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Formalizovany model tranzitivnhej ekonomiky Slovenska
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Formal Model of Economy in Transition — the Case of Slovakia

Abstract

This paper describes behavior of Slovak economy during transformation
process using tools of mathematical economy. As a base the IS-LM model for
open economy is taken which is further modified to meet specifics of small open
economy. The transition process of Slovak economy is divided into three periods
and for each one modification of general model is used. The results prove that
Slovak economy started with behavior considerably different from the one de-
scribed by standard model, but it was moving closer to it as the transition pro-
cess continued.

Keywords: Mundel-Fleming model, economic transition, mathematical econo-
mics, small open economy
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Uvod

Ciel'om tohto ¢lanku je za pomoci néstrojov matematickej ekondémie popisat’
spravanie ekonomiky Slovenska v procese transformacie. Z metodologického hl'a-
diska ide o modifikovana aplikaciu IS-LM modelu [1; 3]. Model IS-LM je za-
kladny matematicko-ekonomicky model popisujici hlavné makroekonomické
vdzby vnitri uzavretej ekonomiky. Samotny IS-LM model ma mnoZstvo modifi-
kacii a rozsireni, vhodnych na popis tak réznych situacii v ekonomikéch, ako aj
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konkrétnych typov ekonomik. Na popis mechanizmov fungovania malej otvore-
nej ekonomiky Slovenska sa ukézala ako vel'mi vhodna modifik4cia forma Mun-
dellovho-Flemingovho modelu, ktorti pouzivame v tomto &lanku.

Zakladnou myslienkou analyzy bolo rozsirit’ §tandardny formalizovany model
otvorenej ekonomiky reprezentovany Mundellovym-Flemingovym modelom
v snahe analyzovat’ transformacné $pecifika. Takto definované vyskumné Glohy st
v podmienkach Slovenska skor ojedinelé a ani v ostatnych tranzitivnych ekono-
mikach nie st rozsirené. V tomto kontexte €lanok predstavuje cenny prinos k vy-
tvaraniu tedrie transformacie pomocou formalizovaného modelovania.

Jadrom clanku je zapisanie rozSireného modelu vo formalizovanej podobe
tak, aby zohladiioval hlavné Specifikd tranzitivnej ekonomiky. Zaroveii vSak
musel byt’ tento model natol’ko jednoduchy, aby umoznil ziskat’ explicitné rieSe-
nia, uzitoéné z hl'adiska kvalitativnej analyzy modelu, v analytickom tvare.

Etapy transformaéného vyvoja v Slovenskej republike

Délezitym determinujicim faktorom v celom procese transforméacie sloven-
skej ekonomiky a spoloénosti bolo viac ako v ostatnych tranzitivnych krajinach
politické prostredie. Vznik samostatnej Slovenskej republiky a nasledné trendy
v uplatiiovani hospodérskej politiky vyrazne formovali d’alSie smerovanie celého
transformaéného procesu. Obdobie transformécie slovenskej ekonomiky
v rokoch 1993 — 2002 je mozné rozdelit’ na zdklade urcitych spoloénych charak-
teristik vo vykone hospodarskej politiky do troch etap [4]:

L. etapa obnoveného ekonomického rastu (1993 — 1995)

II. etapa nerovnovazneho rastu (1996 — 1998)

II1. etapa Standardizacie hospodarskej politiky (1999 — 2002)

Prvd etapa zahfiia obdobie 1993 — 1995 a predstavuje v slovenskej ekonomi-
ke obdobie obnoveného ekonomického rastu po transformaénom prepade v ro-
koch 1990 — 1992. Charakteristickym pre tito aj nasledujicu etapu je odklon
od realizovanej federalnej transformadnej stratégie a formulovanie a uplatiiova-
nie tzv. viastnej cesty transformdcie. I§lo v podstate o reakciu na realizovany
federalny transformaény program (vychéadzajiuci predovsetkym z odporicani
Washingtonského konsenzu), pri€om tvorcovia ,vlastnej cesty” zdoéraziiovali
nekoncepénost’ realizovanej federalnej transformaénej stratégie. Jej ciel'om bolo
sformulovat’ taki koncepciu, ktora by zohladiiovala podmienky charakteristické
pre Slovenskl republiku, a zvolit’ takii kombindciu transformacnych néstrojov,
ktora by zastavila prepad v ekonomike. Orientovala sa na také cesty transfor-
macie, ktoré by sa uskutoéiiovali v stlade s redlnymi podmienkami v social-
nom a ekonomickom prostredi SR, pritom brali zretel’ na budovanie instittcii
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pravidiel a principov ekonomickej reformy, ktord je vSeobecne aplikovatelna
v trhovej ekonomike. V praktickej hospodérskej politike sa vSak decizna sféra po
roku 1993 musela venovat’ skor rieSeniu destabilizacie ekonomického prostredia
(vyrazny rast rozpodtového schodku, rozpad menovej tinie s CR, strata devizo-
vych rezerv centralnej banky) neZ vypractivaniu koherentnej stratégie reformy.

