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Aplikacia modelu vektorovo autoregresivnych procesov
na postdenie vhodnosti menovej integracie Slovenska'

Michal BENCIK*

Using Vector Autoregressive Processes for Examination
of Desirability of Monetary Integration of Slovakia

Abstract

This contribution presents vector autoregressive processes, some aspects of
their modelling anted possibilities of identification of these models. After esti-
mation of purely data driven models, reflecting no economic theory in explicit
manner, their residuals and parameters are used in computation of structural
residuals that can be interpreted in sense of economic theory. This technique
was applied pair wise to GDP growth rate and CPI inflation rate in Slovakia,
Germany and Euro area. Correlations of these structural residuals among
countries are a measure of symmetry of reactions to outside shocks. Our analy-
sis shows certain symmetry between Slovakia and Germany in supply shocks.
This is important for monetary integration of Slovakia, as Germany is the most
important trade partner of Slovakia in the EMU, despite problems with model-
ling, typical for modelling transition economies, and resulting uncertainty
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Uvod

Pokial’ SR prestane pouzivat’ po vstupe do eurépskej menovej unie (EMU)
vlastni menu, pride o moznost’ ovplyviiovat’ ekonomiku monetarnou politikou.
Pouzivanie spolo€nej meny je vyhodné vtedy, ak st z neho vyplyvajtice vyno-
sy vicsie ako naklady. Naklady pouzivania spolocnej meny spocivaji hlavne
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v nemoznosti reagovat’ monetarnou politikou na Soky, na ktoré jednotlivé kraji-
ny so spoloénou menou reaguji asymetricky. Robert Mundell [7] formuloval
tedriu optimalnych menovych oblasti ako tedriu skupin $tatov, ktoré disponuja
alternativnymi mechanizmami na eliminaciu asymetrickych Sokov. Krajiny op-
timalnej menovej oblasti musia spiiiat’ aspoti jednu z tychto poziadaviek [3]:

e Mzdy st dostatoéne flexibilné — v krajine s klesajicim dopytom v désledku
vy$Sej nezamestnanosti budl zamestnanci akceptovat’ nizSie mzdy a zvysi sa
konkurencieschopnost’ vyroby. V krajine so zvySenym dopytom sa stane opak.

e Pracovnd sila méZe migrovat’ medzi krajinami v dostatoénom rozsahu. Pra-
covné sily sa stahujil za pracou a takto vyrovnavaji dopyt a ponuku na trhu prace.

Fungovanie spoloénej menovej oblasti mozno este priaznivo ovplyvnit’ centralnym
rozpo&tom, ktory redistribuuje zdroje z krajin so zvySenym dopytom smerom ku
krajindm so zniZzenym dopytom. Tento mechanizmus uZ na strane Eurdpskej tnie
existuje vo vztahu k regiénom. Na slovenskej strane moZe fungovanie tohto mecha-
nizmu ohrozit’ neschopnost’ splnit’ proceduralne podmienky poskytnutia pefiazi.

Jednotlivé krajiny maji podla stanoviska Eurdpskej komisie z menovej Gnie
tym viac vyhod, ¢im st otvorenejSie, menSie a ¢im vacsi podiel zahrani¢ného
obchodu sa realizuje vnitri jednotlivych odvetvi (nie medzi odvetviami). Vhod-
nost’ vstupu do menovej tnie mozno posudit’ napriklad na zéklade vyhod, ktoré
krajina dosiahne pri vstupe v zavislosti od uvedenych ukazovatel'ov (otvorenost’,
vel’kost’, podiel vatitroodvetvového zahrani¢ného obchodu).

Okrem stanoviska Eurdpskej komisie je vSak alternativna tedria [5], podla
ktorej sa Casti oblasti so spoloénou menou Specializuju, aby vyuZzili vynosy
z rozsahu. Hoci tieto oblasti sa nemusia kryt’ s hranicami jednotlivych Statov, tie
sa s rastom otvorenosti stvajii nichylné na asymetrické Soky, ¢o predstavuje
naklady menovej unie. Menova Gnia je potom pre dani krajinu vyhodnd iba vte-
dy, ak vynosy vstupu s rastiicou otvorenostou rasta rychlejSie ako néklady a pri
ovel'a vy$§om stupni otvorenosti, ako to predpoklada Eur6pska komisia.

