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Odhadovanie potencialneho produktu malej otvorenej ekonomiky

na priklade Slovenska

Estimating potential output of a small open economy, the example

of Slovakia

Edita Nemcova', Peter Silanict

Abstrakt

Cielom tejto prace je poukazat na fakt, ze v pripade malych otvorenych ekonomik
nepostacuje na odhad potencidlneho produktu skumat vyvoj len domacich
makroekonomickych veli¢in, ako sa to deje pri odhade potencidlneho produktu napriklad
pomocou Hodrickovho — Prescottovho filtra. Vystup malych otvorenych ekonomik
vyznamnou mierou zavisi od vyvoja zahrani¢ného dopytu, a preto pokles, resp. spomalenie
rastu skutocného HDP nemusi mat® vobec ni¢ spolo¢né so samotnym potencidlom tejto
ekonomiky. Pokusime sa tiez navrhnit’ sposob, ako vykyvy zahrani¢ného dopytu zohladnit’
a upravit tak casovy rad HDP malej otvorenej ekonomiky do tvaru, kedy uZz pouZitie

nastrojov ako je napriklad HP filter, nepredstavuje vazny principialny problém.
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Abstract

The aim of this paper is to highlight the fact that in the case of small open economies is not
sufficient to estimate the potential output only with respect to domestic macroeconomic
variables. This is case of estimating potential output, for example, by using the Hodrick -
Prescott filter. Small open economies output depends largely on the development of foreign
demand, and therefore decrease of real GDP growth may have nothing to do with the actual
potential of the economy. We will try to propose a way to take account of fluctuations in
foreign demand and adjusted time series of GDP of a small open economy in the shape

appropriate to use tools such as HP filter and so on.
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Uvod

Vseobecne sa prijima ndzor, ze kazda ekonomika sa vyvija cyklicky. To znamena, ze pocas
ur¢itého Casového obdobia ekonomika postupne prechadza fazou expanzie, konjunktury
(vrcholu), recesie a dna, po ktorom znova nasleduje faza ozivenia (expanzie). Dévodov, preco
ekonomicky vyvoj takto koliSe, je viacero a touto oblastou sa zaobera tedria ekonomického
cyklu. Vykyvy mozu byt spdsobené jednak sezonnym charakterom niektorych ekonomickych
¢innosti (sezénne vykyvy), moze ist o proces opotrebovdvania a nahradzania strojov a
zariadeni (kratkodobé cykly), pripadne o rdézne technologické a iné¢ ekonomické Soky

(strednodobé a dlhodobé cykly).

Vyrazné vychylenie sa od potencialneho stavu ekonomiky je negativnym javom bez ohl'adu
na to, o vychylenie ktorym smerom ide. Potencidlny produkt je definovany ako vystup
ekonomiky, ktory sa vyprodukuje pri plnom vyuziti vSetkych vyrobnych faktorov bez toho,
aby dochadzalo k prehrievaniu ekonomiky a vzniku inflaénych tlakov. Produkéna medzera

predstavuje rozdiel medzi skutocnym a potencialnym vystupom ekonomiky.

Spravne urcenie potencialneho produktu a nasledne produkcénej medzery déva podnet pre
rozhodnutia v mnohych oblastiach hospodarskej politiky. Ide najmd o monetarnu politiku,
fiskalnu politiku a d’alSie Strukturalne politiky. Subor opatreni hospodarskej politiky, ktorych
ulohou je udrziavat ekonomiku na turovni svojho potencidlu, sa nazyva stabilizatnou
hospodarskou politikou. Ked'ze vécsina tychto néstrojov pdsobi s uréitym oneskorenim, je

dolezité poznat’ odhad budicej urovne produkénej medzery.

Standardne sa v pracach podobného zamerania stretdvame s vyuzitim roznych filtrov, ktoré su
aplikované na casové rady vyvoja HDP pre danu krajinu. JednoduchSou verziou je napriklad
Hodrickov-Prescottov filter (Hodrick — Prescott, 1980), pripadne zlozitej$i Kalmanov filter
(Kalman, 1960). Problémom tychto metdd je, Ze sa divaji na vyvoj v danej krajine bez
vacsich suvislosti s dianim v okolitych krajinach, respektive s dianim v krajinach, ktoré st
vyznamnymi obchodnymi partnermi skiimanej ekonomiky. Tento fakt moze zohrat' velmi
vyrazni Ulohu hlavne v pripade malych otvorenych ekonomik, akou je napriklad aj

Slovensko.