Druhd etapa — etapa nerovnovdzneho rastu — zahfiia obdobie rokov 1996 —
1998. Charakteristickym znakom tejto fazy transformécie slovenskej ekonomiky
je uplatiiovanie vychodisk vlastnej cesty transformécie a dosahovanie vyrazného
ekonomického rastu. Ako sa vSak neskor ukdzalo, tento rast bol dlhodobo ne-
udrzatelny. V hospodarskej politike absentovala koordinicia monetarnej a fiskal-
nej politiky, transformaény proces sa vyrazne spomalil a reStrukturalizacia eko-
nomiky bola takmer nulova. Cenou za takto uskutoéfiovana hospodarsku politiku
bolo vyrazné prehlbovanie vonkajSej a vnutornej nerovnovahy, pricom netreba
zabudat’ ani na Ciastoénll zahrani€nopolitickti izolaciu Slovenska. To vyvolalo
potrebu vyraznej zmeny a realizacie stabilizaénej operacie v d’alSom obdobi.

Tretia etapa — etapa §tandardizdcie hospoddrskej politiky — zahfiia obdobie
1998 — 2002. V roku 1999, resp. na konci roka 1998 sa v dosledku politickych
zmien opitovne prehodnotila dovtedy uplatiiovana hospodarska politika. Doslo
k navratu od pomerne malo transparentnej vlastnej, tzv. slovenskej cesty trans-
formacie smerom k uplatiiovaniu nastrojov hospodarskej politiky beZnych v Stan-
dardnych trhovych ekonomikach. Zmeny v uplatiiovanej hospodarskej politike
zahriiali zavedenie tvrdych rozpoétovych obmedzeni vo vzt'ahu k tzv. strategic-
kym podnikom; zmenu v pristupe k finan¢nej politike Statu, najmé v oblasti zni-
Zovania dafiovych sadzieb, a tlak na realnejsie vykazovanie pouzitych verejnych
zdrojov; uprednostnenie makroekonomickej stability pred rychlym ekonomic-
kym rastom; implementaciu nevyhnutnych institucionalnych reforiem zahriiaja-
cich bankrotové pravo, zmenu postavenia prirodzenych monopolov a sprehl’ad-
nenie vlastnickych vztahov; ¢iastoéné odstranenie deformécif v oblasti regulo-
vanych cien, obmedzenie zasahovania $titu do investi¢nej Cinnosti, reformu
a ozdravenie bankového systému a Gipravu dohladu nad finanénym trhom a iné
institucionalne opatrenia.

Model malej otvorenej ekonomiky

Autori vychadzaju z hypotézy, Ze spravanie ciel'ovej Standardnej trhovej eko-
nomiky mozZno popisat’ Standardnymi ekonomickymi modelmi a ekonomiku
pocas jednotlivych etap transforma¢ného obdobia redukovanymi modelmi ciel’o-
vej Standardnej trhovej ekonomiky. Na zéklade kvantitativnej verifikdcie modelu
a kvalitativnej analyzy sa vyvodili zdvery na spravanie ekonomiky SR pocas
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transformacéného obdobia. Za vychodiskovy teoreticky zaklad sa zvolilo roziire-
nie IS-LM modelu pre otvorenti ekonomiku, teda Mundell-Flemingov model.
Mundell-Flemingov model je néstroj, ktorym sa daji popisat’ zékladné vzt'ahy
pdsobiace vnitri Standardnych rozvinutych trhovych ekonomik.

Zakladom tohto modelu je popisanie trhu tovarov a sluZieb v spolupbsobeni
s tthom pefiazi. Je zaloZeny na Keynesovych principoch, ktoré sa venuju popisu
dopytu po jednotlivych zlozkach agregatneho dopytu. Agregatny dopyt Y, repre-
zentovany HDP, je tvoreny suctom vnutorného dopytu DD a &istého exportu NX,
ktory popisuje vyvoj na trhoch tovarov a sluZieb v zahraniéi:

Y=DD+ NX (1)

Vniitorny dopyt vyjadruje dopyt domacnosti, podnikov a vlady v rdmci jednej
krajiny. Je vyjadreny scétom konetnej spotreby domacnosti C, investicii /
a konecnej spotreby vlady G:

DD=C+I1+G (2)

Cisty export popisuje vymenu medzi danou krajinou a zahrani&im. Je vyjad-
reny ako rozdiel vyvozu EX a dovozu IM krajiny:

NX = EX - IM | 3)

Vo vSeobecnosti tak plati, Ze:

Specifikacia funkénych zévislosti pre jednotlivé makroekonomické veliSiny
modelu reSpektovala spomenuti poZiadavku ziskania analytického rieSenia.
V snahe dosiahnut’ jednoduché modelové $pecifikicie sme zvolili linedrnu formu
funkénych zavislosti.

Konstrukcia rovnice pre koneénii spotrebu domécnosti vychadzala z funkénej
zavislosti od celkového prijmu. Od vplyvu §tatneho rozpoétu a platenych dani,
ktoré znizuja celkovy prijem, sa v modeli abstrahovalo s odévodnenim, Ze v ase
transformacie v dosledku cenovych Sokov a inych kvalitativnych zmien doméc-
nosti spotrebivaji statky bez ohl'adu na dafiové zat'aZzenie. Vé¢sina ich prijmu je
stistredena na vydavky spojené bezprostredne so zachovanim Zivotnej urovne.