Matematicky moZno mieru synchronizacie reakcii na Soky medzi jednotlivymi
krajinami realizovat’ jednak porovnanim produkénych medzier HDP, jednak po-
mocou vektorovo autoregresivnych procesov. Vzhladom na problematickost’ roz-
kladu asového radu HDP na potenciainy produkt a produként medzeru (output
gap) v naSich podmienkach od tejto metédy uptistame. Vektorovo autoregresivne
modely zjednodusene opisuji fungovanie narodnych ekonomik na makroarovni.
Pomocou nich moZzno dezagregovat’ Sasové rady na systematicka a nahodni zloz-
ku, pri¢om sa zohladfiuji $pecifické informacie. Korelacie Struktirnych néhod-
nych zloZiek z réznych krajin moZno povaZzovat’ za mieru symetrie reakcif tychto
krajin na Soky. Cim st tieto reakcie symetrickejSie (vysoko kladné koreldcie),
tym niz$ie st ndklady spoloénej menovej inie a tym vhodnejsie je jej utvorenie.
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V naSom prispevku najprv struéne charakterizujeme jednotlivé reprezentécie
tohto procesu a ich ekonomické interpretacie. Potom charakterizujeme identifika-
ciu vektorovo autoregresivnych procesov na zaklade apriérneho ohrani¢enia dlho-
dobych multiplikatorov. Tato metdda, ktorti vyvinuli O. Blanchard a D. Quah [2],
ma viac verzii. My ju prezentujeme a pouzijeme tak, ako ju prezentovali M. S.
Astley a A. Garratt [1]. Tato metddu sme pouzili na ulohu, ktord formuloval
J. Horvath [4], ten vSak pouZil iny postup vypoctov. Vysledkom tejto metédy su
rady nahodnych zlozZiek (Sokov) pre SR, eurozoénu a Nemecko, ktoré zodpoveda-
ju reakciam na vonkajsie Soky. Korelacie tychto éasovych radov udavaja, &i
skiimané narodné ekonomiky reaguju na vonkajSie Soky symetricky, alebo nie.

1. Vektorovo autoregresivne procesy a ich reprezentacie

Vektorovo autoregresivne (VAR) procesy su vo svojej najjednoduchsej forme
vektorovou analégiou autoregresivnych modelov. Autoregresivne modely pova-
Zujh nezavisli premennt jednoducho za funkciu svojich predchadzajicich hod-
not, napriklad:

X, = pPxX,q T &, (1)

Prvy ¢len na pravej strane rovnice je systematickd zlozka (p je parameter —
koeficient autokorelacie s hodnotami medzi 0 a 1), druhy élen je ndhodna zloz-
ka. Tento model moZno Pahko rozsirit’ na pripad, Ze namiesto skalarnej (nezavis-
lej) veliiny je (napriklad) dvojzlozkovy vektor. Namiesto jedného koeficienta
korelacie pouZijeme maticu parametrov 2 x 2 s prvkami ay, ay,, az1, @y a dosta-
neme rovnice:

Xy =anX g HapX, ot &y

(2

Xo = AyXy g tApX, 1+ &y

Toto je autoregresivna (AR) reprezentacia vektorovo autoregresivneho pro-
cesu. Casto je to vychodiskova forma, ktora sliZi na odhad parametrov. D4 sa
rozsirit’ i tak, aby obsahovala aj premenné s dlh§im oneskorenim (maximalne
oneskorenie ozna¢me 7). V tom pripade su z matematického hl'adiska zaujimavé
sucty koeficientov na obdobia ¢ — 1 az ¢ — T, pretoZe uréuju rieSenie modelu, ku
ktorému model konverguje v ¢ase. Ak st jednotlivé zlozky modelovaného vektora
stacionarne” alebo kointegrované,’ mo#no na odhad pouzit’ jednoducht met6du

% Stacionarita znamené, %e pravdepodobnostné rozdelenie nahodnej premennej je kondtantné
v ¢ase. Ak skimané premenné nie si staciondrne, korela¢né a regresné koeficienty mézu nadobi-
dat’ vysoké hodnoty, aj ked’ medzi skimanymi ¢asovymi radmi nie je Ziadna stivislost’.
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najmenSich Stvorcov. V tomto pripade bude nahodna zlozka tie? staciondrna.
Stacionarita ndhodnych zloZiek je dblezitym testom kvality modelu. Pokial’ exis-
tuje dostatok pozorovani, problémy so silnou autokorelaciou nihodnej zloZky sa
dajt riesit’ zaradenim d’alSich Sasovo posunutych premennych do modelu.

Tato reprezentacia svojou konstrukciou zodpovedé redukovanej forme viac-
rovnicovych ekonometrickych modelov, pretoZe zavislé endogénne premenné s
vysvetlené iba ich hodnotami z minulych obdobi, ktoré sa v beznom obdobi po-
vazujl za exogénne. Preto sa tento model nazyva aj redukovana forma vektoro-
vo autoregresivneho procesu.

Autoregresivnu reprezentéaciu, ani ndhodné zloZky vypod&itané pri jej odhade
nemo#no interpretovat’ v zmysle ekonomickych hypotéz, podobne ako reduko-
vantl formu simultdnneho ekonometrického modelu.

