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Uvod

Na zaver svojho bakalarskeho Studia som sa rozhpydekimé vyznamny ekonomicky
jav inflaciu. Na ekonometricki analyzu som si vyaradata zeskej ekonomiky,
prechadzajuce prelomom tisi¢io Toto obdobie odbornici povazuju za ukenie procesu
transformacie ekonomiky z planovaného hospodarsivahovi ekonomiku. Zmeny so sebou
nesu pozitivne, ale aj prechodné negativne jaladia sa rozhodla nereSpektévwaormalny
postupny vyvoj smerom nahor ale klesala v dezinftan tempe. V sledovanom intervale eSte
zaznamename posledné pozostatky rychlej transfeenmvgeodobe rastu cien do roku 1998,
kdeZto od prvého kvartélu toho roku sa rast ciefibazutimoval. Pri rozbore giih zistime,
Ze vyraznym faktorom bolo zvyhtidvanie kurzuieskej koruny oproti ostatnym menam. To
zaprtinilo zlagiovanie dovozuDal$im vyznamnym dévodom na zniZovanie cien dovadu b
pokles cien surovin na svetovych trhoché¢&ine na pokles miery inflacieGR pdsobilo aj
opadnutie spotrebitského dopytu. Qtania boli v novej dobe neisti budldctrios a preto
kazdor@ne coraz vé&Siu ¢at’ prijmu odkladali a zniZovali tak disponibilny i doméacnosti.
Coraz v&Si tlak zaznamenal aj pracovny trh,gorn jednou z piin bola aj reStrukturalizacia
podnikov v novom type ekonomiky. Stupala nezamesigaa mzdy sa posuvali hore len

vel’mi neochotne. Trend pokiaval az do nastUpenia deflacie v roku 2003.



1. TEORETICKE HLEADISKO ANALYZY INFLACIE

1.1 EKONOMICKY POH LAD NA INFLACIU

Inflacia, celkovy rast cien oproti Standardnej umominulych obdobi, spésobuje vrasky
na ¢elach mnohych ekonémov od ¢etku 20.stordia. A jej vyznam je nepopierdiey
v hospodarskych politikach Statov aj dnes. DOvodenmrozsah, akym mdéze, paigine
nepriaznivo, zasiahmu ekonomiku. P&as dlhych rokov venovanych jej skimaniu sa
v odbornom ekonomickom svete vytvorili dve hlavi@@ny Specialistov.Monetaristi,
ktorych ¢elnym predstavitom je Milton Friedman, propagujua nazor, Ze inflagacisto
penazny jav a je teda sp6sobena neadekvatnym priragbkmuky péazi v hospodarstve. Na
druhej strane spektra stof@ynesiancj ktori ako hlavné p&iny vzniku inflacie uznavaju
kombinaciu p&azi, uroku a produktu.

Prvy krok v badani nalezi ekonometrii. T4 sa smazbierané data o cenach a ich vyvoji
spravne pometfj ogistit’ 0 zmeny prislichajuce kvalitativnym zmenadm predweicenenia
a vytvort’ tak sled udajov o zmenach cenovej Urovngapmiekdkych poslednych obdobi.

Ukazaté&ov, ktoré vyuziva na meranie inflacie, je nigko:

» index spotrebitéskych cien (CPI),
» deflator HDP,

* index cien vyrobcov,

* index vé&koobchodnych cien,

* komoditny index ai.

Priciny inflacie boli takisto rozobraté v dvoch Ikgch ekonomickych Skolach, na ktoré
neskoér s novymi poznatkami nadviazdifilSie.Kvalitativna tedria inflacie sa zameriava na
kupca, ktory prijima platidlo kvoli tomu, aby sizanohol kupt’ tovar alebo sluzbu pdd

vlastnych predstav. Kvantitativna tedriaigei je zaloZena na znamej rovnici:
M xV; =PxT (1)

kdeM je objem p&azi v ekonomike v danom obdobi,
Vrje transakna rychlos peiazi,
P je cenova hladina v ekonomike v danom obdobi,
T je reélny objem transakcii.

Z hradiska prdin rozliSujeme aj tri zakladné typy inflacie:



« ,tahana“ dopytom, kedy g@ihami cenovej nestability je zvySeny domaci dopyt
v kombinacii s nizkou nezamestnatms,

o tlacena" nakladmi, spésobena Sokovym zvySenim nakladskonomike alebo v
jej casti,

e vstavana, zaloZzena na adaptivnycbak@vaniach, ktoré moézu vytvdraaz
zatarovany kruh a infléna Spiralu.

Pevnu ruku nad vyvojom inflacie by mali dtZeentralne banky v krajinach a zahfna

ju do svojej menovej politiky.

1.2 CIELOVANIE INFLACIE

Ulohou centralnych bank Statov fungujicich na dpec trznej ekonomiky je
zabezpeéenie vhodného prostredia pre rozvoj podnikaniak@gntéio spdésobom utvaranie
priaznivych podmienok pre hospodarsky rozvoj kmajibolezitym faktorom podnikafev
pri zvazovanigi podnika’ v konkrétnych podmienkach alebo nie, jeiter cenova stabilita.
Plynie z nej mnoho désledkov v redlnom hospodarskorte atie sa snazi regulavaj
Ceska narodna bank&NB). Na zaklade svojej nezavislosti od politickéledenia Statu je
opravnena prevadgalastnd menovu politiku.

Pricin, preto je udrZzovanie cenovej stability dbélezité, je mko. Z Hadiska
makroekondémie je negativnym javom prichddzajucimflaciou spomalenie hospodéarskeho
rastu. Pre okanov Statu su dolezitejSie mikroekonomické nasledkyyhodiovanie diZznikov
na ukor veritBov a na druhej strane znevyhioganie sporiacich av podstate vSetkych
odvadzajucich dane zo svojho prijmu. Inflcia tekizapréinuje aj zvySovanie urokovych
sadzieb a spolu s tym aj prilev kratkodobého kéapitdeistota o budicnosti sa prejavuje na
finanénych trhoch aj vySSou pozadovanou prémiou za ppdstiriziko. Ak sa k tomu prida
aj vysoka premenlivasinflacie, méze to viesaz k zafixovaniu nadhodnotenych irfg/ch
ocakavani a vytvorenie tzinflaénej Spirély.

Preto sa&CNB snaZi rast cien dost@od kontrolu. Zameriava sa hlavne na spotrésiie
ceny, préom cig’om nie je ich stagnacia, ale mierny kontrolovangt.réA prave ten je

predmetom ciBovania inflacie, ktory \CR funguje od roku 1998.



Vyvoj cielovania inflacie prebiehal v kazdom rokwinnosti. V prvopdiatkoch sa
analytici vVCNB zameriavali na kontrolu tzwistej inflacie'. Koncom roku 1997 ili
nieka’ko pasem, v ktorych by sa g@advypatov mala inflacia pohybovav budicnosti. Bol
stanoveny kratkodoby digre koniec roku 1998 a zaravaj strednedoby ciepre rok 2000.
Potom v roku 1998 sa situacia opakovala pre kratkédplany — znova stanovené ziadané
rozpatie pre nasledujici rok. Vyraznejsi posunaiaat v roku 2001, ki CNB presla na
udrziavanie tzvcelkovej inflacie’. Takto v roku 2002 wila cielové pasmo pre roky 2002-
2005 a zarove ukotvila svoje dlhodobé predstavy o vyvoji cien afl roku 2006,

s predpokladanou platnss do roku 2009. Poslednym podniknutym krokom bwdavné
stanovenie méty platiacej od roku 2010. lifié ciele nie s prisne exaktt@\B dovd’uje
odchylky do 1% na oboch stranach.

V praxi mézu nastapripady, k& maCNB pravo zdrzé sa korekcie rastu cien a uplatni
vynimku zo zavéazku plnenia inflaého ciéa. Jedna sa o pripady inffeych Sokov zo strany
ponuky’, ked’ by jej intervencie mohli zagtinit neziadané vykyvy v hospodarstve, hlavne na
strane hrubého doméaceho produktu alebo nezamesthano

Na zaver tabika s konkrétnymi Uravami naplanovej inflacie:

Tab. 1-1 Ciele stanovené ¥istej inflacii

Rok Hodnoty [%)] PInenie k mesiacu Mesiac stanoveni
1998 55-6.0 December 1998 December 1997
1999 4.0-5.0 December 1999 November 1998
2000 3.5-55 December 2000 December 1997
2001 20-4.0 December 2001 April 2000

2005 1.0-3.0 December 2005 April 1999

Zdroj: CNB

Tab. 1-2 Ciele stanovené v celkovej inflacii

Hodnoty [%]

Plnenie k mesiacu

Mesiac stanovenia

Zaciatok pasma

3.0 -5.0

Januar 2002

April 2001

Koniec pasma

20-4.0

December 2005

April 2001

Zdroj: CNB

! ¢ista inflacia sa vypdtava z obchodovataych tovarov, vynimajuc potraviny, a z trhovychzsél, vynimajic

regulované ceny

2 zahna aj regulované ceny, potraviny, dotécie Statureeda

3 marec 2007

* napriklad v pripade reformy verejnych financiid’ke mimo p&azny systém upravena vyska nepriamych dani




1.3 PHILLIPSOVA KRIVKA

VSetko sa z&alo koncom 60.rokov 20.stafia, kel sa Novozéladian A.WPhillips
(1958) rozhodol skuntavztah medzi mierou nezamestnanosti a rastom nominalmyezd.
Ako datovu zéklatiu pouzil tdaje z Vikej Britanie véasovom rozmedzi 1861-1957. Zistil,
Ze za predpokladu dlhodobej stability nominalnydbzud existuje nelinearny vah

AW/W+a=p0" )

kdeAW/Wije relativha zmena nominalnych miezd,

U je miera nezamestnanosti.

