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1. Uvod

Poznanie aktualneho stavu ekonomiky je zakladom uspes$nych hospodarsko-politic-
kych rozhodnuti. Za zelateI'ny sa povazuje stav, kedy je ekonomicka aktivita dlhodobo
na udrzatelnej, primerane vysokej a vyvazenej Grovni. Prekracovanie tejto urovne je
pre hospodarstvo velka zaeaz sposobujiuca ekonomické nerovnovahy. Naopak, rast
ekonomiky pod jej moznosti je taktiez sprevadzany negativnymi ekonomickymi javmi.
Produkéna medzera —rozdiel medzi skuto¢nym a potencidlnym vystupom ekonomiky —
je dolezitym ekonomickym indikatorom. Plati konvenc¢na pravda, ze centralna banka
uréuje kratkodobé tirokové miery, ktoré nasledne ovplyviiuju agregovany dopyt a pro-
duként medzeru a prostrednictvom vzeahov ako Phillipsova krivka (Smets, 1995;
Svenson, 1998; Gerlach, Smets, 1999) ovplyvnia inflaciu. V pripade, ze je skuto¢ny
hospodarsky rast nad svojou potencialnou uroviiou, centralna banka sa méze obavase in-
fla¢nych tlakov a zvysie svoju kl'icova urokova mieru. V pripade, Ze je pod uroviiou
hospodarskeho rastu, centralna banka méze uvazovas o znizeni kl'ai€ovych urokovych
sadzieb a podpore hospodarskeho rastu. V kazdom pripade informacia, ¢i sa ekonomika
nachadza nad alebo pod tGroviiou svojho potencialneho rastu patri medzi mimoriadne
dolezité pri formulovani menovej i d’al$ich hospodarskych politik a tiez pri vypocte
strukturalnej bilancie verejnych rozpoctov.

Ciel'om nasho prispevku' je priblizie odhad potencialneho produktu a produkéne;
medzery v slovenskych podmienkach prostrednictvom vybranych metod. V prvych
Castiach podavame struéné teoretické vychodiska analyzovanej problematiky a charak-
terizujeme metddy odhadu produkénej medzery. Tie sa najcastejSie Clenia na Statistické,
Strukturalne a kombinované. Kym Statistické filtruju iba premennu hrubého domaceho
produktu, Strukturalne a kombinované metody analyzuji dopytové alebo ponukové pri-
¢iny cyklického vyvoja hrubého domaceho produktu. Aplikacie Hodrick-Prescottovho
filtra a Cobb-Douglasovej produkénej funkcie za celi ekonomiku nasledne aplikujeme
v d’alSej Casti prispevku. V zavere analyzujeme odvetvovy rast slovenskej ekonomiky
a porovnavame ho s odvetvovym rastom ¢eskej ekonomiky?.

1 Prispevok vznikol ako sti¢ase riesenia projektu VEGA1/2594/05 Analyza vybranych otazok
finan&ného a bankového trhu po vstupe SR do EU.

2 Autori d’akuju za pripomienky a podnety R. Gavliakovi z Ekonomickej fakulty Univerzity Mateja
Bela a M. Donovalovi z Narodnej banky Slovenska.
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2. Teoretické vychodiska

Tradi¢ny pohlad na hospodarsky cyklus je, Ze expanzia a recesia su fluktudciami
redlneho domaceho produktu okolo potencialneho produktu. Predmetom skiimania
byvaju pric¢iny cyklického kolisania, priebeh cyklu a moznosti obmedzenia cyklickych
vykyvov.

Teoria hospodérskeho cyklu definuje potencidlny produkt ako taky domaci
produkt, ktory ekonomika vytvara pri prirodzenej miere nezamestnanosti a pri
ocakavanom vyuzivani kapitalovych kapacit, kedy firmam nevznikaji nepldnované
zasoby (Samuelson, Nordhaus, 1995).

Existuje mnoho tedrii pokusajucich sa vysvetlie pric¢iny cyklického kolisania
ekonomiky. Fuchs, K., Tuleja, P. (2003) sumarizuji exogénne a endogénne prifiny
cyklickych vykyvov. K exogénnym patria politické priciny (spdjanie politickych
a ekonomickych cyklov, politické krizy, vojny...), hospodarska politika vlady, vykyvy
v moznostiach vyuZivania inovacii, nedostatocnd informovanose ekonomickych
subjektov atd’. K endogénnym pri¢indm patri nestabilita investiénych vydavkov, ktora
ovplyviiuju ocakavania vyvoja buducich vynosov. Teoretické Skoly pritom casto
kombinuji endogénne a exogénne vplyvy cyklickych vykyvov.