Rovnice (2) sa daji maticovo zapisat’ ako
x, =Ax,_; + ¢, 3)
kde 4 je matica 2 x 2, ostatné st dvojzlozkové stipcové vektory. Ak su zlozky
vektora x staciondrne, potom matica 4 ma absoliitne hodnoty alebo moduly jej

vlastnych Cisel menSie ako jedna. Po zavedeni operatora Sasového posunutia
L (x,; = Lx,) dostavame

g, =x, — ALx, )

Ak vahy séitame (vysledok oznadime A(1)), dostdvame A(1) = E — 4, kde E
je jednotkova matica.

Pred definiciami d’alSich foriem zapisu (reprezentécii) VAR procesov demon-
Strujeme kovstrukciu a vlastnosti jednorovnicovych analdgii niektorych z nich.
Predpokladajme, Ze v rovnici (1) pozndme hodnotu p = 0,6; takze

x, =0.6x,_; + ¢, (1a)

Ak za x., postupne dosadime 0,6x,, + &.; atd’. (pre Sasovy posun 1 az T'— 1),
dostavame hodnotu x, ako vazeny sucet zaiato¢nej hodnoty x.r a Sokov. Pre
stacionarne procesy vahy Sokov geometricky klesajd, napriklad:

T-1
X, =Y 06'g_ +0,6x_, 5)
i=0

3 Uvazujme o dvoch néhodnych procesoch z, az,, ktoré st integrované (napr. kumulované
z nezéavistych stacionarnych prirastkov). Ak existuje taky skaldr ¢ , Ze premennd z; — ¢z, je stacio-
narna, z; az, si kointegrované. Ekonomicky to mozZno interpretovat’ tak, Ze medzi nimi existuje
rovnovazny stav.
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Rovnica (1a) obsahuje bezné a Casovo posunuté hodnoty vysvetlovanej pre-
mennej a bezné hodnoty Sokov, rovnica (5) naopak. Prechod od (1a) k (5) zod-
poveda inverzii procesu. Pre 7 — o« potom vaha zaciatocnej hodnoty konvergu-
je k nule. Pre stcet vah z (5) po dosadeni do vzorca pre nekonecny stcet geo-
metrického radu dostavame:

s
il 6
}‘i‘}o; T1-06 2 ©

Znamena to, ze permanentny jednotkovy Sok povedie k zvySeniu veli¢iny x o 2,5.

Obdobne ako (5) je reprezentaciou rovnice (1a), pre stacionarne procesy exis-
tuje reprezentacia VAR kizavymi priemermi (moving average — MA reprezentd-
cia) a matica s realnymi prvkami, ktora je analdgiou limity (6) pre model (4) —
matica dlhodobych multiplikatorov. Ak zaéneme do AR reprezentacie dosadzo-
vat’ analogicky ako v (5), dostdvame MA reprezentaciu (pozri [9]):

x; =g+ Ae. + AAde, +AAAe, 5 atd. )

D4 sa dokazat’, ze ak matica 4 mé vlastné ¢isla v absolutnej hodnote mensie
ako 1 (pri komlexnych vlastnych €islach ich moduly), vahy E, 4, 44, AA4 atd’.
konverguja k nule a ich stdet je (E — A)". Vahy E, 4, A4, AAA atd’. udavaju re-
akciu systému na $ok (impulz) s danym ¢asovym posunom. Preto sa tieto matice
volaja impulse-response. Prevod reprezentdcie AR na reprezentaciu MA sa na-
zyva invertovanie. Matice dlhodobych multiplikdtorov MA reprezentacie sku-
toéne mozno vypocitat’ ako inverziu matice sti¢tov koeficientov z AR reprezen-
tacie, pokial’ tato inverzia existuje. Definujme stacionarne (dlhodobé) rieSenie
modelu ako také hodnoty vektora x a nahodnych zloziek &, ktoré su v ¢ase kon-
Stantné. Ozna¢me ich x* a ¢*. Potom

e* = A(1)x* = (E — A)x* (8)
a x* = (E—A)'e* ' )

Matica (E — 4)" st dlhodobé multiplikatory z MA reprezentacie. Tieto multipli-
katory vsak stale zodpovedaji redukovanej forme a nedajii sa priamo interpretovat’.