Zo vzorca vyvodzujeme, Ze pri nizkej miere nezansesisti sa zvySuje dopyt po préci,
ktory zakonite zvySuje Urovie nomindlnej mzdy. Phillipsov objav bol prevratnym
v keynesianskej dobe, ktora presadzovala zniZzovaeramestnanosti az do bodu tzv. pinej
zamestnanosti pomocou podpory agregatneho dop¥illip® oponoval, Ze nezamestiios
obsahuje aj friknd zlozku, vznikajucu ako désledok zmeny zamestasiibjektov
z osobnych dovodov. A preto prakticky neexistuje falovej nezamestnanosti, teoreticky je
spaty s nekormou mierou inflacie. Hospodérska politika rychlggla tento jav do svojich
planov a nadobudlo sa presvedie, Ze nezamestnarias inflacia funguju na principe trade-
off. To znamena, Ze vlada si musgidrprioritu, zniZzovanie inflacie alebo nezamestnanost

lebo s rastom jednej véiny ta druha automaticky klesa.

MysSlienka bola vzapéti rozvinuta amemmi SamuelsonomaSolowom (1960), ktori
upravili pdévodnu rovnicu o relativnu zmenu cenoWwgdiny AP/P a vytvorili nepriamy
linearny vz’ah 4P/P ako funkcie nezamestnanosti. Pridali aj faktotugsoduktivity prace —
ak nominalne mzdy rasta rychlejSie ako produktiyitgice zvySuju sa zamestnavate
naklady na pracu a musia sa prejavraste cenovej hladiny. K inflacii nedochadzajeakast

miezd vyvazeny rastom produktivity prace. Uvedeariéaie popisuje rovnica

AP/P=AW/W - @)

kde @ je rast priemernej produktivity prace.
Nové poznatky sa stali zakladom hospodarskych ikoliyspelych Statov 60.rokov.
Politici mohli nastavové optimélne Urovne kombinacie infldcie a nezamesistrs istotou

ich prejavenia v realite.
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Zvrat nastal v 70.rokoch, ktoré niektori ekonomowviazyvaju aj ,roky infléné.
Nefunkinog’ Phillipsovej krivky dokazala stagflacia prejavigisa stasnym rastom inflacie
aj nezamestnanosti. Pévodny Phillipsovalz je teda zlozitejSi, ako autor predpokladal.

Vyznamy faktor objavili koncom 60.rokdwriedman (1968) aPhelps(1968). Ich tedria
bola neskdr nazvana akoeoklasicka modifikacia Phillipsovej krivky. Je zaloZena na
existencii infl&nych atakavani, ktorym nalezi vzdy jedna samostatna kdatké Phillipsova
krivka v konkrétnom obdobi a pohyb po nej je z&pdny iba nepredpovedditeymi
cenovymi zmenami. Bola odliSena aj dlhodoba krivkajuca takmer vertikalny tvago
vyplyva z existencie prirodzenej miery nezameststind™ pre kazdu ®akavani mieru
inflacie v podstate zhodnu so sk&tou mierou. Friedman a Phelps tak interpretovali
povodnu Phillipsovu krivku ako kratkodobu zalezZitegvolanu p&aznou ilGziou. Vysvetlili
aj pricinu jej zaporného sklonu, ktorou je chybny odhadtkodobej miery inflacie. V ich
modeli hra tiez vyznamnua rolu hospodarska polittkglyviiujica formovanie &kéavani

individualnych subjektov. Rovnica s pouzitim red@nyniezd namiesto nominalnych ma tvar
— — _ _ 1IN
AW /W, =AR/R =m =7 —k(U,~U") (=12 1, (4)

kderE je atakévana miera inflacie,

k je koeficient efektu rozdielu skutioej a prirodzenej miery nezamestnanosti na inflaciu

UN je prirodzena miera nezamestnanosti, pri ktorejllfeodobo inflacia na konstatnej
arovni a nevyskytuje sa Ziadna nedobiné nezamestnan4.j. nezamestnani su ilfadia
neochotni pracovteza konkrétnych podmienok.

Z rovnice sa da vyvodj ze skuténa miera inflacie je zhodn& gakavanou iba v pripade,
ked skut@&nd miera nezamestnanosti je zatovaej jej prirodzenou hodnotou a rast
produktivity prace sa nemeni. Ak su iritee aakavania vo wahu ku skuténosti
podhodnotené, skutnd miera nezamestnanosti klesa pod prirodzenu hodneaopak.

Miera nezamestnanosti nespdsobujica pokles anstvimflacie sa nazyva neinflaa
a mdzeme ju vypotat’ ako podiel odhadnutych regresnych koeficierdgva;, ktoré ziskame

z lineérnej rovnice
An =a,+aU,, +u, (5)

kdeAr je rozdiel miery inflacie v dvoch po sebe idacathdobiach(z; - 7.1),

U1 je o jedno obdobie oneskorena miera nezamestnanost
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Rovnicu (5) mdéZzeme pouZzaj na anticipaciu buducich hodnét miery infladiyjadrime
diferenciu znovu ako rozdiel¢asovo susediacich mier inflacie a vzniknuty autozeqy

vzt'ah vyjadrime pre bududel obdobie. Ziskame ¥ah vhodny pre kratkodobé predpovede
A77t+1 =71 + ay, + alut + U, . (6)

Na sformovanie inflenych @takavani zvolili autori neoklasickej modifikacie Ripsovej

krivky hypotézu adaptivnych @akavani (kap.1.4.1).

Pévodnu krivku poopravili na Zetku 70.rokov ajLipsey, Parkin (1970) awallis
(1971). zistili, Zze vzajomné ¥ahy zmien miezd acien su poZeaé spatnou vazbou

a odpordali pouzivanie simultanne zavislych rovnic.

Poslednou neoklasickou Upravou Phillipsa 6dlunov zakon (1962), ktory formuloval
zavislog inflacie na hrubom narodnom produkte (HNP). Vyatedz predpokladu, Ze ak je
skutatny objem produktu vysSi ako potencialny, je naoplahktaina miera nezamestnanosti
nizSia ako prirodzena. Ztoho vyplyva, Zze HNP pdsob inflaciu nepriamo. Riom
potencialny realny objem produktu je definovany alatkovy produkt, uteny na zéklade
konkrétnej makroekonomickej prodiriej funkcie pre dany objem kapitalu a dana Giove
technoldgie pri existencii prirodzenej miery nezamanostr,

Modifikaciou (4) ziskame:

1
77{:77£_1+5(Yt _Y*), @)

kde1/s je koeficient priemerného vplyvu rozdielu produktma inflaciu,
Y; je skut@ny realny produkt,
Y* je potencialny realny produkt.
Vyraz vznikol nahradenimdakavanej inflacie statickymicakdvaniamiz.; a namiesto
vyrazu —k(U-U") sme dosadili rozdiel skutného a potencidlneho produktu aj
s koeficientom tohto rozdielu. Zaverom vyplyva, Zepripade rovnosti skuto€eho
a potencialneho produktu sa rovna aj sknéa prirodzena miera nezamestnanosti a miera

inflacie sa z dévodu zahrnutia statickyafakévani do rovnice nemeni.

® Husek, R.: Aplikovana ekonometrie. Praha, Vysdidasekonomicka, 2001
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1.4 ULOHA O CAKAVANI PRI ODHADE INFLACIE

Individualne subjekty sa pokuSaju odhadovavoj inflacie do buducnosti a prispéstbi
potom tomu svoju ekonomickiinnog’, ¢i uz je to investovanie, sporenie alebo iné aktyré
privadzaju finagny prospech (aj) v buducnosti. Formuluju tak iafl@ aakavania.
Adaptivne sa zakladaju na procesgnia, odrazaju to, ako je subjekt schopny gudisa
z vlastnej skusenosti a nadobudnutd vedam@®uzi’ pri odhade budiceho vyvoja.
Racionalne gakavania su komplexom rozhodnuti racionalne uva&ha subjektu, ktorému
pre utvorenie zaveru nechyba Ziadna informaciaaktoa potencialne moznbziska’.