V praci sa pokusime tento fakt zohl'adnit’ a navrhnat’ sposob odhadnutia produkénej medzery,
ktory by bral do tivahy aj ekonomicky vyvoj obchodnych partnerov malych otvorenych

ekonomik.
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1. Formulacia problému

Ak by sme na odhad potencidlneho produktu a produkénej medzery Slovenska pouzili HP
filter, dostaneme vysledok, ktory je zobrazeny na obrdzku 1. V tomto obrdzku boli pouzité
udaje o sezonne upravenom Stvrtrocnom HDP v stadlych cenach roku 2005. Ked'ze ide
0 Stvrtrocné data, vyhladzovaci parameter HP filtra bol nastaveny na hodnotu 1600 (blizsie

pozri Hodrick — Prescott (1980)).

Ako uvédzaju autori (Hodrick - Prescott, 1980), HP filter je zaloZzeny na myslienke, ze dany

casovy rad Yt je sumou trendového komponentu gt a cyklického komponentu ct:
yi=gt+c pre t=1,..,T (1)

Mierou hladkosti trendového komponentu gt je suma $tvorcov jeho druhych diferencii:

Azgt = (gt - gtfl) _(gt—l - gt—z) .

Obrazok 1

Odhad potencialneho produktu a produkénej medzery Slovenska pomocou HP filtra
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Komponent c; predstavuje odchylky od gt a autori predpokladaju, ze pre dostatocne dlhé
casové rady je priemer tejto zlozky blizky nule. HP filter je potom rieSenim nasledujice;j
optimalizac¢nej ulohy nelinearneho programovania pre urcenie trendovej zlozky gt:

min S (V-0 + A3 (G — 8) - (0, — 6T @

{gt}tzl t=1 t=.

To znamend, ze HP filter urci potencialny produkt len na zaklade vyvoja ¢asového radu HDP
Slovenska. V pripade, ze skuto¢né hodnoty HDP za¢na v urcitom obdobi klesat,, napriklad
vplyvom poklesu zahrani¢éného dopytu, potencidlny produkt ako vysledok optimalizacnej
ulohy (2) sa tejto situacii prispdsobi a vyhodnoti ju ako pokles, resp. spomalenie rastu
potencialneho produktu. To vSak nie je v zhode s definiciou potencialneho produktu, ktora
hovori o Grovni vystupu ekonomiky pri plnom vyuziti vyrobnych faktorov. To, Ze klesol
zahrani¢ny dopyt aV pripade malej otvorenej ekonomiky to sposobilo pokles skuto¢ného
HDP, este neznamena, ze sa znizil objem vyrobnych faktorov v danej ekonomike alebo ich
produktivita. Chceme teda navrhnut' taky model, ktory by v pripade malej otvorenej
ekonomiky zohladnil pri odhade potencidlneho produktu vyvoj dopytu zo strany jeho

najvyznamnejs$ich obchodnych partnerov.

2. Data pre konStrukciu modelu

Na zdklade teritorialnej Struktry zahrani¢ného obchodu Slovenska vyberieme
najvyznamnejSich obchodnych partnerov, ktorych dopyt moze mat’ signifikantny vplyv na
skutoény HDP Slovenska. Udaje o teritorialnej §truktire zahrani¢ného obchodu Slovenska za

rok 2011 sa nachéadzaju v tabul’ke 1.
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Tabulka 1

Teritorialna $truktidra zahraniéného obchodu Slovenska za rok 2011

Dovoz Vyvoz
Nemecko 16,43 % | Nemecko 20,37 %
Ruska federacia 11,46 % | Ceska republika 14,17 %
Ceska republika 10,57 % | Pol'sko 7,28 %
Korejska republika 6,40 % | Mad’arsko 7,07 %
Cina 5,99 % | Rakusko 7,01 %
Mad’arsko 4,06 % | Franctzsko 6,43 %