=) )

Vorba linearneho tvaru funkcie viedla k rovnici, v ktorej je kone¢na spotreba
domacnosti C popisand vysvetlujiicou premennou Y — hruby domaéci produkt.
Parametrami tejto rovnice s autondémna spotreba a (statky, ktoré obyvatel'stvo
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spotrebliva bez ohl'adu na svoj prijem) a hraniény sklon k spotrebe 5 (dodatodna
spotreba vyvolana dodato¢nym malym prijmom).

C(Y)=a + bY ©)

Pri investi¢nej funkcii sme skimali vztah investicii k déchodku a reélnej
Grokovej miere. Predpokladali sme kladny vplyv déchodku na investicie, ¢o
znamena, Ze s rastom ddchodku rastie aj objem investicii. Déchodok je teda po-
uzity ako proxy pre trzby podnikov; vysSie trzby vedd k vy$$im investicidm
v snahe pokryt’ zvySeny dopyt. Pri irokovej miere sme v stilade s ekonomickou
tedriou predpokladali zaporny vplyv, t. j. srastom Grokovej miery dochidza
k zdraZovaniu Gverov a poklesu zaujmu o investovanie.

I=1( _7r,1: ) N

Tvorbu fixného kapitalu 7 sme teda popisali linearnou funk&nou zavislost'ou
od reélnej urokovej miery » =i—z (kde i je nominalna Grokova miera a z je
miera inflacie) a vySkou hrubého domdaceho produktu Y. Parameter d, popisuje
vplyv zmeny realnej trokovej miery' na tvorbu hrubého kapitalu. Parameter d,
predstavuje hraniny sklon k investicidam — dodato¢né investicie pri dodato¢nej
jednotke déchodku.

Ir,Y)=c~dir+d,Y (8)

Vzhladom na velky rozsah spolo¢enskych a ekonomickych zmien sme prijali
predpoklad, Ze pocas transformaéného obdobia sa prijmy a vydavky Statneho
rozpoltu nespravali podla Ziadnych jednoducho vyjadritenych zakonitosti. Vo
vSeobecnosti sa pri zostavovani rozpoc¢tu vychadzalo z istej sumy vydavkov, pre
ktoré sa museli najst’ prijmy pri zachovani ,,rozumnej miery deficitu®. Z tohto dé-
vodu kone¢ntl spotrebu $tatnej spravy povazujeme v modeli za exogénnu veliinu.

Pre Slovensko ako malt a otvorenii ekonomiku je podstatny vyvoj zahranié-
ného obchodu. Preto aj v prezentovanom modeli kladieme d6raz na popis vzt'a-
hov vplyvajiicich na vyvoj vyvozu a dovozu.

Vyvoz tovarov asluzieb je ovplyvilovany vyvojom svetovej ekonomiky
arealnym vymennym kurzom. Za ukazovatel’ vyvoja svetovej ekonomiky sme
zvolili vyvoj dovozu rozvinutych krajin FD. Rast dovozu rozvinutych krajin
svedéi o rozvoji vyroby, a teda o svetovej konjunktire. Naopak, pokles ich do-
vozu hovori o spomaleni rastu. Ked’ze vyvoz SR je vo velkej miere nasmerova-
ny prave do rozvinutych krajin (najmé do EU), rast dovozu tychto krajin vyrazne

! Redlna tirokov4 miera je reprezentovana redlnou tirokovou mierou z Gverov. Reélna tirokova
miera najplastickejie popisuje rozhodovaci proces investora v otézke vplyvu tiroku a inflacie na jeho
investi¢né rozhodnutia.
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; ; . ; , ot &
vplyva na rast vyvozu SR. Redlny vymenny kurz uvaZujeme v tvare & =e—

P
kde
e —nomindlny vymenny kurz vo forme mnoZstvo zahrani¢nej meny za jednotku do-
mécej meny,
P —domaéca,

P* — zahrani¢na cenova hladina.

Zhodnocovanim meny rastie premenna popisujiica hodnoty kurzu. Zhodno-
covanim kurzu sa vyvoz SR stdva drah$im a moZno odakavat’ pokles jeho obje-
mu a naopak.

EX =ex(e,FD)
-t ®

Zvolena funkénd zavislost’ je opét’ linearna. Parametrami rovnice st /3, [, a /5.
Parameter /; popisuje autonémny vyvoz, t. j. akysi zakladny objem vyvazanych
statkov, ktory je v kratkom obdobi staly, a napriek pdsobeniu okolia nemenny.
Parameter /, popisuje, ako sa meni vyvoz pri zmene vymenného kurzu. Parame-
ter /3 predstavuje citlivost’ exportu na zahraniény dopyt. Popisuje reakciu vyvozu
na zmenu svetového konjunktirneho cyklu.

EX(e,FD) =1, —l,& +1,FD (10)

Dovoz je ovplyviiovany dvoma zakladnymi faktormi — dopytom po dovoze
a jeho cenou. Vzhladom na $truktiru ekonomiky SR je dopyt po dovoze tzko
spity s celkovym produktom Y. Cena dovozu je charakterizovand vymennym
kurzom ¢. Obe veli¢iny maji na dovoz kladny vplyv.
IM lm(f:‘,}:) an
Dovoz IM je v modeli popisany linearnou zavislostou od realneho vymenné-
ho kurzu ¢ a vy§ky hrubého doméceho produktu Y. Parameter m,; predstavuje
troveti autonémneho dovozu — objem statkov dovezenych bez ohl'adu na vyvoj
ekonomiky. Parameter m, predstavuje vplyv realneho vymenného kurzu na do-
voz tovarov a sluZieb. Pri znehodnocovani meny rastie cena dovozu, a teda do-
voz klesa. Naopak, ak rastie mnoZstvo cudzej meny, ktoré dostaneme za jednot-
ku domécej meny, dovoz rastie. Parameter m; opisuje dovozni naro¢nost’ doma-
cej ekonomiky, teda to, aky import vyvola dodatoény rast HDP.