Hypotézy adaptivnych aj racionalnyctagavani sa v ekonometrii zahaju ku modelom
nekonéne rozdeleného oneskorenia. Podstatou tejto skupiogelov je, Ze vysvBbvana
premenna zavisi na oneskorenych hodnotach vitgueej premennej. Jednotlivé postupne
oneskorené hodnoty vytvaraju radu, v tomto pripgelemetrickd, ktora v sulade so svojimi
zakonitogami znizuje vplyv oneskorenych premennych. Tramsémiami (HuSek, 1999)

mobzeme dogsk jednoduchym modelom bez nekénej rady premennych.

1.4.1 Model adaptivhych o éakavani

Hypotézu vypracoval Cagan (1956) a od ostatnychetednekonéného geometricky
rozdeleného oneskorenia sa odliSujéal@vanou (permanentnou) UH@uW exogénnej
premenneik*, ktora determinuje endogénnu premeifndlbeznom obdobi

Yt ::80+181Xt tU. (8)
Oc¢akavana hodnota vznika pomocou prispdsobovaciattepu

Xt - Xt—l = g(xt - Xt—l ). 9)
Ak chceme vyjadri ocakdvanu hodnotu v beznom obdobi budé praces tvar:

X, =gX +(1-9)X., (10)

kde 0 <g < 1 je koeficient adaptivhych dakdvani. Ovplywviiuje rychlo$ arozsah

prispésobenia.
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Vazeny priemer v (10) vyjadruje, Ze permanentnénbta premennej v beznom obdobi je
zavisla od jej skuttnej hodnoty v tom istom obdobi a jejaikkavania vytvoreného v minulom
obdobi. Pre rdzne hodnagyplati:

e g = 1= skuta&na hodnota sa rovn&akavanej a ma celd vahu pri formovani
oc¢akavani. @akavania sa realizuju eSte v tom istom obdobi (KuE@99).

* g = 0=> permanentna hodnota je rovhaka ako v minulom obdatakavania su
preto statické. Skutma hodnota je irrelevantna

Interpretacia rovnic sgova vprocese wenia. To znamena, Ze subjekty¢akavaju
velicinu X v beznom obdobi pdd minulych skdsenosti s jej hodnotamijausa. Ak potom
zistia, Ze skuténa hodnota prevysuje icltakavania, zoberu si z toho pokanie a zvySia aj
svoje @akavania. Pri preceneni hodnoty naopak svogk@vania znizia. Opravycakavani
su teda zavislé na rozdiele skiniej hodnoty a jej &kavanej urovne v predchadzajucom
obdobi.

V praxi sa casto stava, Ze v beZnom obdobi eSte nepozname lrektudodnoty
oc¢akavanych vetiin ani skutonych veltin. Vtedy pouZijeme vzorec odvodeny z (10)

zahrnutim skuténej urovne veliiny v predchadzajacom obdobi

X, =0X,* @-9) Xia . (11)
Ak sa vtomto pripade permanentna hodnota rovn&kejanej, oneskorenej o jedno

obdobie, ide o statick&akavanie.

Vysledna rovnica autoregresného modelu adaptivoyakavani mé tvar

Y. =59+ 609X +1-9)Y, A, (12)
kdeowt =t — (1-g)u.

Nedostatkom modelu je, Ze odhadom neziskame nasétrdonzistentné ani vydatné
odhady parametrov. Hrozi aj pritomrideeteroskedasticity a autokorelacie v modeliciRou
je oneskorena endogénna premenna, kto¥tag zavisla na ndhodnej zlozke byva navyse
casto sériovo skorelovana. Problémy su riédéenapriklad pomocou metédy pomocnych
premennych (Liviatan, 1963) metddou nelinearnych najmensich Stvorcov (HuSékaker,
1976).

Prognézovanie z modelu AO jetagené systematickou chyboudksa niektoré subjekty
pri formovani svojich &akavani nespravaju racionalne. Tento problém sdilswgriesit’
Muth (1960, 1961) zobecnenim teérigéakavani — vysledkom je hypotéza racionalnych

odakavani.
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1.4.2 Model racionalnych o ¢€akavani

UZ z nazvu vyplyva, Zze zakladom modelu je predpbkéionalnych expektéacii individui
prejavujucich sa efektivnym vyuZzivanim vSetkychtdpeych informacii. Vynimkou nie je
ani ekonomicka teodria a ciele hospodarskej politi®pzviag hospodarska politika mbze
vyznamne ovplyvni skut@éné hodnoty premennych a preto jej neznalo®ze sposobi
vyrazné odchylky ¢akavani od reality.

Zakladny tvar modelu RO je
Xe= Pt Xyt pediy U (13)
kdeZ.; je exogénna premenna
W je sférickanahodné zlozka.
Oc¢akavanu hodnotu teraz oziime E;.1(X;) a interpretujeme ako podmienenu predpbve

permanentnej hodnoty bezného obdobia prislichagidgektu v predchadzajucari

obdobi v tvare

Et—l(xt) =Pt P Xt Pl = Xt* : (14)

Rovnica vyjadruje zhodu subjektivnehtakavania s objektivnym pre bezné obdobie a
charakterizuje ju vlastnésacionality.

Vysledna rovnica modelu bude po dosadeni predo$igolcov (13) a (14) formulovana

ako

Y, =5+ BE (X)), +u,. (15)

Chyba expektéacig; je dana rozdielom skutnej a dakavanej hodnot)X a musi by
navyse sériovo neskorelovana,thmalovld strednd hodnotu a nezavisla na exogénnych
premennych¢iZe jej hodnoty sa nesmutdadhadnéi modelom. Iba tak odstranime hrozbu

systematickych chyb.
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1.5 VYCHODISKA EKONOMETRICKEJ ANALYZY INFLACIE

1.5.1 Metdda najmensich stvorcov (MN C)

Jej cidom je pri odhade parametrov minimalizévasliet Stvorcov odchyliek
napozorovanych od vypaanych hodn6t. Pre najpouzivanejSiu metdédu odhzametrov
modelu su dané Styri predpoklady (napr.HuSek, 1999)

1. E(u) = 0- stredna hodnota ndhodnych zloZiek je rovna nule

2. E(uu) = 64 — rozptyl ndhodnych zloZiek je konstatny, kladny a&my pre
vSetky pozorovania,
a neexistuje seriova zavistogdnotlivych hodnét nahodnej zlozkye(uu,) = 0

3. nezavislos prvkov matice realnych napozorovanyaisel X na hodnotach
nahodnej zlozky

4. jednotlivé vysvdtujiace premenné nie su zavislé ani na sebe navzaeda,
hodnos matice pozorovani sa rovnagw premennych R(X) = k

Po splneni predpokladov ziskame pouZitim @Ndhady s optimalnymi vlastnéami.

Najprv vytvorime odhadovu funkciu vysvetanej premennej:
y= Xb+ e (16)

kdee je vektor odchyliek, nazyvanych rezidui, typu I,
b je odhad vektory typu (k, 1).
Zo vzorca odvodime sat Stvorcov rezidui (HuSek, 1999)

ele=(y—-Xb)' (y-Xb)=y'y-20"X"y+b' X" Xb (o
Aby sme dostali hodnotu vektoly ktord minimalizuje set Stvorcov rezidui, musime

vyraz derivovd pod’ab a polozi’ rovny nule.Vysledkom je

de'e

——-2XTy+2X"Xb=0 o
ob '

RieSenim dostaneme predpis pre odhadnuté paranzetrestimator (odhadova funkcia)

b=(X"X)*X"y 22)

kde (X'X) je matica momentov vysuefjiicich premennych,
X'y je matica momentov zavislej a nezavislych premehny

Pomocou estimatoru vypitame vyrovnané hodnoty zavislej premennej
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y=Xb. (23)
Z toho vyplyva, Ze vektor rezidui je rozdielom skuych a vyrovnanych hodnot
e=y-Yy. (24)

Vyslednéb je najlepSia linearna nestranna odhadova funktigé€k - Walter, 1976)

vektoru parametrog.

1.5.2 t-test

Prvym ekonometrickym krokom, ktorym overujeme spi@®/ zvoleného modelu, byva
test, ktory hovori o Statistickej vyznamnosti nevyznamnosti kazdej vysvejucej
premennej. Test spiva vo vypditani hodnotyt ako podielu odhadnutého parametru
a prislusnej Standardnej chyby a jej porovnanbsli@vou hodnotou pre dany gt stugiov
vol'nosti.