Zdroj: SU SR

Na zéklade udajov v tabul’ke 1 vidime, ze viac ako 34 % slovenského exportu smerovalo do
dvoch krajin, Nemecka a Ceskej republiky. Nemecko je zaroveh aj najvia¢sim dodavatel'om
Slovenska. Ide o dostato¢ne velku ekonomiku na to, aby sme jej HDP mohli z pohladu
Slovenska povaZovat’ za exogénne dany. Aj z dovodu jednoduchosti budeme zatial’ pracovat’

len so zohl'adnenim vyvoja v tejto jednej krajine.

Potencidlny produkt Slovenska budeme odhadovat’ na zéklade dvoch ¢asovych radov, a to
realneho HDP Slovenska a realneho HDP Nemecka. Udaje, s ktorymi budeme pracovat,
pochadzaju z databazy Eurostatu a ide 0 sezénne upraveny Stvrtroény realny HDP v stalych
cenach roku 2005 v miliénoch Eur. Co sa tyka dizky ¢asovych radov, tak pre obe krajiny
sti¢asne boli k dispozicii tidaje od prvého stvrtroku 1993 (93 ql) po druhy kvartal roku 2012
(12 g2).
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3. ZohPadnenie vplyvu vykyvov zahrani¢ného dopytu

Od nasho modelu budeme pozadovat, aby nejakym sposobom dokézal odfiltrovat’ vplyv
spomalenia rastu, pripadne poklesu HDP Nemecka na vyvoj vystupu Slovenska. V prvom
rade musime zistit, nakolko je rast slovenského HDP previazany s rastom nemeckej
ekonomiky. Tento odhad ziskame pomocou linedrnej regresie v logaritmickej skale. Vysledky

tejto regresie s znazornené na obrazku 2.

Okrem skuto¢nych dat a regresnej priamky vidime na obrdzku 2 aj Statistiky zobrazenej
regresie. Z rovnice priamky vidime, Ze rastu nemeckého HDP o1 % zodpoveda rast
slovenského HDP o 3,15 %. NavySe tento narast je aj Statisticky vyznamny, o com vypoveda

prislugna p-value, ktora je v podstate nulova. Koeficient determinacie (R?) tejto regresie ma

hodnotu 93 %

Obrazok 2

Vzt’ah medzi rastom HDP Slovenska a rastom HDP Nemecka
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Ked prijmeme predpoklad, Ze nemeckéd ekonomika je dostato¢ne velka na to, aby sme jej
HDP mohli povazovat' za exogénne dany, mdzeme na odhad potencidlneho produktu
Nemecka pouzit HP filter. Nasledne vypocitame hypoteticki uroven HDP, ktora by
Slovensko dosiahlo za predpokladu, ze Nemecko dosahuje svoj potencidlny produkt. Odhad

potencialneho produktu Nemecka pomocou HP filtra vidime na obrazku 3. Ozna¢me teraz

Y,”® - skutoény HDP Nemecka v Case t,
Y,"® - potencidlny HDP Nemecka v ¢ase t podl'a HP filtra,

Y - skutoény HDP Slovenska v ase t,

\ftSK - HDP Slovenska v ¢ase t za predpokladu, ze Nemecko dosahuje svoj potencialny

produkt,

pricom malymi pismenami budeme oznacovat’ prirodzené logaritmy tychto veli¢in.
Pre YAtSK potom plati vzt'ah:
Y=Y x4 890 - )] ©)

Obrazok 3

Potencialny produkt Nemecka odhadnuty pomocou HP filtra
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Pozrime sa blizsie na vyraz (3). Zlozka (y>° —y™®) predstavuje percentudlnu odchylku

skuto¢ného HDP Nemecka od jeho potencialnej hodnoty. Faktor & predstavuje vztah medzi
percentudlnym narastom HDP Nemecka a percentudlnym narastom HDP Slovenska. Odhad
tejto premennej sme ziskali pomocou regresie, ktora je zobrazena na obrazku 2 (vid’ vyssie),
pri¢om sme za tento faktor vzali koeficient sklonu tejto regresie, a teda hodnotu 3,15.