2. Zohfadnenie ekonomickej teérie vo VAR modeloch

Na lepsiu interpretaciu treba vo vektorovo autoregresivnych modeloch expli-
citne vyjadrit’ ekonomick teériu. Na tento ucel boli vyvinuté Struktirované vek-
torovo autoregresivne modely. Struktirovany VAR model v jednotlivych rovni-
ciach obsahuje aj vdzby medzi beznymi hodnotami endogénnych premennych,
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&im sa podobéa Struktiirnej forme simultdnneho modelu. Struktirovany VAR
model, podobne ako Struktirna forma simultdnneho ekonometrického modelu, je
vyjadrenim urcitych ekonomickych hypotéz a jeho parametre sa daju interpre-
tovat’ v zmysle tychto hypotéz. Jednou z moznosti je doplnenie formulacie (2)
o ¢len agy1x;, na lavej strane, ktory zohl'adiiuje vizbu medzi hodnotami vektora
zavisle premennych v beznom obdobi:

P 1 1 1]
Xy =A X TA&p Xt &y

(10)

—_ 1 1 1
Aoar¥iy T Xy TA Xy T A Xy g + &y,

Tento systém je rekurzivmy. Prva premennd nezavisi od Ziadnych beZnych
hodnét, len od posunutych. Od beznej hodnoty tejto premennej moZe zavisiet’
druhd premenna (okrem hodnét vSetkych premennych z predchadzajticich obdo-
bi). Tretia premennd moéze zavisiet’ od beznych hodndt tychto dvoch premen-
nych atd’. Tato Specidlna Struktira umoZiiuje na odhad parametrov pouzit’ jed-
noduchit metédu najmensich $tvorcov. Ak prvi rovnicu vyndsobime parametrom
apy aodéitame od druhej rovnice, dostaneme systém (2). To ilustruje skutoé-
nost,, ze nahodné zlozky ¢ modelu (2) (redukovanej formy) mozno vyjadrit’ va-
Zenymi sictami nahodnych zlozZiek ¢’ modelu (10) a naopak. Aj Struktirny mo-
del mozno invertovat. Dostaneme tak podobné rovnice ako pri redukovanej
forme, ale s inymi parametrami a Sokmi, ktoré st od seba nezavislé.

V Struktarnych modeloch sa ekonomické hypotézy vyjadruji ohrani¢eniami,
¢im sa identifikuju (6o je z hl'adiska ich odhadu a interpretacie podstatné). Na
systém (10) sme de facto ,,nalozili“ ohraniCenie, Ze premennd x; v beznom ob-
dobi nezéavisi od premennej x,, aj ked’ x, mdZe v beZnom obdobi zavisiet’ od x;.
Takato restrikcia sa ndm vSak nehodi. Metdda, ktori ideme pouzit), ,,naklada“ na
systém S$tyri ohrani€enia: dve na rozptyl ndhodnych zloziek (mé sa rovnat’ jed-
nej), jedno na ich kovarianciu (ma byt rovna nule) a jedno na prvok matice
dlhodobych multiplikatorov (ma byt’ rovny nule).

3. Pouzité udaje

Model sme odhadli na §tvrtoénych ¢asovych radoch HDP v stalych cenach
a spotrebitel'skych cenach pre Slovensku republiku, eurozénu a Nemecko. O tirov-
niach tychto veli¢in sme predpokladali, ze ich logaritmy su integrované prvého
stupiia, takZe prirastky logaritmov st staciondrne. Vzhl'adom na mald silu tes-
tov pri malom poéte pozorovani sme tento predpoklad netestovali. V modeli,
ktory mal obsahovat’ stacionarne procesy, sme preto pouzivali mieru rastu HDP
a mieru inflacie.
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Pouzili sme udaje zo Statistického turadu SR (HDP za SR), Narodnej banky
Slovenska (daje za jadrovil inflaciu) a z databazy OLISNET spravovanej OECD
za zahranicie. Za Slovensko sme pouzili ¢asovy rad jadrovej inflacie namiesto
celkovej inflacie z indexu CPI (Consumer Price Index) pretoze predpokladame,
ze CPI obsahuje vela vplyvov z administrativnych uprav cien, ktoré nie st zoh-
l'adnené vo vektorovo autoregresivnom modeli a pri pouziti inflacie z celkového
indexu spotrebitel'skych cien by viedli k skreslenym vysledkom. Casové rady
HDP su sezénne ocistené (Eo je sice z metodologického hl'adiska sporné, pretoze
v procese sezénneho ocistenia sa méze vytvorit’ umela autokorelacia, ktora méze
skreslit’ odhady, ale pre zahrani¢ie sme sezénne neocistené udaje nemali
k dispozicii).

4. Postup vypoétov*

Ked’ze ndhodné zlozky $truktirneho modelu sa daju vyjadrit’ ako vaZzeny su-
¢et nahodnych zloZiek redukovaného modelu, alternativou k odhadu Struktirne-
ho vektorovo autoregresivneho modelu je odvodit’ nahodné zlozky $truktirneho
modelu z nahodnych zloziek redukovaného modelu (2). Ekonomickt te6riu zo-
hl'adnime pomocou ohrani¢eni parametrov MA reprezentacie. Z tychto paramet-
rov ziskame vahy pre vypocet Struktirnych ndhodnych zloZiek nahodnych zlo-
Ziek redukovaného modelu.