Z hradiska Statistickych hypotéz ide a:Hf; = 0 a H: f§; # 0. Teda nulova hypotéza sa
snazi dosvetlt, Ze vysvdiujice premenné maju nulovy alebo minimélny vplyv na
vysvefovanl premennud, Ze su Statisticky pre model newgméa Naopak alternativna
hypotéza dokladuje, Ze vplyv jednotlivych premermgie je mozné zanedba su Statisticky
vyznamneé.

Hodnotu t-testu wime zo vzorca

f =2

el (25)

pricom Itj| < t*,2(n — K) =» nezamietam Ko Statistickej nevyznamnosti a

Itj1 > t* ,2(n — k) =» nezamietam Ho Statistickej vyznamnosti.

1.5.3 F-test

Na potvrdenie Statistickej vyznamnosti celkovéhaleio sluziF-test. Zakladom je podiel

vysvetleného stiu rezidui ku nevysvetlenému, ktory mé tzv. Fisokierrozdelenie.

"Fea -
RS;Qk_i =F(k-1n-k)

kde ESS je vysvetleny &t Stvorcov,

(26)
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RSS je nevysvetleny &ét Stvorcov,

k je patet parametrov v modeli,

nje paet pozorovani.

Hypotézy su postavene v tvarg: iy = 1 = ...=fc = 0 a H: non H,, teda existujg,; # 0.

Statisticka nevyznamnosnodelu vyplyva z nulovej hypotézy: ak sa potvith, vietky
parametre su vlastne nulové, znamena to, Ze anajpcemenn& dostaténe nevysvduje
zmeny endogénnej premennej. Naopak, ak jeaggten parameter vyznamne odliSny od
nuly, je model z Padiska Statistickej vyznamnosti v poriadku.

Medzi hypotézami sa rozhodujeme na zaklade vzorca
. R’ -k
1-R* k-1 @n

kdeR? je koeficient determinécie,

k je patet parametrov v modeli,

nje paet pozorovani.

Vypocitani hodnotu pomerujeme s tékovou pre danu hladinu vyznamnosti a dany
pocet stugov valnosti. Plati, Ze pre hodnoty

F <F*y(k-1, n — k) =» nezamietam kb Statistickej nevyznamnosti a

F >F*,(k-1, n — k) = nezamietam kb Statistickej vyznamnosti.

1.5.4 Koeficient viacnasobnej determinacie

Vo vystupe z programu vidime medzi charakteristikajislo R, nazyvané koeficient
viacnasobnej determinacie. Jeho vyznam interpmaij@ko podiel zmien vysv&tvanej
premennej vysvetlenych premennymj. Xadobuda hodnoty (0, 13 najpriaznivejSie pre

analyzu modelu st hodnoty blizke 1. Vyfiava sa pokh vzorca
,= ESS_ 1- RSS
R™ Tse 7 Ts¢° (28)

kde ESS je vysvetleny &t Stvorcov,
RSS je nevysvetleny &t Stvorcov,
TSS je celkovy stet Stvorcov.

Z neho mézeme odvadaj tzv. korigovany koeficient viacnasobnejdeterminacie E

ktory je v porovnani s povodnym upraveny o stupoinesti. PouZiva sa preto, lebo hodnota



18

R? sa automaticky zvysuje pridavanim vydwugiicich premennych do modelu. Takto je umelo
navysované kritérium spravnosti odhadovaného mod&uigovany koeficient vplyv peu
premennychX v modeli zanedbava a preto mézemeljpodeho s istotou potvrtliskimany

jav. Pdita sa pomoco&*:
- k-1
R? =R?-——x(1-R?)
n—Kk | (29)
kdeR? je koeficient determinécie,
k je paiet parametrov v modeli,
n je paiet pozorovani.

‘52 2
aplatl'R <R .

1.5.5 Multikolinearita

V praxi existuju pripady, napriklad dgasovych rad alebo pri pouziti tzv. dummy
premennych, Ze su jednotlivé vysiigtice premenné navzajom skorelované. Matematicky sa
to prejavuje tak, Ze hodnsnatice pozorovani sa nerovnacpo premennych v modeli.
Potom sdin X'X nie je regularna, ale singularna matica a nemdZeyieorit inverzni
maticu. To znamena, Ze na odhad parametrov modeheda pouZi MNC. Tato extrémna
situdcia nastava v&ak iba v pripade perfektnejnkality, ke determinantX"X je nulovy.
Opakom je ortogonalita, pre ktort platfxj = 0 a znamena neexistenciu multikolinearity.
NajcastejSie sa vSak stava, e determinéit sa iba bliZi k nule. Ovplyiuje vak takto
rozptyl odhadovej funkcie, lebo zo vzorca (2&)ime, Ze t4 s poklesom determinantu rastie.
Vtedy testujeme Unosnbsalebo nednosnésmultikolinearity poda Glauber-Farrara alebo
Kleina (napr. HuSek, 1999).

Pri analyze som si vybraldleinov test. Je zaloZeny na prevedeni pomocnych regresii.
Vytvorim ich tak, Ze regresiou preverim zavisld®zdej vysvdujucej premennej na tych
ostatnych z pévodného modelu. Pre kazdy model destaak novy koeficient determinacie,
ktory porovnavam s povodnym. Ak plati, Zze véetkwe’nﬁzjz < R, tak multikolinarita je
anosna.

Nepriaznivymi dosledkami multikolinearity st hlavnepresny odhad parametrov kvoli
vysokému rozptylu odhadovej funkcie, zlozité vygmie oddeleného vplyvu kolinearnych

vysvet'ujacich premennych na vysvetzanu a obtiazna interpretacia jednotlivych odhadov
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1.5.6 Autokorelacia

Nahodna zlozka v modeli musiisg’ niekd’ko predpokladov. Sthrnne sa ozujg ako
sférickog nadhodnej zlozky. K nim patri aj podmienka jej seej nezavislosti pre po sebe
nasledujuce obdobia. V kovariarej matici nahodnych zlozZiek sa nezavislasprejavuje
nulovymi nediagonalnymi prvkami. Délezité je uvedoémsi, Ze autokorelécia je zavistos
medzi jednotlivymi pozorovaniami jednej prementéprej cyklickos’ alebo chyby merani sa
prendsSaju do nahodnych zloZiek. Naopak multikaliita zn&i zavislog dvoch réznych
premennych v modele.

Autokorelacia je typicka préasové rady a zagifiuju ju hlavne chyby vstupnych dat, ako
je zotrv&nog alebo chyby merania, ale aj roézne uUpravy povodnyié, napriklad
spriemerovanieci interpolacia. Jecasta aj v modeloch obsahujucich vy$ugice alebo
vysvetované premenné oneskorené o jedno alebo viac abdrgslednym vyznamnym
faktorom vyskytu autokorel&cie je nepresna Speaiik matematickej formy modelu.

Aby bolo mozZné autokorelaciu skutha vyvodi z vysledkov efektivhe navrhy jej
rieSenia, je dblezité poztigej formu. NajjednoduchSim typom je autoregrestrak&ira

prvého stupa, nazyvana a&R(1) proces

U =0u_ & t=12 .1 (30)

kdep je koeficient autokorelécie prvého stiap

& je nahodnéa chyba s normalnym rozdelenim,

a plati podmienka, zg/ < 1.

Zo vzorca vyplyva, Ze nahodna zlozka je zavisléaswajej hodnote v predchadzajucom
obdobi a podmienka pre koeficient autokorelacie ramlpe explozivnemu charakteru
nadhodnych zloZiek. Z hodnoty usudzujeme druh autokorelacie. V pripade jeho ndad
hodnoty ide o pozitivhu autokorelaciu, ak je zagdravorime o negativnej autokorelacii.

Dalsimi formami autokorelacie si napriklad proces (2)Ralebo proces ikavych
priemerov MA(Q).

Testovanie modelov s Urdgvou konStantou sa prevadzadaaiejSie pomocoDurbin-
Watsonovej Statistiky d

Z(et - et—1)2
>
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kdeg su rezidua vypgtané MNC.

Jej hodnoty najdeme sice v tdikéch, ale nie exaktne. Kée rozdelenia Statistiky
vyplyvaju z hodnét matice vysvefjucich premennych, v tabkach néjdeme iba horné
a dolné hranice Statistiky pre jednotlivé stupndnesti a hladiny vyznamnosti. Potom
rozhodujeme o autokorelacii pi&d toho, do ktorého intervalu spadne v§ipana hodnota.

Mézeme si poméatobrazkom, platiacim pre najpouzivanejSiu hladiggnamnostir = 0.05.

Graf 1-1 Intervaly testovania autokorelacie

HI D nexE|] ([ -

0 d J 2 4-d 4-d 4

Ak je vypcitana hodnota v intervale (0.)d ndhodna zloZzka je #azena pozitivhou
autokorelaciou. Naopak, o negativnej autokorelgegidi d v rozmedzi (4- d 4). Model je
v poriadku v pripade, Zeé patri do useku (d 4- d;). Vo zvySnych dvoch pripadoch nevieme
pod’a Durbin-Watsonovho testu o autokorelacii rozhadadreba pou¥itest iny, napriklad
linearnu aproximaciu od tych istych autorov alelEafyho neparametricky test.