IM(&e,Y)=m +me+mY 12)

Cisty export NX je bilanénou rovnicou funkcie dovozu IM(sY) a funkcie
vyvozu tovarov a sluzieb EX(e, FD):
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NX(e, FD, Y) = EX(e, FD)-IM(e, Y) (13)

Agregatny dopyt je tvoreny stctom jeho zloziek, teda stiétom zloziek doma-
ceho dopytu a Cistého exportu:

Y=CX)+I1(r,Y)+G+NX(e, FD, Y) (14)
Popri agregatnom dopyte sa v modeli uvazuje aj dopyt po peniazoch. Vo vie-
obecnosti je dopyt po peniazoch funkénou zavislost'ou Grokovej miery a agre-
gatneho dopytu. Nomindlna tirokova miera i charakterizuje cenu pefiazi. Rastom
nominalnej Grokovej miery klesd dopyt po peniazoch. Agregatny dopyt Y zas
popisuje potrebu peniazi ako obsluzného prostriedku pre ekonomiku, ¢o zodpo-
veda transakénému motivu drzby penazi.
LEdgD (15)
Modelova rovnica dopytu po peniazoch L je linedrnou funkciou hrubého do-
maceho produktu Y a nominalnej irokovej miery i. V tlohe parametrov tejto
rovnice vystupujl k, g a f. Parameter 4 popisuje autonémny dopyt po peniazoch,
t. j. také mnoZstvo penazi, ktoré sa v ekonomike nachadza bez ohl'adu na jej
fungovanie. Parameter g vyjadruje petiazni obsluhu HDP — mnoZstvo peiiazi,
ktoré sa do ekonomiky dostane vplyvom rastu HDP, o charakterizuje transakény
motiv drzby domacej meny. Parameter f odzrkadl'uje reakciu dopytu po peniazoch
v zavislosti od nominalnej urokovej miery. Pretoze rast urokovej miery vyvolava
pokles dopytu po peniazoch, o¢akavané znamienko parametra f je zaporné.

LG, V)=h+gV-fi (16)

Agregacia jednotlivych funkénych zavislosti vedie k nasledovnému tvaru IS-LM
modelu pre mald otvoreni ekonomiku Slovenska.

(IS Y = CN+I(r,Y)+G+NX(s, FD, Y)
(LM) M/P = L, i)
r = i-r
) = a+by (Model A)
I(r, Y) = c—dr +dY
NX(e, FD,Y) = EX(s, FD)-IM(¢, 1)
EX(s, FD) = | -lLe + LFD
IM(e, 1) = m +me+mY
LG, Y) = h+g¥-fi
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Model A charakterizuje zdkladné mechanizmy fungovania ekonomiky — vnii-
torného dopytu, zahrani¢ného obchodu a dopytu po peniazoch. Model abstrahuje
od redistribuného procesu zabezpecovaného fiskalnymi nastrojmi — dane a vy-
davky $tatneho rozpoctu.

Zékladny model (Model A) pre tranzitivnu ekonomiku Slovenska sa 1i§i od
modelov trhovych ekonomik popisanych v literatire predovietkym v rovniciach
zahrani¢ného obchodu a dopytu po peniazoch [1; 3]. Rovnice pre zahraniény
obchod st originalne spojenim dvoch vysvetlujicich premennych, zahrnujicich
kurz a dopyt po dovoze, resp. vyvoze (dovoz vyspelych krajin pri vyvoze a HDP
pri dovoze). Rovnica koneénej spotreby je tieZ mierne modifikovani. Namiesto
Standardnej zavislosti od disponibilného déchodku je kone&na spotreba vyjadre-
na vo vztahu k celkovému d6chodku.

Platnost’ takto Specifikovaného zakladného modelu bola nasledne podrobena
verifikdcii v jednotlivych obdobiach transformagného procesu. Tato verifikacia
mala ukazat, ¢i zvoleny tvar modelu dokaZe popisat’ jednotlivé vyvojové etapy
prechodu od centralne riadeného hospodarstva k trhovym principom, alebo bude
nutna modifikacia niektorych jeho dasti. Na tidely takejto analyzy sme pouzili
ekonometrické metddy [2], priom pozornost’ sme viac ststredili na test vyz-
namnosti a $tatistickej preukaznosti jednotlivych parametrov ne na ich kvantita-
tivnu interpretaciu. Ked’Ze sa v pripade transformacie SR ide o velmi kratke
Casové rady, je potrebné upozornit, Ze hodnoty parametrov treba chapat’ skor
orientacne — ako stredy intervalovych odhadov.