Dalsie ¢lenenie teérii hospodarskych cyklov podla pri¢in ich vzniku uvadza
Holman, R. (2002). Rozlisuje dva typy hospodarskych cyklov —menové cykly a realne
cykly. Pri¢inou menového cyklu st zmeny v penaznej zasobe, ktoré vyvolavaju zmeny
agregatneho dopytu. Znamymi predstavitelmi teérie menovych cyklov boli Knut
Wicksell (Urok a ceny, 1899) a Friedrich A. Hayek (Pefiazn tedria a hospodarsky
cyklus, 1929). Pric¢iny redlnych cyklov st v striedani investiéného optimizmu
a pesimizmu ako uvadza John M. Keynes (VSeobecnd teoria zamestnanosti, uroku
a penazi, 1936) alebo v striedani inova¢nych vin ako uvadza Joseph A. Schumpeter
(Tedria ekonomického vyvoja, 1934). Vina inovacii predstavuje pozitivny ,,ponukovy
Sok*, ktory sposobi zrychlenie ekonomického rastu, avsak po vycerpani inovacnej viny
nasleduje prudké spomalenie. Priiny redlnych cyklov teda byvaju na strane ponuky,
svoj povod maji najmi v technologickych zmenach. Tedrie menovych a realnych
cyklov sa pritom navzajom nevylu¢uji ale dopifiaju sa. Cyklus moZze mas menové
i realne priciny.

3. Metody odhadu produkénej medzery

Rozdiel medzi skutoénym a potencidlnym produktom je produkéna medzera, ktora
nie je bezne pozorovatel'na a meratel'nd. Preto sa v praxi na jej odhad pouzivaji metddy,
ktoré sa najCastejSie Clenia na Statistické, Strukturdlne a kombinované.

Medzi najjednoduchsie Statistické metdody odhadovania produkénej medzery sa
zarad’uju odhady pomocou deterministického linearneho a kvadratického trendu, ktoré
rozlozia vystup na dve zlozky — deterministicky trend a cyklicku zlozku, ktora
predstavuje produként medzeru. Odhad potencialneho produktu linedrnym trendom
prinasa konstantny potencialny rast, t.j. nepripusea zmeny jednotlivych faktorov rastu.
DalSou ¢&isto mechanickou metodou, ktora o&issuje sledovany rad od trendu je
Hodrick-Prescottov (HP) filter, ktory rozlozi ¢asovy rad na zlozku rastu a narastajucu
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cyklickt zlozku. Aplikovanie HP filtra zahffia minimalizovanie variancie cyklickej
zlozky.

Strukturalne metddy rozSiruji okruh skiimanych premennych pri odhade
produkénej medzery najcastejsie o produktivitu prace a kapital. Produkéné medzera sa
vypocitava prostrednictvom produkénej funkcie, najcastejSie Cobb-Douglasovej. Ttuto
metddu pre svoje ekonomické analyzy pouziva OECD (Giorno, D., Richardson, P.,
Roseveare, D., Noord, P., 1995), Medzinarodny menovy fond a Europska komisia.
K d’al§im Strukturdlnym metédam patria tzv. Strukturdlne VAR (Vector autoregression)
modely. Su predovSetkym vhodné na kratkodobé progndézy mimo pozorovaného
obdobia, pretoze na rozdiel od Statistickych metdd nevychyl'uju zaciatoné a koncové
odhady.

Kombinované metédy spajaju pozitiva Statistickych a Strukturdlnych metod
vyuzivanim Statistickych udajov o vystupe spolu s d’alsimi premennymi, ktoré podl'a
ekonomickej tedrie stvisia s produkénou medzerou. Prikladom kombinovanych metod
je mutlipremenny Hodrick-Prescottov filter, ktory bol navrhnuty Laxtonom
a Tetlowom (1992). Dal§ou moznoseou st tzv. modely s nemeratelnymi stavmi
(unobservable components models — UC models), ktoré vyuzil i Kuttner (1994) pri
odhade produkénej medzery USA, Gerlach a Smets (1999) pri odhade produkéne;j
medzery v Siestich krajinach Eurozény a Antonicova, Hucek (2005) pri odhade
produkénej medzery Slovenska.