Pre autoregresné modely nie je DW test poiliditelebod straca silu. Durbin preto

skonStruoval modifikovany test autokorelacie prvéhgiia pomocou

h:(l— OSXd)X ﬁ ) (32)
J

kded je Durbin-Watsonova Statistika,

n je paiet pozorovani,

S je Standardna chyba odhadnutého parametru prkoressej premenne;j.

Vypocitané hodnoty porovnavame s kvantilmi normovanétiomdlneho rozdelenia. Ak
je hodnotah v intervale (-U1.q2, U1-2), MOZeme konsStatovaze autokorelacia v modeli nie je.

Ak je vypciitand hodnota menSia ako spodna hranica uvedenéwalu, ide o negativnu
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autokorelaciu. Ak vSak spadne do Useku oagh , model je zéaZzeny pozitivnym druhom
autokorelacie.
Ak vych&dza vyraz v menovateli zaporny, tmabjz > 1, ani Statistikdn sa neda poui

a nastupuje Statistika (Judge et al.,1980).

1.5.7 Heteroskedasticita

Jav nastava, kié je porusSeny jeden z Gauss-Markovovych predpoklatjgajaci sa
rozptylu ndhodnej zlozky. Opay jav tzv. homoskedasticita znamena karyea konsStatny
rozptyl. Désledok meniaceho sa rozptylu v kazdomopovani je ten, Ze odhady parametrov
modelu stracaju vlastnosti vydattiosj asymptotickli vydatnés Nedaju sa vypsita
pomocou znamych vzorcalo zapréinuje nepouzittnog’ testov o Statistickej vyznamnosti.
Heteroskedasticita m6ze tadzne formy(napr.HuSek,1999), gom pre kazdu z nich je
empiricky dok&zany najlepSi test. Medzi najznaneej$atria testy Spearmanov, Goldfeld-
Quandtov, Glejserov, Parkov alebo Breusch-Paganov.

Pri rozhodovani testujeme hypotézy: HE(u u’) = ¢, ¢0 znamena homoskedasticitu a
opana H: E(u u’)# ¢ vyjadruje heteroskedasticitu.

Vo svojej praci som si zvolil&pearmanov test korelacie poradiUZ nazov vravi, Ze ide
o skumanie zavislosti poradia - rezidui a konlegtrysvetujucej premennej. Na Ziatok je
potrebné zisti rezidua pre model, takze pre tenieliodhadneme model klasickou NN
Potom absolutne hodnoty rezidui zoradimelpodd’kosti, nezalezi na tonti vzostupne
alebo zostupne, ale rovnako musime postup@japri zora’ovani hodnot vysvétjucej
premennej. Kazdej povodnej hodnote rezidui aj premagpriradime poradovéislo poda
zoradenia. Na zaver poradowdsla navzajom atitame, diferencie oz@avané akod
umocnime a vSetky spitame. Vysledna sumacia vstupuje do vzorca

Rex - :I-__Gz:zdi 2 i =

n(n?-1) -1=1,2,..n. (33)

V pripade, Ze sa vygdana hodnota pohybuje okolo 1, test preukazujerbskedasticitu.
Inak je model homoskedasticky.

V pripade zavislosti endogénnej premennej na wabevysvelujucich premennych je
potrebné spétat’ koeficienty korelacie pre kazda vysigiticu premennd zvléSa hodnoty
prevert t-testom.
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2. EKONOMETRICKA APLIKACIA V MODELOCH

1. KONSTRUKCIA DAT

V celej praci som vychadzala zo dtacnych Gdajov v rokoch 1997 az 2002. Dévodom
vyberu je fakt, Ze za roky predchadzajuce roku 199 detailnejSie ako &oé data verejne
nedostupné. Z hora je interval obmedzeny kvoli ap@etiu javu dezinflacie teskej
ekonomike, ktora by vypty znatne znehodnotila.

Postupovala som tak, Zze pdvodné niaé&asové rady miery inflacie som spriemerovala
na ziskanie Styroch hodnét pre kazdy rok. Urovmainélnej mzdy boli dostupné na internete
vo Stvitrocnom formate, avSak iba od roku 1998. Preto som gty obdobia predpovedala
z vysledku zavislosti nominalnej mzdy tase pomocou programu GiveWin (pozri nizSie).
Udaje tykajlice sa dovozu su priamo zo strafiekkého Statistického tradigU).

Neskoér, pri snahe o formulaciu novych tvarov modekom vypgitavala prvé diferencie
dvoch susednych obdobi pre hodnoty nominalnej nagdipvozu.

Po konzultacii s odbornikom som otestovala novénprené aj modely. Hodnoty realnej
mzdy som vypéitavala z nominalnej deflovanim a index realnej ynzml dostupny na
internete.

Poslednym bodom v procese ziskavania ekonomettickgiajov bolo zitovanie miery

nezamestnanosti, ktora bola takisto verejne pnigtup

2. EKONOMETRICKA ANALYZA MODELOV

Po preStudovani tematiky inflacie v ekonometrii ssinzvolila preveti teériu na dvoch
modeloch, ilustrujuc metédy adaptivnych aj raciopéh a@akavani. Adaptivne cakavania
inflacie som vypéoitala poda vzorca (10), péom zvolend hodnota bola najprv 0,8.
Zakladom raciondlnych cakavani bola o jedno obdobie oneskorend arousflacie.
Zozbierané data som pomocou programu GiveWin a mo8eGive odhadovala M
Program vysledky vypiiov usporiadava do tabky, kde je preladne zobrazena kazda

vysvefujuca premennd a hodnota jej naleziaceho odhadmu@drametru, spolu so
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Standardnymi chybami, vysledkami jednotlivych ttoes a parcialnymi koeficientmi
determinacie. V druhejasti sa nachadzaju jednotlivé charakteristiky ais$tiay modelu

Na graficki¢ag’ odhadov som pouZila program SAS, kvoli vySSej padhosti vysledkov
odhadov.

Ako prvu som sledovala zavistbsnflacie na drovni nominalnej mzdy, vychadzajuc
z pébvodnej Phillipsovej krivky, na objeme dovozu adaptivhych &akavaniach
individualnych subjektov. Model v tvare

Pe= o+ fi*Wh + B2* Dy + a* mra+ Ut (@)
kdeP;je miera inflacie,

W, je priemerna megaa nominalna mzda,

D: je absolutny objem dovozu,

m; je atakavana miera inflacie.

Z vysledku odhadu v3ak vyplynulo, Ze koeficientrpesnej W, nespna ani zakladny
ekonomicky apriérny predpoklad nezapornostid’ze s rastom nominélnej mzdy by mala
miera inflacie stapaprimarne z dévodu zvySovania mzdovych nakladaerfirna vyrobu.
Premenna dovoz Z'adiska ekonomickej tedrie mala odhadovany paransgespravnym
kladnym znamienkom. Po preveddrtestu vSak obe spominané premenné vysli Statystick
nevyznamné na hladine vyznamnastr 0,05. Matlce vSak boli priaznivé vysledky Fest
a vysoka hodnota koeficientu viacnasobnej deterorna

Pokusila som sa preto Specifikaciu ekonometrick@odelu sprestiiodhadom zavislosti
inflacie  na zmenach nominalnej mzdy a objemu davezlvoch po sebe nasledujlcich
obdobiach. Odhad modelu

Pt = fo + p1* AW, + f2* ADt + fz* i+ Uy (b)

priniesol eSte horSie vysledky v podobe zapornéhmanienka pri parametrib;

a Statistickej nevyznamnosti oboch pozmenenych enerych. Koeficient viachasobnej
determin&cie bol dokonca eSte o malo niZsi akaedgitadzajucom pripade.

Pokraovala som odhadom modelu so zahrnutim racionalny&kavani, k& som
spaiatku testovala zavislgsinflacie iba na jej o jedno obdobie oneskorenydurotach
Vv tvare

Pe=fo + B1*Pe1+ ut. (©)

Odhadnuty parameter jedinej exogénnej premennejor@z spial predpoklady
ekonomickej tedrie a dokonca tajest preukazal jeho Statisticki vyznamhas hladinen =

0,001. Jedinou nevyhodou bola nizsia hodriRta stale viak sveéila o pomerne vysokej
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zhode odhadu modelu s udajmi. Pri hlbSej analyze gestila, Ze model je nezavadny
z hradiska autokorelacie, ale prekvapivo na zakladea®penovho testu korelacie poradi sa
nepreukazala platntshypotézy o homoskedasticite. Zavery som vyslovia zéklade
vypoctov o
» autokorelacii
o DW=1.74
J23

J1-23x0.1245'2

o 0.7772<1.96=>» autokorelacia neexistuje v modele

=0.7772

o S3tatistikah = (1 — 0.5 1.74) x

* a heteroskedasticite
0 Spearmanov test korelacie poradi:
redPr1) = 0.210721344=> 1t |= | 0.98782700B< tp02421)= 2.080=>
NEzamietame hlo homoskedasticite.