Hospodarstvo kazdej krajiny (SR, Nemecka a eurozony) sme modelovali zvI1ast,
priCom postup bol az na detaily ten isty. Matematicky mozno vypocty popisat’
nasledovne:

Jednoduchou metddou najmenSich §tvorcov sme odhadli AR reprezenzaciu
(2) roziren o (exogénne) umelé premenné. Tymi umelymi premennymi sme
zohl'adnili sezénne vykyvy a niektoré atypické hodnoty. Aby bolo rozdelenie
nahodnych zloziek blizke normalnemu, skii$ali sme rézne rady autoregresivnych
procesov (pocty posunutych premennych) a hodnoty umelych premennych. Mo-
dely, ktoré sme akceptovali, mali absolitnu hodnotu alebo modulus vsetkych
vlastnych ¢isel mensi ako jedna, Co zaruCuje staciondrnost’ modelovaného pro-
cesu. Pri voI'be radu sme prihliadali na hodnoty informa¢nych kritérii, ale ak sa
nezhodovali, postupovali sme podla vlastného uvézenia. Pozadovali sme, aby
pre prvych desat’ tvrtrokov LM test nezamietal hypotézu o tom, Ze rezidua su
biely Sum. Hodnoty pre posuny viac ako desat’ Stvrtrokov sme ignorovali, jed-
nak kvoli malej sile testu pri malom poéte pozorovani, jednak kvéli tomu, Ze
keby sme to chceli riesit, dospeli by sme k modelu, ktory by bol pre vysoky

* Vypotty sme realizovali v programovom baliku Eviews 4.1.
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poCet parametrov prakticky neodhadnutelny. Ked’ sme uréili r4d modelovaného
procesu, zvySili sme vydatnost’ odhadov vynechanim nevyznamnych posunov.
Portmanteau test vo vSetkych pripadoch zamietal stacionaritu rezidualov. Avsak
nizka sila tohto testu mohla byt’ zapri¢inena aj tym, Ze kvéli malému poétu po-
zorovani nemali rezidualy normélne rozdelenie, ale nejaké rozdelenie s pomerne
vyS8Sou pravdepodobnost'ou extrémnych hodnét (,,s tuénymi chvostami® — heavy
tailed). Ako uvadzajii A. Peréz a E. Ruiz [8], tento test moZe pri vyskyte takych-
to rozdeleni zmétodne zamietat’ nulovii hypotézu.’ Preto sme ho pri vyhodnoco-
vani odhadov nebrali do Gvahy.

Pre SR sme pouZzili posuny jeden, tri a Styri $tvrtroky. Umelou premennou
sme oSetrili odl'ahlé pozorovania v roku 1998 (zapri¢inené zmenou fiskalnej po-
litiky).® Pre Nemecko sme vybrali model s posunmi dva a Styri Stvrtroky. Umelou
premennou sme zohl'adnili vykyvy v ¢asovom rade CPI v rokoch 1996 a 1997,
pre eurozénu sme vybrali model s tromi ¢asovymi posunmi, pri¢om sme pouzili
umelé premenné pre HDP (jedina nenulova hodnota v druhom $tvrtroku 1997)
1 CPI (na oSetrenie vykyvu v inflacii v rokoch 2001 aZ 2002 — umel4 premenna
mala nenulové hodnoty 1 v druhom Stvrtroku 2001 a prvom Stvrtroku 2002
a hodnotu —1 v tretom a $tvrtom Stvrtroku 2001). Na d’alSie vypolty sme viak
pouzili iba parametre pri ¢asovo posunutych exogénnych premennych.

Nasledovny postup popisuje nasu manipulaciu s modelmi VAR po odhadnuti
AR reprezentacii:

Majme AR reprezentaciu pre stacionarny vektor x, podobne ako v (4):

x =A(L)x+¢ (11)

pricom kovarianéni maticu ndhodnych zloZiek oznaéme Q. Tato formuléacia
zodpodveda redukovanej forme modelu. Invertujme ju na MA formu

x, = B(L)e (12)

* Tento prispevok sa sice zaobera pouZitim Portmanteau testu v inych modeloch, kde je prob-
1ém heteroskedasticita, a nie autokorelacia, ale nazddvame sa, %e poznatky z tohto prispevku moz-
no zovieobecnit’.