4. Odhad produkénej medzery v podmienkach SR

V naSom prispevku sme pouzili dve metédy odhadu potencidlneho produktu. Prva
metdda je zalozend na vyhladeni hrubého doméaceho produktu prostrednictvom
Hodrick-Prescottovho (HP) filtra a druha je aplikaciou Cobb-Douglassovej produkénej
funkcie. Zisteny potencidlny produkt sluzi na vypocet produkénej medzery, ktora je
definovana ako rozdiel medzi skuto¢nym a potencidlnym (trendovym) produktom.

4.1 Aplikacia Hodrick-Prescottovho filtra

Hodrick-Prescottov filter je popularny a vel'mi rozSireny trendovy filter na
identifikaciu cyklickej zlozky — produkénej medzery. Na jeho postaveni ,,benchmarku"
mu neubera ani diskusia o jeho kontroverzii. Je popularny kvoéli jednoduchej aplikacii
anenaro¢nosti na vstupné udaje. Jedinou premennou je hruby domaci produkt v stalych
cenach. Na druhej strane je potrebné vymedzie aj slabé stranky tohto ukazovatel’a.

Jednou z hlavnych nevyhod je prave skutocnose, Ze vychadza iba z ukazovatel'a
hrubého domaceho produktu a neberie do tivahy premenné, ktoré charakterizuji
Strukturdlne zmeny v ekonomike. V pripade, ze Strukturalne zmeny prebichaju
v jednotlivych ekonomikéach postupne, aplikacia Hodrick-Prescottovho filtra nemusi
prekazae. Ak v ekonomike prebiehajii zasadné Strukturalne reformy, jeho aplikacia
modze by iba podporna.

Druhou nevyhodou Hodrick-Prescottovho filtra je skutocnose, ze jeho vysledky st
na zaciatku a konci ¢asového radu vychylené. V pripade, Ze zaciatok a koniec ¢asovej
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rady nezachytavajii ekonomiku v rovnakej faze hospodarskeho cyklu, bude koncovy
potencidlny produkt *ahany smerom dolu, ak posledné pozorovania vykazuji zndmky
recesie a naopak, smerom hore, ak posledné pozorovania vykazuju zndmky expanzie.
Pre zmiernenie tohto problému sa ¢asovy rad dopina predikciami.

Treeou nevyhodou Hodrick-Prescottovho filtra je stanovenie vyhladzovacieho
parametra A. Neexistuje ziadne explicitné kritérium, podla ktorého by bolo mozné
spolahlivo urcie, ktora hodnota tohto parametra je pre vypocty najvhodnejsia.
V literatire existuje odportcanie pre nasledujuce hodnoty A =100 pre ¢asovy rad
ro¢nych udajov, L =1600 pre ¢asovy rad Stvrerocnych udajov a A =14 400 pre Casovy
rad s mesacnou periodicitou. Doporucenia parametrov vychddzaju z empirickych
pozorovani priekopnikov tejto metédy (Hodrick a Prescott, 1980).

Hodrick-Prescottov filter rozklada ¢asovy rad na dve zlozky: cyklickt (produkéna
medzera) a trendovu (potencidlny rast):

Y, =y, +c,. (1)

Aplikacia Hodrick-Prescottovho filtra realizuje minimalizovanie Stvorca odchylok
trendovej zlozky od povodnych dat pri kontrole rozptylu trendovej zlozky. Miera
kontroly je dand parametrom vyhladenia A. Filter je ur¢eny nasledovnou penalizaénou
funkciou:

(i(y, -5 +7»TZ1[(yL -y)-(, —yfl)]zj—> min, )

kde y, je hladana trendové zlozka aktudlneho HDP a A je parameter vyhladenia,

penalizujuci variabilitu trendového komponentu. Pri rozklade na nezname komponenty
a , nepravidelna zlozka, ktora ¢asovy rad obsahuje, je absorbovana prave cyklickym
komponentom. Dva c¢leny vo funkénom predpise sa spravaju protichodne a preto
dolezitou sucaseou procesu odhadovania je spravna vol’ba vyhladzovacieho parametra .
Cim vy$sia je hodnota parametra , tym hladsia je trendova zlozka. Pre je potencialny
produkt rovny skutoé¢nému HDP, naopak pre realizujeme odhad pomocou linearneho
deterministického trendu.

Pri vypocte produkénej medzery bol pouzity ekonometricky softvér EViews 4.1.