V d'alSej faze som sa pokusila oduwodavislos inflacie na arovni realnej mzdy, resp. jej
indexe, prfom premenna dovoz ostala v absolitnej hodnote.t@a som aj vplyv
adaptivnych gakavani, a to tak, Ze som zmenila hodnotu g = 0,9.

Specifikacia v tvare

Pe= o+ fr* T W + B2* Dt + Bs*y+ U, (d)
kderW; je priemerna megaa realna mzda v hospodarstve

ar, je acakavana miera inflacieg= 0,8.

Vysledky boli v podstate rovnaké — nepotvrdil gariorny ekonomicky predpoklad
0 parametrdv;, premenné dovoz aj redlna mzda sa ukazali aktickasievyznamné na =
0.05 aR? bol ve’mi blizky jedne;j.

Pri pouziti variacie koeficientu adaptivnycta&avani v odhade rovnice

Pt = o + Br*I'Wi + B2* Dt + B3* 7o+ Uy (e)

vySiel koeficient realnej mzdy naopak kladny, aleowa Statisticky nevyznamny.

Z usporiadania hodnét dovozu v grgdes) som usudila, Ze premenna nema na mieru inflacie
zasadny vplyv arozhodla som sa ju preto z regregieechad. Jedinym nasledkom bolo
(modely (), (g) ) minimalne zniZeni& v oboch modeloch ligiacich sa adaptivnymi
ocakavaniami.

Potom som skimala vplyv indexu realnej mzdy naasifl v modeloch (h), (i). Znova
v oboch pripadoch koeficientu= 0,8 ag = 0,9 vysli parametre indexu kladné, ale Statstic

nevyznamne.
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Upraveny model racionalnychtakavani som obohatila o premennd index realnej mzdy
v tvare

Py = o+ ¥ I Wi + Bo* Pry+ Uy ()

a vysledky boli konéne vyhovujlcejSie, aj k& odporovali predpokladom ekonomickej
tedrie. Z odhadnutej regresnej rovnice fmudystupu z PcGive-u

P =75.5155 - 0.70067AN, + 0.34754%,,

modZzeme ufit absolitnu mzdovl pruznds 0.700674 a absolutnu oneskorenu ififla
pruznos 0.347549. Pdit-testu su obe premenné Statisticky vyznamné nandad= 0.01.

Pod’a R? usudzujem, Ze priblizne 82% zmien miery inflagieviysvetlenych zmenami

indexu reélnej mzdy a oneskorenymi hodnotami imglacKorigovany Evypoél'tany
pomocou vzorca (29) je 0,8093 a s¥iethk o stale dobrej zhode s Udajmi. Pri testovani
multikolinearity pouZitim Kleinovho testu zistimeg ¢iastainy R? je asi 0,664 a je teda nizsi
ako celkovyR? a hypotézu o multikolinearite zamietame.

O autokorelacii rozhodneme pomocou Durbinokejtatistiky, ktora poth vzorca (32)
ma hodnotu 0.5269. Preot95%-ny kvantil normalneho rozdelenia zistime, zmadel nie
je za’azeny autokorelaciou.

Heteroskedasticitu som oSetrila Spearmanovym tektmelacie poradi. Hodnota,(Ps.1)
vySla rovna 1.4455125. Po porovnani s ti&buou hodnotou Studentovho rozdelenia
t0.02420)=2,086 mdZeme konStatayde rozptyl pozorovani v modeli je homoskedasticky

Prave tento model som si vybrala na vytvorenie pogddi o budicom vyvoji inflacie.
Porovnanim so skutaymi hodnotami som vSak zistila jeho nevhodhgse tento Gel.
Predpovedané hodnoty sa od skutah liSili niekedy aj o viac ako 2,5 percentnélualin
(Tab.3-16).

Povzbudena prekvapujuco dobrymi vysledkami odhaddetu racionalnych &@kavani,
otestovala som aj vplyv zmeny absolltnej Urovnénegamzdy spolu s oneskorenou inflaciou
(model (k) ), ale situacia sa nezopakovala.

Poslednou zmenou v analyze inflacie bolo testovamilyvu miery nezamestnanosti.
Uplne som zanechala povodné premenné, u ktoryolesajavili Ziadtce efekty. Najprv som
mieru nezamestnanosti otestovala v kombinacii ptadaymi aiakavaniami a koeficientom
adaptacigg = 0,8

Pe=po+ pr* Ui+ po*my + uy ()

potom sg = 0,9 a v modeli racionalnychtakavani, ale v Zziadnom z nich nebola miera

nezamestnanosti Statisticky vyznamna #@spa minimalnej pozadovanej hladime= 0,05.
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Podobne ako v predchadzajucich pripadoch, aj tdoali koeficienty viacnasobnej
determinécie neumerne vysoké, dokonca viac ako @@¥padeg = 0,9 a naopak najnizsi,
okolo 74% v pripade racionélnyctéakavani. Kvoli vysokej hodnot&” som sa rozhodla
vyuzit model zahiajuci g = 0,9 na predpovede inflacie. Prekvapujuco, hodrgsli vel'mi
podobné tym skutmym (Tab.3-16).

3. ZAVERY

Na konci skimania mézeme prehtasie na Gdaje tykajice sa inflacieCR v danom
obdobi 1997-2002 nem6Zzu thyaplikované predpoklady ekonomickej tedrie ani pbvd
ekonometrické modely 20.sta@ia. Vo viacerych modeloch koeficient u premennej
nominalnej alebo potom realnej mzdy odporoval poéthdu kladnosti. NavySe bol vzdy
vel'mi maly, ovplywioval inflaciu len z piateho desatinného miesta.dboé pri premennej
dovoz, ktora nakoniec mala v sledovanom obdobi@lgdlisny vyvoj ako miera inflacie.
Dovodom je potlh mdjho nazoru, Ze miera inflacia v sledovanom bbddesala, ptiom
normalny trend cien v hospodarstve byvacajge rastici. Aj k€ som sa pokusila predis
skresleniu odhadov useknutitasovej rady pred rokom 2003, ktory bol poznamenany
zapornou mierou inflacie, chyba nebola odstrangrgrafov realnej mzdy vidime, Ze aj mzdy
si v stanovenom obdobi udrzovala slaby poklesotadak bol minimalny a preto nebola
najdenda zavislaszmien tychto dvoch premennych. NavySe mzdy bywajdruzné v poklese
smerom dole,co je dbvod roztrasenych napozorovanych hodndét okojlmvnavajucej
priamky. Aj kel pri sledovani indexu realnej mzdy bol klesajucentt viditénejsi
a empirické hodnoty sa presnejSie zhlukovali okglmvnavajucej priamky, kvalita odhadov
bola narusend prili§ nizkym odhadnutym regresnyaefigientom.

Dalej som zistila, Ze vysledky boli vzdy lepSie pnedely s koeficientom adaptadje=
0,9 oproti modelom g = 0,8. To znamena, Ze pri formovani idfigch a@akavani ma 90%
vplyv miera inflacie v minulom obdobi. Hypotéza patvrdila aj v modeli racionalnych
ocakavani, ktory v podstate znamend tvar gre 1. Takto je dok&zana existencia imlej
Spiraly. Buduce hodnoty inflacie su determinovaridutym vyvojom a dochadza tdlkahko
k jeho prefbeniu.

Co sa tyka miery nezamestnanosti, aj t4 sa v sledowaobdobi vyvijala tempom
nezavisle od inflacie. Regresia bolahko naruSena extrémnymi hodnotami, v désledku

ktorych sa nezamestnamiaskazala ako Statisticky nevyznamna.
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Z hradiska predpovedi sa vSak potvrdil predpoklad, Zamticipovanie buducich hodnét
z ekonometrickych modelov nie je délezita Statigtiz’yznamnod premennych, ale vysoka
hodnota koeficientu viacnhasobnej determinacie. Tskotatnog’ dokladuje tabulka 3-16,
ktora porovnava rozne predpovedané hodnoty inflé@iskuténog’ou. Poda nej usudzujem,
Ze sice v povodne sledovanom intervale zavisiof(acie a nezamestnanosti nebola Ziede
avSak v nasledujicom obdobi, resp. pri dihodobej§mmorovani vidime jednozéad

stvislog.

