklade IS-ALM modelu ekonomiky SR nie je vylicené, ze problém
Casovej inkonzistencii politiky Narodnej banky Slovenska nie je pritomny. Zo zéaverov
uvedenych v druhej Casti vyplyva, Ze dalSia Studia problematiky cCasovej konzistencie
v ekonomike SR by sa mala zaoberat' analyzou formy dlhu ahomogenitou ucastnikov

ekonomiky SR.
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Summary

In paper we discuss the time consistency of monetary policy of change of mass of money by
economic authorities. We use IS-ALM model with adaptive price expectations of investors to
show that there is not time consistency problem if investors do not have perfect price
foresights. On the other side there is not any proof that time consistency problem is not
present in the case of perfect foresights of investors. If in economy with perfect expectations
of agents is time consistency problem or not depends on the form of debt and heterogeneity of
agents. These problems we will discuss in some our future papers. At the end of paper we
make econometric estimation of IS-ALM model of Slovak economy with adaptive price
expectations of investors whose conclusion is that in economy of SR investors have perfect

foresights.
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