8 Odhadnuté rovnice majt tvar:
DLOG(SVKGDPX) = 0.1786586191*DLOG(SVKGDPX(-1)) +
+0.2011140023*DLOG(SVKGDPX(--3)) + 0.1985295565*DLOG(SVKGDPX(-4)) —
—-0.03066103877*DLOG(SVKCPI(-1)) — 0.04476836194*DLOG(SVKCPI(-3)) +
+0.2877768134*DLOG(SVKCPI(—4)) - 0.001317471214*T1 + 0.04588646195*DSVKGDPX
DLOG(SVKCPI) =—-0.0004839590132*DLOG(SVKGDPX(-1)) -
~0.1030300194*DLOG(SVKGDPX(-3)) + 0.003725406028*DLOG(SVKGDPX(-4)) +
+0.1716565438*DLOG(SVKCPI(-1)) + 0.0752019008 *DLOG(SVK CPI(-3)) +
+0.5468544795*DLOG(SVKCPI(—4)) + 0.006142467832*T1 — 0.006135944822*DSVK GDPX

Tieto rovnice nie st ekonomicky interpretovatelné a uviedli sme ich iba na nizornt ilustraciu.
Ostatné rovnice, ako aj parametre odhadov z priestorovych dévodov vynechame.
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s dlhodobymi multiplikatormi B(1), ktoré st volné. Hladdme v3ak $truktrnu re-
prezentaciu modelu

x,= C(L)e (13)

kde nédhodné zlozky e pre ti isti krajinu st od seba nezavislé (maji jednotko-
vl kovarianéni maticu) a dlhodobé multiplikatory C(1) (stcet vdh v polynéme
C(L)) zohladniuja ekonomickt tedriu. Nahodné zlozky e st Struktarne Soky. Ko-
relacia tychto Sokov pre th istl veli¢inu a pre rézne krajiny je mierou podobnosti
narodnych ekonomik.

Ak mame modely s viacerymi posunmi, polyndm A(L) v AR reprezentacii
(11) sa sklad4 z viacerych matic:’

Xx=Axp + Ay +... + Ay (14)
Z parametrov tohto modelu vypocitame sumu matic 4
Ay =41+ 4y +.. + 4, 15)

Ked’ze tieto matice majua pre vSetky krajiny moduly vlastnych ¢isel mensie ak
1, mdzme zodpovedajiice procesy invertovat’ spésobom naznalenym v (8) a (9)
a pre kazdua krajinu vypoditat”: :

B(1) = (E-A(1))" (16)
Pre dlhodobé multiplikatory Struktirneho modelu C(1) plati:
B(1)QB(1) = C(H)c(1y (17)

pricom pozadujeme, aby matica C(1) bola dolnotrojuholnikova, pretoze to zod-
poveda ekonomickym predpokladom (pozri nizsie). Tato maticu mozno dostat’
Choleského dekompoziciou.® Matice C(1) mali pre kazda krajinu tvar:

9Zhpp O upe
Oeypp  Oecp
0cr  OBep
Oeppp  OEcp

(17a)

kde g st dlhodobé miery rastu. Podobne ako J. Horvath [4] sme zaviedli pred-
poklad, ze z dlhodobého hladiska je HDP nezavisly od cenovych Sokov. Potom

" Pri aplikacii tejto metédy na autoregresivne modely pre jednotlivy krajiny sme lokujice kon-
Stanty pre jednoduchost’ vynechali, &im sme dostali de facto model pre centrované premenné

¥ Choleského dekompozicia je rozklad $tvorcovej regularnej symetrickej matice X na dve rov-
naké dolnotrojuholnikové matice P tak, ze X' = PP’. Alternativne mozZno poéitat’ hornotrojuholni-
kové matice Q tak, Ze X = Q’Q, pri¢om P na Q a naopak mozno previest transpoziciou: P = Q’.
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méZeme rovnice pre miery rastu HDP v $truktiirnom modeli interpretovat’ ako
krivky agregétnej ponuky, ktoré si z dlhodobého hl'adiska zvislé. Rovnice pre
miery inflacie potom méZeme interpretovat’ ako Philipsove krivky.” Matice C(1)
ziskali dolnotrojuholnikovy tvar

08 npp 0
08 pp

17b
O8cp  Ogcp (17b)
Oypp  Ocp

takZe pri ich vypocte sme mohli pouzit’ Choleského dekompoziciu. Z tychto ma-
tic sme vypoé&itali prisluiné vahy Cy”, ktoré st inverziou matice

Co=B(1)'C(1) (18)

Vypocitali sme ndhodné zlozky $truktirneho modelu e z ndhodnych zloZiek
redukovaného modelu &:

e= Co'ls (19)

Z takychto ortogonalizovanych nahodnych zloZiek pre rovnaka veliginu
arozdielne krajiny (napr. € upp, Nemecko, r @ € HDP, SR, ¢ ) Sme vypolitali korelacie.
Korela¢né koeficienty medzi $truktirnymi ndhodnymi zlozkami sme poéitali na
celé obdobie odhadu a na skratené obdobie, aby sme eliminovali pripadné rusivé
vplyvy spojenia Nemecka, rozdelenia Cesko-Slovenska a naslednej recesie.