Kvantitativna verifikacia modelu pre jednotlivé etapy transformacie

Prvd etapa

Na zadiatku sme platnost’ modelu skiimali pre prvé transformacné obdobie.
Vysledky jednotlivych regresii si popisané v tabulke 1. Pri odhadoch sme po-
uzili idaje za HDP a jeho zlozky podra revizie Statistického tiradu SR vykona-
nej v roku 2003. Jednotlivé asové rady boli sezénne o€istené pomocou metddy
Census X12. Jednotlivé rovnice sme odhadli pomocou jednoduchej metddy naj-
menSich Stvorcov. Sustredili sme sa najmi na Statistickii vyznamnost’ jednotli-
vych parametrov; vo vSeobecnosti sme uvazovali s hladinou vyznamnosti 0,05
jednotlivych parametrov. Pri odhade sme sa nesnazili dosiahnut’ ¢o najlepsie
rovnice s vysokym koeficientom determinacie (R°) a optimalnou hodnotou Dur-
binovho-Wattsonovho koeficientu (DW). Déraz sme kladli na overenie vyznam-
nosti $pecifikacie a Struktiry rovnic. Hodnoty odhadnutych parametrov a ich
preukaznosti st zachytené v tabulkach 1 — 6 (v zatvorkach pod hodnotou koefi-



41

Tabulkal
Odhady parametrov modelu A na obdobie 1993 — 1995
Kont. Y r/i € FD R DW
cy) 28.03 0.33 _ B - 0.53 1.56
(0.059) (0.007)
I(Y.r) ~7.43 0.32 -0.60 _ _ 0.17 1.58
(0.849) (0.280) (0.209)
EX(e.FD) -25.72 3 _ 16.81 0.004 0.75 121
(0.670) (0.784) (0.001)
IM(e.Y) 67.07 0.85 I -99.93 i, 0.74 1.91
(0.365) (0.013) (0.249)
L(i.Y) 27.35 2.33 -525 B " 0.95 1.78
(0.316) (0.000) (0.008)

Z tabulky 1 je mozné vidiet’, Ze prva etapa transformacie nezodpoveda vy-
chodiskovému modelu A. Pri hodnotach tGrokovej miery 7, resp. i a vymenného
kurzu & s preukaznosti vysSie ako 0,05; preto je potrebné tieto premenné z mo-
delu pre prvi etapu vylacit’. Plati vSak rovnica pre dopyt po peniazoch, kde uro-
kova miera spolu s vplyvom déchodku st preukazné a v zhode s predpokladmi
vychadzajucimi z ekonomickych tedrii.

Na zéaklade predoslej analyzy sme postavili model pre prvé transformaéné
obdobie. Verifikaciu sme urobili obdobnym spdsobom ako pri modely A. Vy-
sledky tejto verifikacie st uvedené v tabulke 2.

(18) Y = C(Y)+I+G+NX(FD, Y)
(LM) M/P = L(Y,)
r =~
(Model B)
C(Y) = a+ bY
NX(FD, Y) = EX(FD)-IM(Y)
EX (FD) = I + LFD
IM(Y) = m+ mY
LG, ¥) = h+gV-fi
Tabulka 2
Odhady parametrov modelu B na obdobie 1993 — 1995
Konst. Y r/i € FD R DW
c(y) 28.03 033 _ _ a 0.53 1.56
(0.059) (0.007)
I - = - - _ - -
EX(FD) -9.96 0.004 0.75 1.17
(0.555) - - 1 (0.000)
IM(Y) -12.48 0.64 0.69 149
(0.674) (0.014) - = T
L(iY) 2735 233 -5.25 0.95 1.78
1 (0.316) (0.000) (0.008) - -
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Pomerne okliesteny model B je d6kazom toho, Ze v prvej transformaénej eta-
pe sa ekonomika nevyvijala podla $tandardnych ekonomicko-teoretickych vy-
chodisk. Sved¢i o tom nepritomnost’ Grokovej miery a vymenného kurzu v rov-
niciach popisujicich redlnu ekonomiku, o hovori o netéinnosti tychto néastrojov
hospodarskej politiky.

Plati v8ak rovnica pre koneénu spotrebu domacnosti C, ktord je vysvetlena
troviiou HDP. Tvorba hrubého fixného kapitalu / ma z dévodu nepreukaznosti
inych veli¢in pre tento model exogénny charakter. Rovnice pre zahraniény ob-
chod st v tvare, v ktorom nevystupuje kurz ako vysvetl'ujica premenna. Na cel-
kovy objem slovenského vyvozu posobila v tomto obdobi hlavne situ4cia v do-
pyte zahraniénych partnerov. Tento dopyt je popisany premennou objem dovozu
vyspelych krajin FD. Na objem dovozu v rokoch 1993 — 1995 vyrazne vplyval
iba objem HDP. Zaujimavé je, Ze pre spomenuté obdobie plati rovnica pre dopyt
po peniazoch a vzt'ah medzi politikou NBS a realnou ekonomikou nie je pre-
ukazny. Dany stav je mozné dat’ do stvisu s chaotickym vyvojom v investiciach,
kde vel’ku ¢ast’ tvorili vladne investicie. Dopyt po peniazoch vo firmach bol tiez
vyvolavany inymi ako investiénymi stimulmi, predovSetkym na rieSenie platob-
nej neschopnosti, vyplat zamestnancom a pod.