V pripade, ze HDP Nemecka klesne pod svoju potencidlnu uroved (¥ >y’F), tak
predpokladdme, ze to sposobi pokles slovenského HDP prostrednictvom zahrani¢ného

obchodu. V takom pripade vsak bude vyraz 1+8(y>F —y>) vicsi ako 1, a teda prepottom

podl'a vzt'ahu (3) djde k zvySeniu hodnoty YAISK V porovnani so skuto¢nym HDP Slovenska.

V opatnom pripade, ak HDP Nemecka prevy3uje svoju potencidlnu urovet (y°F < yF), je
predpoklad, ze to umelo zvySuje aj vystup slovenskej ekonomiky. V takom pripade vsak bude
vjraz 1+ S(Y°F —yE) mensi ako 1, o vkonetnom désledku znizi Y™ v porovnani so
skutoénym HDP Slovenska. Ak by nastala situacia, ze nemecka ekonomika je blizko svojho
potencidlneho vystupu, a teda aspoti priblizne plati, ze (Y =y,"), potom tento korekény
¢len vyrazu 3 mé hodnotu 1. To znamen4, ze nedochddza k ziadnej korekcii skutoéného HDP

Slovenska pre Cas t a plati YAtSK =Y.

Takymto spdsobom vypocitame cely ¢asovy rad YAtSK pret =1, .., T. Takto ziskany Casovy

rad HDP Slovenska je upraveny ot cast vykyvov, ktoré boli spdsobené¢ vykyvmi
zahrani¢ného dopytu (v tomto pripade len nemeckym HDP), anie zmenou absolitneho

mnozstva, pripadne zmenou kvality domacich vyrobnych faktorov.

Na takto ziskany asovy rad uz mozeme aplikovat’ HP filter a ziskat’ tak odhad potencialneho
produktu pre Slovenski ekonomiku bez vplyvu vykyvov zahrani¢ného dopytu. HDP
Slovenska upraveny popisanou metodou spolu s HP filtrom aplikovanym na tieto data vidime

na obrazku 4.
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Obrazok 4

HP filter aplikovany na HDP Slovenska ocisteny od vykyvov zahrani¢ného dopytu
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Zaver

V praci sme poukdzali na fakt, Zze v pripade odhadovania potencidlneho produktu malych
otvorenych ekonomik moéze byt vyraznym nedostatkom nezohladnenie vplyvu fluktuacii
zahrani¢ného dopytu. Napriklad, ak by doslo k vyraznému poklesu zahrani¢ného dopytu zo
strany vyznamného zahrani¢no-obchodného partnera uvazovanej malej ekonomiky, znizi sa
tym export tejto malej krajiny a tym aj jej HDP. Ak by toto zniZenie bolo prili§ velké,
pripadne by trvalo dlhsie obdobie, tak nastroje podobné Hodrickovmu-Prescottovmu filtru
vyhodnotia tito situaciu ako znizenie, resp. spomalenie rastu potencidlneho produktu tejto
ekonomiky. Nemuselo vSak pritom vobec dojst’ k znizeniu absolutneho mnoZzstva vyrobnych

faktorov, pripadne k zniZeniu ich kvality.

Celu situdciu sme ilustrovali na priklade Slovenska, pricom zahrani¢ny dopyt sme nahradili
hrubym domécim produktom Nemecka, ked’Ze ide o jeho najvyznamnejSicho obchodného
partnera. Taktiez sme navrhli spdsob, ako zohladnit' vykyvy zahrani¢éného dopytu.
V podobnych pracach je mozné HDP Nemecka nahradit outputom celej EU, pripadne

rovnakym spdsobom zohl'adnit’ vyvoj vo viacerych ekonomikach sti¢asne.

Pomocou regresnej analyzy sme ziskali vztah medzi percentualnymi prirastkami HDP
Slovenska a Nemecka. Ten sme potom vyuzili pri odfiltrovani vyvoja slovenského HDP od

vykyvov zahrani¢ného dopytu.
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