5. Vysledky vypoctov a porovnanie s inymi stidiami

Korelacie Sokov za Slovenski republiku so Sokmi za Nemecko a eurozénu st
uvedené v tabulke 1:

Tabulkal
Velitina HDP — koreldcia so SR CPI — koreldcia so SR
Krajina \ Obdobie 1994Q3 -2003Q1 | 1998Q3 -2003Q1 | 1994Q3-2003Q1 | 1995Q1-2003Q1
Nemecko 0.20 022 -0.07 -0.02
eurozona —0.14 -0.18 -0.06 0.18

® V praci M. Marcellino a kol. [6] sa pouZiva matematicky podobny aparat s inou ekonomic-
kou interpretdciou. Podl'a nej, ponukové Soky maji dlhodobé efekty na ceny, aj na mieru rastu
HDP, kym dopytové len na ceny. V dosledku toho v tejto praci zodpoveda rovnica pre mieru rastu
HDP dopytu a rovnica pre mieru inflacie zodpoveda ponuke — opaéne ako u nés. Tymto predpo-
kladom zodpoveda re$trikcia diagondlneho prvku matice dlhodobych multiplikatorv. Té4to matica
potom nie je trojuholnikova a na ziskanie jej hodn6t treba iny vypodet.
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Korelacie struktirnych nahodnych zloziek SR a Nemecka indikuji miernu
symetriu v ponukovych $okoch, ktora sa od roku 1998 este trochu zvysila. Je to
zrejme dosledok toho, ze Nemecko je najdblezitejSim obchodnym partnerom SR
zEMU. Dopytové Soky tychto krajin si od seba nezavislé s tendenciou
k asymetrii. V kratSom obdobi s dopytové Soky eSte menej asymetrické, o mo-
Ze suvisiet’ s restrikciami stvisiacimi s fiskalnou konsolidaciou v oboch kraji-
nach (v intenciach modelu sa dopytové Soky prejavuju len na korelaciach Sokov
zodpovedajtcich cendm).

Zéaporné korelacie ponukovych Sokov SR a eurozony ukazuji na odlisny cha-
rakter hospodarskeho cyklu zapadoeur6pskych krajin, s ktorymi nie je SR tak
tzko prepojena zahraniénym obchodom ako s Nemeckom. Ponukové Soky
v minulosti boli skdr asymetrické. Je vSak mozné, Ze asymetriu spésobuju ¢len-
ské Staty s malym podielom na na§om zahrani¢nom obchode. Dopytové Soky sa
v8ak v kratSom obdobi znacne zosymetrizovali (asi v dosledku konsolidacie
Statnych financii tak v EMU, ako aj v SR).

V procese vypoctu Struktirnych Sokov sme dostali aj parametre Struktirnej
formy, t. j. dlhodobé multiplikatory ohrani¢ené na dolnotrojuholnikovy tvar. Sa to
matice 2 x 2 so Struktdrou opisanou vo vyraze (17b). Uvadzame ich v tabulke 2.

Tabulka 2
C(1) Slovensko C(1) Nemecko C(1) Eurozéna
1.73E-02 0 8.14E-03 0 4.84E-03 0
1.25E-02 2.14E-02 4.79E-03 5.07E-03 —1.46E-03 3.87E-03

Ked’Ze tieto parametre zodpovedaji Struktirnej forme v intencidch predpo-
kladov modelu, mozno ich ekonomicky interpretovat’ a porovnavat’. Nenulovy
prvok mimo diagonaly opisuje dohodobu reakcu cien na zmenu miery rastu
HDP. Kym v eurozéne ma tento parameter zaporné znamienko, v SR av Ne-
mecku je kladny. Na jednej strane to dokazuje, Ze charakter hospodarskeho cyk-
lu v SR je podobnejsi cyklu v Nemecku nez v eurozéne, jednak to poukazuje na
nedostatky tejto (ekonomicky) jednoduchej $necifikdcie pri modelovani eurozo-
ny, pretoze tedria Phillipsovej krivky predpoklada, Ze vyssi rast cien je typicky
asociovany s vy$§im rastom HDP, Predpokladame preto, Ze v eurozone posobia
vyznamné vplyvy, ktoré tento model nezohl'adiiuje a ktoré jeho vysledky prav-
depodobne skresl'uju. Analyza dlhodobych multiplikatorov vSak podla nés uka-
zala, ze ekonomiky SR a Nemecka funguju do istej miery podobne, ¢o zvySuje
pravdepodobnost’ symetrickej reakcie na vonkajSie Soky.