Opierajtic sa o popisané empirické analyzy je teda model pre prvé obdobie
transformécie slovenskej ekonomiky zredukovany jednoduchy vydavkovy model
otvorenej ekonomiky — model B. Situacia na trhu tovarov je uréend spotrebnou
funkciou a funkciou zahrani¢ného obchodu, investicie a vladne vydavky st exo-
génnymi premennymi. Vzhladom na skutoénost’, Ze vo funkcii zahraniéného obcho-
du absentuje vymenny kurz, vyvoz je tieZ v podstate dany exogénne, a to vyvo-
jom vonkajSieho prostredia, presnejSie zahrani¢ného dopytu. Vcelku je teda prvé
obdobie transformacie popisané jednoduchym vydavkovym modelom v tvare:

Y=C(Y)+I+G+NX(FD, Y) (17)

Po dosadeni vy§sie Specifikovanych tvarov funkcii moZno pisat’

Y=a+bY+I1+G+]+[,FD-m —m,Y (18)

Druhd etapa (1996 — 1998)

Podobne ako pre prvii etapu transformdcie, aj pri uréovani modelu druhej
etapy bol zaklad v kvantitativnej verifikacii modelu A. Vysledky odhadov teore-
tického modelu st uvedené v tabulke 3 (v zatvorkach pod hodnotou koeficientu
je uvedena p-value).

Z tabulky 3 je zjavné, Ze druha etapa transformacie sa li§i od prvej a mierne
sa priblizuje k teoretickému modelu A.
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Tabulka3
Odhady parametrov modelu A na obdobie 1996 — 1998
Konst. Y r/i € FD R DwW
c(y) -14.38 0.63 E - _ 0.91 135
(0.194) (0.000)
I(Yr) -100.52 1.02 -1.52 _ _ 0.94 1.52
(0.000) (0.000) | (0.071)
EX(e.FD) 51.52 B _ -55.20 0.003 0.95 2.16
(0.010) (0.028) (0.000)
IM(e.Y) —186.77 1.53 43 44.04 i 0.87 1.49
(0.000) (0.001) (0.010)
L(i.Y) -74.03 3.02 -3.48 _ _ 0.95 1.16
(0.218) (0.000) | (0.061)

Na rozdiel od modelu B, vymenny kurz sa javi preukazny, aj ked’ urokova
miera stale ostava nevyznamna. Preto bolo potrebné opat’ pristupit’ k modifikacii
modelu A.

Opit’ bolo nevyhnutné vypustit’ Grokovil mieru z rovnice pre investicie [
a z rovnice pre dopyt po peniazoch. Na rozdiel od modelu A vSak uz tvorba hru-
bého fixného kapitalu nebola exogénnou veli¢inou, ale funkciou Y. Téato funkcia
popisuje vztah investicii a déchodku (HDP). Pri raste Y st investicie vysSie,
firmy sa snazia rozsirovat’ svoje vyrobné kapacity na pokrytie dodatoéného do-
pytu spojeného s vy$§imi déchodkami.

Na zéklade tychto zaverov sme postavili model na druhé transformacné ob-
dobie — model C. Vysledky verifikicie tohto modelu su v tabulke 4.

as) Y = C)+IY)+G+NX(e, FD, Y)
(LM) M/P = L(Y)
c) = a+ bY
) - c+dY (Model C)
NX(e, FD, Y) = EX(s, FD)-IM(¢e, Y)
EX (g, FD) = -l + LFD
IM(e, Y) = m +me +mY
L(Y) = h+gY

Model C prezentuje, Ze ekonomika sa zadina spravat’ podl'a istych Standar-
dnych zakonitosti. Zadina fungovat’ kurzovy mechanizmus, miera investicii pre-
stala byt’ exogénnou premennou a dopyt po peniazoch reaguje na potreby hospo-
darstva. Stale vSak nepdsobi tirokova miera. Ked’Ze v tom Case by sa ekonomika
SR dala oznadit’ za hlboko podkapitalizovani, dopyt po Giveroch vyrazne prevy-
Soval ponuku. Ten, kto sa dostal k Giveru, bol ochotny prijat’ ho za akukol'vek
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cenu. Tiez tu pdsobil fenomén Cerpania urditej Casti Gverov bez ohl'adu na urok,
z ddévodu budiceho planovaného nesplacania tychto Gverov. Tento jav je mozné
sledovat’ aj z rovnice dopytu po peniazoch. Nepritomnost’ irokovej miery v tejto
rovnici a pritomnost’ HDP ako vysvetl'ujicej premennej sved¢i o Cisto transak-

¢nej ulohe penazi.

Tabulka 4
Odhady parametrov modelu C na obdobie 1996 — 1998
Kongt. Y r/i e FD R DW
() ~14.38 0.63 y _ it 091 1.35
(0.194) (0.000)
XY) -102.88 0.97 N 0.87 1.59
(0.000) (0.000) - -
EX(e.FD) 51.52 i 1 ~55.20 0.003 0.95 2.16
(0.010) (0.028) | (0.000)
IM(e.Y) ~186.77 1.53 _ 44.04 B 0.87 1.49
(0.000) (0.001) (0.010)
L(Y) 240.13 0.90 _ ~ 0.98 1.38
(0.167) (0.000) B

V druhom obdobi teda investicie zavisia od HDP. Vplyv trokovych mier na
objem investicii v§ak nad’alej ostava nepreukazny. Rovnako ani dopyt po penia-
zoch nie je ovplyvilovany tirokovou mierou, v rovnici viak ostal HDP. Vymenny
kurz preukazne vplyva na export aj import. V druhom obdobi su teda krivky IS
a LM uréené ako

Y=a+bY +c+d,Y +G+] ~Le+,FD-m —m,e—mY (19)

M =h+gY
P (20)

Urokova miera teda nevystupuje ani v IS, krivke ani v LM krivke.