Z analyz vyplyva, Ze jeg’azké najs v sltasnosti v praxi Udaje, ktoré by dokazovali
platnog pévodnych Phillipsovych predpokladov alebo tedsfi jeho nasledovnikov. Miera
inflacie je v ekonomike ¥ovana mnohymi faktormi, okrem iného ajlai@ narodnej banky.
Preto je uloha ekonometrov pri jej analyze nesnaiezfozita. Musia vybmatie spravne
najvyznamnejSie premenné a spravne ugrgpodkladové data aby nedoSlo k skresleniu
odhadov. Nam ostatnym ostava keka’, aky novy model vytvoria pre modernt dynamicku
dobu.



3. PRILOHA

3.1. POUZITE UDAJE

Tab. 3-1 Pouzité Udaje

Infl |Mzda Dovoz OcakInfll Ocakinfl2 dMzda dDovoz RealMzda IndexRM Nezam
7.2|10071 62282 7.2 7.2 246 -6114 9408.3 99.4 4.3
6.6|10345 71342 6.7 6.7 274 9060 9600.0 99.8 45
9.9|10620 71008 9.2 9.5 275 -334 9749.0 100.1 5.0
10.1|10895 81937 9.9 10.0 275 10928 9923.6 100.3 5.4
13.3|10544 76529 12.6 13.0 -351 -5407 9410.8 97.9 5.9
12.7 111928 78214 12.7 12.7 1384 1684 10511.5 94.4 5.9
9.5|11555 72696 10.2 9.8 -373 -5517 10376.4 99.5 6.8
7.5|13217 77381 8.0 7.7 1662 4685 12279.4 103.2 7.3
2.9(11476 71134 4.0 3.4 -1741 -6247 10937.0 105.6 8.4
2.4(12918 81463 2.7 25 1442 10328 12537.6 105.8 8.4
1.2|12587 77442 15 14 -331 -4021 12384.1 107.6 9.0
5.8|14248 94349 4.9 54 1661 16907 13971.1 105.8 9.0
3.6|12259 91224 3.9 3.8 -1989 -3125 12081.0 103.1 9.5
3.7|13636 102334 3.8 3.7 1377 11109 13500.8 101.9 8.7
4.2 13323 100525 4.1 42 313 -1808 131448 102.0 8.5
4.2 15246 119890 4.2 4.2 1923 19364 14921.8 102.8 8.3
4113396 114916 4.1 4.1 -1850 -4973 12916.9 105.0 8.5
5.0|14870 116061 4.9 4.9 1474 1144  14224.4 103.9 8.0
5.4|14490 108809 5.3 53 -380 -7251 13781.0 103.2 8.2
4.2 (16414 122067 4.4 4.3 1924 13257 15485.0 103.3 7.8
3.8|14347 107351 3.9 3.8 -2067 -14716 13719.9 103.3 7.7
2.3|16024 110095 2.6 25 1677 2744  15542.8 105.4 7.0
0.7 | 15568 105060 1.1 0.8 -456 -5035 15263.9 106.7 7.2
0.6|17538 119383 0.7 0.6 1970 14322 17224.2 106.4 7.3

28
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3.2. VYSLEDKY ODHADOV JEDNOTLIVYCH MODELOV

a. Pi=pfo+ W, + B2 Dt + f3* i+ Uy

Tab. 3-2 Odhad zavislosti inflacie na nominalnej m#e,dovoze a adaptivnych &kavaniach s g=0,8
EQ( 1) Modelling Inflacia by OLS-CS (using Datal)
The estimation sample is: 1997 (1) to 2002 (4

Coefficient Std.Error t-value t-prob Part.R"2
Constant -0.674333 0.8312 -0.811 0.427 0.0319
Mzda -8.99510e-005 9.431e-0050.954 0.352 0.0435
Dovoz 1.60762e-005 9.299e-006.731 0.099 0.1300
Ocakilnfl 1.05391 0.03168 33.3 0.000 0.9823
sigma 0.380299 RSS 2.89254379
R"2 0.989904 F(3,20) = @&b5®.000]**
log-likelihood -8.66351 DW 1.66
no. of observations 24 no. of parameters 4
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

b. P = ﬂo + ﬂ]_*AWt + ﬂz*A Dt +ﬂ3*7l'1+ Ut

Tab. 3-3 Odhad zavislosti inflacie na zmene nomindkj mzdy, zmene dovozu a adaptivnychéakavaniach
s g=0,8
EQ( 2) Modelling Inflacia by OLS-CS (using Datal)

The estimation sample is: 1997 (1) to 2002 (4

Coefficient Std.Error t-valu t-prob Part.R"2
Constant -0.337852 0.1630 -2.07 0.051 0.1768
dMzda -1.47678e-006 0.0001038 -02014 0.989 0.0000
dDovoz 1.25020e-005 1.542e-005 D.81 0.427 0.0318
Ocakilnfl 1.04368 0.02512 41.6 0.000 0.9885

sigma 0.397807 RSS 3.16500429



R"2 0.988953 F(3,20) = BO®.000]**
log-likelihood -9.74373 DW 1.47

no. of observations 24 no. of parameters 4
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

C. Pi=po+p1"Pra+ U

Tab. 3-4 Odhad zavislosti inflacie racionalnych &kavaniach
EQ( 5) Modelling Inflacia by OLS (using Datal)
The estimation sample is: 1997 (2) to 2002 (4
Coefficient  Std.Error t-value  t-prob

Inflacia_1 0.870548 0.1245 6.99 0.000
Constant 0.447079 0.8213 0.544  0.592
sigma 2.01431 RSS 5.2859422

R"2 0.699404 F(1,21)= 48B600]**
log-likelihood -47.6957 DW 1.74

no. of observations 23 no. of parameters 2

mean(Inflacia) 5.38043 var(Inflacia) 12.3242

d. Pi=po+ Wi + B* Dt + Ba* w1+ Uy

30

Part.R"2
0.6994
0.0139

Tab. 3-5 Odhad zavislosti inflacie na realnej mzdejovoze a adaptivnych &akavaniach s g=0,8

EQ( 1) Modelling Inflacia by OLS-CS (using data.xIs)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient Std.Error t-valu
Constant -0.951146 0.9004 -1.06
RealMzda -4.49404e-005 0.0001046  -0.430
Dovoz 1.22278e-005 9.831e-006 1.24
Ocakinfll ~ 1.05610 0.03881 27.2
sigma 0.387067 RSS 2.99641808
RA2 0.989541 F(3,20) = &3[.000]**
log-likelihood -9.08689 DW 1.49
no. of observations 24 no. of parameters 4

mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

t-prob
0.303
0.672
0.228
.000

Part.R"2
0.0529
0.0092
0.0718
0.9737



Graf 3-1 Vzt'ah nameranych a vyrovnanych hodnét inflacie v modeh.

infl

13.30

1012 4 o

B.894 *

3.75

I:I'E?_IT. I I I

0442 2865 B BES 8812
Predicted infl

Graf 3-2 Vzt’ah inflacie a jej adaptivnych @&akavani pri g=0,8

12 435

31



Infl

13.30

10,12 =

5.894 —

3.75

Uﬁ?ﬂ# I I

087 268 5 BE
Ocakinfl1

Graf 3-3 Vzt’ah inflacie a dovozu

H.69

12.69

Infl
13.30 - [ ]
s
1012 ., .
[ )
5.94 .
L
M\ L
3.75 « s N-
[}
L ]
&
— o
057 | | | "
62282 77228 92175 107121 122067

Dovoz

Graf 3-4 Vztah inflacie a redlnej mzdy

32



33

Infl
13.30 %
L ]
1012 o®
] [ ]
H“‘x
RR -
5.84 —'. .H"“m
"H,,_H -
T ]
H"‘x. [ ]
. s @
3.75 — ™ "RH
. e
[
. \\.\mh
0.57 = | | i —¥
8408 11362 13316 15270 17224
RealMzda

e b= ﬂo + ﬂ]_* rWt + ﬂz* Dt + ﬂg*ﬂ2+ Ut

Tab. 3-6 Odhad zavislosti inflacie na reélnej mzdejovoze a adaptivnych &akavaniach s g=0,9
EQ( 4) Modelling Inflacia by OLS-CS (using data.xIs)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient Std.Error t-valu t-prob Part.R"2
Constant -0.583620 0.4319 -1.35 0.192 0.0836
RealMzda 3.54314e-007 5.150e-005 0.00688 0.995 0.0000
Dovoz 4.01448e-006 4.860e-006 26.8 0.419 0.0330
Ocaklnfl2 1.03173 0.01838 56.1 0.000 0.9937
sigma 0.18951 RSS 0.718281351
R"2 0.997493 F(3,20) =  266.000]**
log-likelihood 8.05285 DW 1.52
no. of observations 24 no. of parameters 4
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