Podobnii metédu ako my v tomto prispevku pouzivaji na analyzu symetrie
Sokov medzi SR a EMU este (najmenej) dve pomerne nové tadie:
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e M. Weimann [10] formuluje podobny $truktirny model ako my (ale bez
umelych premennych a s inymi ¢asovymi posunmi) a identifikuje ho takisto ako
my (predpokladom o vertikdlnej krivke ponuky). Vysledné korelacie Struktir-
nych Sokov SR a Nemecka st porovnatelné s naSimi vysledkami — kladna kore-
lacia pre ponukové Soky a zaporna blizko nuly pre dopytové. Zaver je povzbu-
dzujtci, autor tvrdi, Ze tieto vysledky st porovnatelné s koreldciami Nemecka
a inych ¢lenov EMU pred ich integrdciou a poklada skory vstup kandidatskych
krajin do EMU za mozny.

e M. Marcellino a kol. [6] odhaduji dvojzlozkovy model vektorovo autore-
gresivnych procesov, ktory identifikuju predpokladom, Ze dopytové Soky nema-
ji dlhodoby vplyv na mieru rastu outputu, iba na ceny. Autori dospeli ku klad-
nym koreldciam Sokov pre SR a EMU za roky 1998 — 2002, a to 0.26 pre dopyt
a 0.03 pre ponuku. Tieto korelacie st sice ,,optimistickejsie* ako naSe, autori ich
vSak porovnavaji s vysoko kladnymi korelaciami pre &lenov EMU s celou
EMU. Ked'Zze korelacie EMU s jej jednotlivymi ¢lenmi su vécSie ako korelacie
EMU s pristupovymi krajinami, autori dospievaja k zaveru, Ze skory vstup kan-
didatskych krajin do EMU nie je vhodny. Takyto postup je dost’ zavadzajici,
pretoZe Struktirne Soky EMU a jej ¢lenov st na obdobie po vzniku EMU kladne
korelované z definicie. (Weimann tento problém riesi vol'bou skorSieho obdobia
pre odhad.)

Analyza symetrie Sokov pomocou vektorovo autoregresivnych procesov teda
indikuje u vac§iny autorov, vratane nasich prepoctov, urcitd symetriu Sokov, ¢o
mdze byt’ argument v prospech vstupu, ale vysledky vo v§eobecnosti vel'mi zavi-
sia od pouzitych udajov a vypoctovych detailov. Navyse, niektori autori nepo-
kladaji ani mierne kladnG mieru symetrie za dostatoént a za dokaz vhodnosti
udasti krajiny v menovej Ginii povazuji len vyrazne symetrické Soky.

Zaver

V naSom prispevku charakterizujeme vektorovo autoregresivne procesy, nie-
ktoré aspekty ich modelovania a moznosti identifikacie takychto modelov. Tato
metéda vychadza z tzv. ,ateoretickych modelov®, ktoré maju eliminovat’ moz-
nost’ zaviest’ do odhadového tvaru nevhodné identifikacné ohranienia. Po od-
hade modelov, ktoré vychadzaji &isto z vlastnosti tdajov a nezohladiiuju eko-
nomick tedriu, ich parametre a rezidualy sa pouZzijii na vypocet Strukturnych
nahodnych zloZiek, ktoré uz s ekonomicky interpretovatelné. Tato metddu ap-
likujeme na SR, Nemecko a eurozonu. Korelacie $truktirnych nahodnych zlo-
ziek medzi jednotlivymi krajinami udavajii mieru symetrie reakcii tychto krajin
na vonkajSie Soky.
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metéda vychadza ztzv. ,ateoretickych modelov®, ktoré maji eliminovat’ moz-
nost’ zaviest’ do odhadového tvaru nevhodné identifikaéné ohrani¢enia. Po od-
hade modelov, ktoré vychadzaju Cisto z vlastnosti tdajov a nezohl'adiiuju eko-
nomickl tedriu, ich parametre arezidualy sa pouziji na vypodet Struktirnych
nahodnych zloziek, ktoré uz st ekonomicky interpretovatelné. Tato metodu ap-
likujeme na SR, Nemecko a eurozonu. Korelacie Struktirnych nahodnych zlo-
ziek medzi jednotlivymi krajinami uddvaji mieru symetrie reakcii tychto krajin
na vonkajsie Soky.

Nasa analyza ukazuje, Ze Slovensko ma symetrické reakcie na ponukové Soky
s Nemeckom, o je pre naSu integraciu ddlezité, ked’ze Nemecko je nas najdole-
Zitejsi partner z EMU. Avsak vzhladom na komplexnost’ vzt'ahov, ktoré sa pri
vstupe krajin do menovych Gnii menia, obsahuju vsetky analyzy silny prvok ne-
istoty. Neistota vyplyva z nejednotnosti predpokladov a pristupov a z redukcie
komplexného fungovania ekonomik na jednoduchy model niekolkych premen-
nych, ktory je navySe odhadnuty z minimalneho poétu pozorovani. Podl'a toho
sa vyskytuju zavery v prospech skorého vstupu. Podla nasho nazoru, opatrny
optimizmus ohladne vstupu kandidatskych krajin do EMU je namieste.
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