Tretia etapa (1999 - 2002)

Obdobie 1999 — 2002 sa da charakterizovat’ ako obdobie zmeny vlady a s tym
spojenej zmeny hospodarskej politiky. Verifikdcia vychodiskového modelu A
pre tretiu etapu poukazuje na znatné pribliZenie spravania ekonomiky k Stan-
dardnej trhovej ekonomike. Vysledky odhadov st uvedené v tabulke 5 (v zatvor-
kach pod hodnotou koeficientu je uvedena p-value).

Na obdobie 1999 — 2002 st na hladine 0,05 vyznamné koeficienty vSetkych
rovnic okrem rovnice pre export. V tomto obdobi napriek zhodnocovaniu kurzu
export rastol, odhadnuty parameter /, ma teda nesprévne znamienko. Na zaklade
dal¥ej analyzy sme vyvodili zaver, Ze vyvoz Slovenskej republiky bol v tomto
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obdobi skér ovplyviiovany kurzovym vyvojom v ¢ase nez absolitnou hodnotou
vymenného kurzu. Preto boli vysvetlujiice premenné rovnice exportu mierne
modifikované a popri svetovom dovoze FD sme namiesto vymenného kurzu
pouzili premenntl popisujucu jeho zmenu Ae. Ak sa kurz meni stabilne (kurz
ostdva nezmeneny, pripadne apreciuje, alebo depreciuje rovnakym tempom), na
vyvoj vyvozu vplyva minimalne. Vysledkom takejto modifikacie je model A’.

Tabulka 5
Odhady parametrov modelu A na obdobie 1999 — 2002
Konit, Y r/i ) FD R DW
c(y) -0.53 0.55 _ _ _ 0.96 1.51
(0.969) (0.000)
KY.r) -30.29 0.47 -147 ~ ~ 0.77 147
(0.066) (0.000) | (0.022)
EX(e.FD) 7.07 _ _ 52.75 0.001 0.81 1.24
(0.782) (0.101) (0.059)
IM(e.Y) -203.70 1.65 _ 36.16 B 0.92 1.89
(0.000) (0.000) (0.034)
L(i.Y) 173.54 1.45 -4.32 B _ 0.95 1.67
(0.020) 0.001) | (0.002)

(IS) Y = C)+I(r, )+G+NX(g, Ag, FD, Y)
M) M/ P = IY,i)
r = i-7
() = a+bY (Model A%)
I(r, Y) = c—dr +d,Y
NX(&,A¢, FD, Y)Y = EX(Ae, FD)—IM(s, )
EX(Ag, FD) = | -LAe+ LFD
IM(e, Y) = m +me +mY
L(i’ ) = h+ gY—ﬁ
Tabulka6
Odhady parametrov modelu A’ na obdobie 1999 — 2002
Kongt. Y r/i £ (Ag) FD R DW
cm -0.53 0.55 _ _ _ 0.96 1.51
(0.969) | (0.000)
KY.r) -30.29 047 -1.47 ~ ~ 0.77 147
(0.066) (0.000) | (0.022)
EX(Ae.FD) 40.07 -58.91 0.002 0.93 1.28
(0.001) - - (0.040) (0.000)
IM(e.Y) -203.70 1.65 36.16 0.92 1.89
(0.000) | (0.000) - (0.034) -
L(i.Y) 173.54 1.45 -4.32 0.95 1.67
(0.020) | (0.001) | (0.002) - -
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Podl'a tabulky 6 st teda vSetky parametre $tatisticky vyznamné na hladine
0,05 a moZzno prehlasit’, Ze model zaloZeny na teoretickom zaklade popisuje eko-
nomiku SR v obdobi 1999 — 2002. Z tejto malej kvantitativnej analyzy je mozné
vyvodit’ niekol’ko vyznamnych zaverov. Ekonomika SR sa od roka 1999 zadala
spravat’ podl'a predpokladov Standardného vyvoja trhovych ekonomik. Je zrejmy
negativny vplyv trokovych mier na investicie aj na dopyt po peniazoch. Vyvoz
je ovplyviiovany predovsetkym vyvojom zahraniéného dopytu a dovoz objemom
HDP. Vyssie koeficienty preukaznosti pri premennych pre vymenny kurz, tak pri
dovoze, ako i vyvoze, poukazujl na potrebu d’alSej analyzy faktorov pdsobiacich
na export SR v budtcnosti. Po pridani d’aldich rokov premenné v $tandardnom
Mundellovom-Flemingovom modeli nebudi schopné zaznamenat' S$truktirne
zmeny, ktoré v sicasnosti prebiehaji v exporte. Bude preto potrebné zavedenie
d’alej premennej pre priame zahraniéné investicie, ktoré maju vplyv na exportnd
kapacitu ekonomiky.