Graf 3-5 Vzt'ah nameranych a vyrovnanych hodnét inflacie v modeb.
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Tab. 3-7 Odhad zavislosti inflacie na redlnej mzdea adaptivnych d@akavaniach s g=0,8
EQ( 6) Modelling Inflacia by OLS-CS (using dataGW)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient Std.Error t-valu t-prob Part.R"2
Constant -1.30627 0.8649 -1.51  0.146 0.0980
RealMzda 6.59867e-005 5.526e-005 1.19 0.246 0.0636
Ocakinfll 1.07295 0.03684 29.1 0.000 0.9758
sigma 0.392075 RSS 3.22817409
R"2 0.988732 F(2,21) = X[D.000]**
log-likelihood -9.98088 DW 1.18
no. of observations 24 no. of parameters 3

mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371
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Graf 3-7 Vzt’ah nameranych a vyrovnanych hodnét inflacie v modek.
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Tab. 3-8 Odhad zavislosti inflacie na realnej mzda adaptivnych @¢akavaniach s g=0,9
EQ( 7) Modelling Inflacia by OLS-CS (using dataGW)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient Std.Error t-valu t-prob
Constant -0.703117 0.4039 -1.74 0.096
RealMzda 3.69682e-005 2.601e-005 1.42 0.170
Ocaklnfl2 1.03738 0.01693 61.3 0.000
sigma 0.188071 RSS 0.742784263
R"2 0.997407 F(2,21) = 903.000]**
log-likelihood 7.65032 DW 1.32
no. of observations 24 no. of parameters 3
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

Graf 3-8 Vzt’ah nameranych a vyrovnanych hodnét inflacie v moded.
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Tab. 3-9 Odhad zavislosti inflacie na indexe redljenzdy a adaptivnych @¢akavaniach s g=0,8
EQ(10) Modelling Inflacia by OLS-CS (using dataGW)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient  Std.Error t-value  t-prob Part.R"2
Constant -0.503587  6.272 -0.0803 0.937 0.0003
IndexRM 0.00198566 0.05839 0.0340 0.973 0.0001
Ocaklnfl1 1.04147 0.05480 19.0 0.000 0.9451
sigma 0.405156 RSS 3.44717215
R"2 0.987968 F(2,21) = 86®.000]**
log-likelihood -10.7685 DW 1.37
no. of observations 24 no. of parameters 3

mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

Graf 3-9 Vzt’ah nameranych a vyrovnanych hodnét inflacie v modek.
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Tab. 3-10 Odhad zavislosti inflacie na indexe rea#) mzdy a adaptivnych ¢akavaniach s g=0,9
EQ( 8) Modelling Inflacia by OLS-CS (using dataGW)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient  Std.Error t-value  t-prob Part.R"2
Constant -2.34864 2.998 -0.783 0.442 0.0284
Ocaklnfl2 1.03631 0.02560 40.5 0.000 0.9873
IndexRM 0.0206106  0.02795 0.737 0.469 0.0252
sigma 0.194406 RSS 0.79366501
R"2 0.99723 F(2,21) = @78.000]**
log-likelihood 6.85525 DW 1.43
no. of observations 24 no. of parameters 3
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371
Graf 3-11 Vztah nameranych a vyrovnanych hodnot inflacie v modef.
Infl
13.30 4 #
8]
1012 .’
L
.94 — o
]
. o
3.75 «
L 3
»
L 3
L)
Lo _'T [ [ I I
0.465 3.627 5.789 5951 13.113

Predicted Infl

J. Pe=fo+ B I W + Bo* Py + U

39



Tab. 3-11 Odhad zavislosti inflacie na indexe reaé) mzdy a racionalnych &akavaniach
EQ(11) Modelling Inflacia by OLS (using dataGW)
The estimation sample is: 2 to 24

Coefficient  Std.Error t-value  t-prob Part.R"2
Inflacia_1 0.347549 0.1681 2.07 0.052 0.1761
Constant 75.5155 19.70 3.83 0.001 0.4234
IndexRM -0.700674  0.1838 -3.81 0.001 0.4208
sigma 1.57087 RSS 49.352481
R"2 0.82589 F(2,20) = 4i7[@.000]**
log-likelihood -41.4158 DW 1.87
no. of observations 23 no. of parameters 3
mean(Inflacia) 5.38043 var(Inflacia) 12.3242
Graf 3-12 Vzah nameranych a vyrovnanych hodnot inflacie v modeb.
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Graf 3-13 Vztah inflacie a jej o jedno obdobie oneskorenych hod

infl
13.30 & -I
f’ff
— -~
10.12 . ;ﬁ - .
-
~
.
B.94 — -
-
* » /’f
.
375~ =
. P o ) .
/// o 1]
,-f‘f L]
o
Loy _LT I I I I
067 3.83 695 10.14 13.30
infl_1
K. Pi=po+ B rW, + Bo* Py + U
Tab. 3-12 Odhad zavislosti inflacie na realnej mzde racionalnych atakavaniach
EQ(12) Modelling Inflacia by OLS (using dataGW)
The estimation sample is: 2 to 24
Coefficient  Std.Error t-value t-prob Part.R"2
Inflacia_1 0.670396 0.1817 3.69 0.001 0.4051
Constant 6.97651 4.487 1.55 0.136 0.1078
RealMzda -0.00042281 0.0002859 -1.48 0.155 0.0986
sigma 1.9597 RSS 76.8084871
R"2 0.729029 F(2,20) = P@.000]**
log-likelihood -46.5025 DW 1.95
no. of observations 23 no. of parameters 3

5.38043 var(Inflacia) 12.3242

mean(Inflacia)

Graf 3-14 Vzt'ah nameranych a vyrovnanych hodnét inflacie v modeh.
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Tab. 3-13 Odhad zavislosti inflacie na miere nezaratanosti a adaptivnych dakavaniach s g=0,8
EQ(13) Modelling Inflacia by OLS-CS (using dataGW)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient  Std.Error t-value  t-prob Part.R"2
Constant -0.359309 0.6630 -0.542 0.594 0.0138
Nezam 0.00777193 0.07251 0.107 0.916 0.0005
Ocaklnfl1 1.04195 0.03198 32.6 .000 0.9806
sigma 0.405056 RSS 3.44547711
R"2 0.987974 F(2,21) = &5[B.000]**
log-likelihood -10.7626 DW 1.38
no. of observations 24 no. of parameters 3
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

Graf 3-15 Vztah nameranych a vyrovnanych hodn6t inflacie v modei.
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Graf 3-16 Vzt’ah inflacie a nezamestnanosti
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Tab. 3-14 Odhad zavislosti inflacie na miere nezaratanosti a adaptivnych dakavaniach s g=0,9
EQ(14) Modelling Inflacia by OLS-CS (using dataGW)
The estimation sample is: 1 to 24

Coefficient  Std.Error t-value  t-prob Part.R"2
Constant -0.215413 0.3188 -0.676  0.507 0.0213
Nezam 0.00871119 0.03510 0.248 0.806 0.0029
Ocaklnfl2 1.02185 0.01511 67.6 .000 0.9954
sigma 0.196619 RSS 0.811839037
R"2 0.997166 F(2,21) = 360.000]**
log-likelihood 6.58356 DW 1.56
no. of observations 24 no. of parameters 3
mean(Inflacia) 5.45458 var(Inflacia) 11.9371

Graf 3-17 Vztah nameranych a vyrovnanych hodn6t inflacie v modei.

Infl
13.30 - #

1012 4 «®

B.94 — o

3.75 ®

0.o7—92 | | | |

0451 2619 B.77E 8833 13.091
Predicted Infl

N. Py=pfo+ p1*Ui + fo* P+ Uy

44



Tab. 3-15 Odhad zavislosti inflacie na miere nezarstanosti a racionalnych dakavaniach
EQ(15) Modelling Inflacia by OLS (using dataGW)
The estimation sample is: 2 to 24

Coefficient  Std.Error t-value  t-prob Part.R"2
Inflacia_1 0.726659 0.1441 5.04 0.000 0.5597
Constant 6.05794 3.280 1.85 0.080 0.1457
Nezam -0.640600 0.3636 -1.76 0.093 0.1343
sigma 1.92043 RSS 73.7611042
R"2 0.73978 F(2,20) = 28[@.000]**
log-likelihood -46.037 DW 1.66
no. of observations 23 no. of parameters 3
mean(Inflacia) 5.38043 var(Inflacia) 12.3242
Graf 3-18 Vzt'ah nameranych a vyrovnanych hodnot inflacie v modek.
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Tab. 3-16 Vysledky predpovedi z vybranych modelov
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modelj model m skuto¢nost

0,29 -0,46 -0,40
0,68 -0,12 0,07
0,97 -0,20 -0,07
1,18 0,58 0,80
1,16 2,11 2,37
5,16 2,50 2,63
3,57 3,06 3,20
4,37 3,00 3,07
3,70 1,67 1,63
3,48 1,47 1,57
3,04 1,73 1,87
5,03 2,25 2,40
3,40 2,70 2,83
3,90 2,80 2,90
4,34 2,81 2,90
3,22 1,52 1,50
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