Mozno teda uzavriet, Ze v tretom obdobi je empiricky odhadnuty model
(Model A”) v podstate zhodny s vychodiskovym teoretickym modelom A. Urokové
miery sa vo vztahu k investiciam a dopytu po peniazoch ukézali ako signifikant-
né. Centralna banka v tomto obdobi usttipila od politiky fixného menového kurzu
a uskutocniovala politiku riadenej kontroly vymenného kurzu. Na rozdiel od kla-
sického Mundellovho-Flemingovho modelu, v tomto prispevku sa upiista od pred-
pokladu vézby domacich Grokovych mier na zahrani¢né. Je to sp6sobené tym, Ze
v sledovanom obdobi bol vyvoj domicich a zahraniénych urokovych mier znac-
ne odliny. Model je teda $pecifikovany nasledovnymi rovnicami (IS) a (LM):

(IS)Y =q+bY+tce—dpr+d)V +G+1; —LbAe+ LFD—m;—mye—m3Y
(LM) M/P = h + g¥ i
r =ji-x

Zékladnym poznatkom analyzy modelu pre tretiu etapu transforméacie je jeho
pribliZzenie k $tandardnému modelu trhovej ekonomiky. Preukaznost’ irokovych
mier v rovniciach investicii a dopytu po peniazoch ukazuje, Ze ekonomické sub-
jekty za&inajii pri svojich rozhodnutiach tato veli¢inu zohl'adiiovat’. Vzhl'adom
na cielenie hospodarskych politik je vypovedacia hodnota tejto veli€iny v tret'om
obdobi vyssia.

Zaver

Praca na formalizovanom modelovom popise spravania tranzitivnej ekono-
miky SR viedla od definovania zakladného modelu A k jeho modifikicidm pre
jednotlivé etapy transformacného vyvoja.
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Experimentovanie s réznymi verziami rozsirenia Mudellovho-Flemingovho
modelu ukézalo, Ze na popis spravania tranzitivnej ekonomiky treba volit’ zovse-
obecneny model, ¢o viedlo aj k jeho cielenej Specifikécii, ktord bola nazvana
Model A. Tento zakladny model tranzitivnej ekonomiky Slovenska sa li§i od
$tandardnych modelov trhovych ekonomik popisanych v literatire predovsetkym
v rovniciach zahrani¢ného obchodu [1; 3]. Rovnice pre zahraniény obchod st
origindlne spojenim dvoch vysvetl'ujucich premennych, zahrnujicich kurz a do-
pyt po dovoze, resp. vyvoze (dovoz vyspelych krajin pri vyvoze a HDP pri do--
voze). Aj rovnica koneénej spotreby je mierne modifikovana. Namiesto $tandar-
dnej zavislosti od disponibilného déchodku je konecna spotreba vyjadrena vo
vzt'ahu k celkovému déchodku.

Vysledky ukézali, Zze prvi etapu transformacie (1993 — 1995) mozZno v za-
kladnych stvislostiach popisat’ verziou B zékladného modelu A. Model B bol
z dovodu Statistickej nepreukaznosti niektorych vplyvov zredukovany na jedno-
duchy vydavkovy model. Zlozitejsi model C bol platny pre druhu etapu (1996 —
1998). Pre tretiu etapu (1999 — 2002) bol najvhodnejsim modelom model A’.
Model A’ sa v porovnani s modelmi B a C vyrazne neodliSoval od pdvodne uva-
zovaného modelu A. Z uvedeného vyplyva, Ze postupne je mozné ekonomiku
Slovenska popisat’ coraz Standardnej$im modelom trhovej ekonomiky.

Analyza jednotlivych verzii definovaného modelu A poukazala na $pecifické
podmienky spravania modelu a umoznila formulovanie niekol’kych vSeobecnej-
Sich zaverov. Pri platnosti hypotézy, Ze Standardné modely ekonomickej teérie
popisuji spravanie Standardnych trhovych ekonomik, moZno uzavriet’, Ze s po-
stupujtcou transformaciou ekonomika SR postupne nadobiida Standardné spra-
vanie trhovej ekonomiky.

Vyznam modelovania tranzitivneho obdobia vSak nespociva len v tomto na
pohlad jednoduchom zavere a akomsi ,,schvaleni” smerovania teraj$ej hospodar-
skej politiky (ako smerovania k zavi$eniu transformaéného procesu). Aplikacie
tu prezentovaného modelu a jeho variant pre jednotlivé etapy transformacie su
ovela Sir§ie. V ¢lanku sa na viacerych miestach spomina potreba vyjadrenia
funkénych zavislosti modelu v linearnej forme; nebolo vSak ukézané explicitné
rieSenie a kvalitativna analyza, ktoré kvoli jednoduchosti vyZadovali linearitu.
Prave kvalitativna analyza zaloZend na tu prezentovanych modeloch je velmi
zaujimava a porovnanie kvalitativnych, teoretickych, z modelu vyplyvajicich
poznatkov s realitou transformacénej historie slovenskej ekonomiky umozZiiuje
odhalit’ mozné priCiny transformacénej recesie, objasnit’ niektoré transformacéné
$pecifka a transformadné pasce. Tymto analyzam sa vSak z priestorového obme-
dzenia nemdzeme v tomto ¢lanku venovat’ ani v obmedzenom rozsahu. Plny roz-
sah analyz je moZné vidiet’ v praci [5].
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