Stvreroéné Statistické udaje o vyvoji hrubého domaceho produktu v Slovenskej
republike od prvého kvartalu 1993 do treticho kvartalu 2006 v stalych cenach roku 1995
boli prevzaté zo Statistického uradu SR.

Po sezonnom ocisteni hrubého domdceho produktu bol na dany casovy rad
aplikovany Hodrick-Prescottov filter (hodnota ), ¢im sa ziskal Casovy rad
potencialneho rastu hrubého domaceho produktu.

Porovnanim udajov o readlnom HDP s udajmi potencidlneho rastu sme ziskali
o produk¢énu medzeru Slovenskej republiky, ktord je zobrazena na grafe 2.
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Graf 1
Vyvoj hrubého domaceho produktu v SR v rokoch 1993-2006
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Graf 2
Produkéna medzera Slovenskej republiky
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Ako vyplyva z grafu 2, v rozmedzi rokov 19962005 prebehol v redlnej ekonomike
Slovenska jeden hospodarsky cyklus, pri¢om v sucasnosti sa rast ekonomiky nachadza
nad hranicou potencialneho produktu. Aplikacia Hodrick-Prescottovho filtra umoziuje
odhad urovne potencidlneho produktu, neumoziiuje charakterizovae priciny
cyklického vyvoja.
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4.2 Aplikacia produkénej funkcie

Cobb-Douglassova produkcna funkcia udava uroven hrubého domaceho produktu pri
priemernom vyuziti vyrobnych faktorov, teda nezavisle od pozicie v ekonomickom
cykle. Vznik Cobb-Douglasovej produkénej funkcie bol inSpirovany americkym
ekondémom Paulom Douglasom, ktory v 20-tych rokoch minulého storocia pozoroval,
ze podiel prace a kapitalu na hrubom doméacom produkte USA je aj z dlhodobého
hladiska stabilny. Matematik Charles Cobb potom odvodil produkénu funkciu, ktora
vyhovuje poziadavkam tychto stabilnych podielov.

V ramci produkénej funkcie je vyska potencidlneho produktu zavisla od zakladnych
zdrojov produkcie, t.j. prace, kapitalu a efektivity vyuzitia tychto zdrojov (SPF —
suhrnnd produktivita faktorov).

Dvojfaktorova Cobb-Douglasova produk¢éna funkeia pre celt ekonomiku ma tvar:

Y, =SPF,-K!"* .L?, 3)
kde:
Y = produkt,
L = préca,
K = papital,
SPF = stthrnné produktivita faktorov,
o = podiel prace na produkte.

Pre vypocet potencidlneho produktu, bolo potrebné urcie podiel prace o.. Ten sa
stanovuje ako priemerny podiel ndhrad zamestnancom na HDP v beznych cenach za

sledované obdobie.

Pri znalosti poctu pracovnikov (prace L) a zasoby kapitalu v stalych cenach (K) sa
SPF ziska z rovnice (3) ako reziduum. Takto zistena sithrnna produktivita faktorov SPF
je vyhladena HP filtrom, ¢im je ziskany trend vyvoja sthrnnej produktivity faktorov
SPF. Potencidlny HDP je odhadovany dosadenim trendovej suhrnnej produktivity
faktorov SPF, zasoby kapitalu K a potencidlnej zamestnanosti L spds do produkénej
funkcie.

K vyhodam pouzitia produkénej funkcie na odhad potencialneho produktu patri
disponibilnose udajov. Pre odhad produkénej medzery sme pouzili Stvrerocné udaje
Slovenského statistického tradu o vyvoji HDP v stalych cenach v Slovenskej republike
od prvého kvartalu 1993 do treticho kvartalu 2006. Praca je merana ako fyzicky
priemerny pocet pracovnikov v civilnom sektore narodného hospodarstva. Kapital
predstavuje hrubll zasobu strojov a zariadeni, budov a stavieb v stalych cenach.

Podiel prace o na tvorbe hrubého domaceho produktu Slovenskej republiky (podiel
nahrad zamestnancom na produkte) bol v sledovanom obdobi 44,5% z ¢oho vyplyva, ze
podiel kapitalu bol 55,5%. Vo vyspelych Statoch je vSak tento podiel vyssi, ¢o dokazuje
nizku troveii ohodnotenia prace na Slovensku’.

3 Pre americku ekonomiku je parameter o odhadovany na 0,3, ¢o znamena, ze podiel kapitalovych
prijmov na hrubom doméacom produkte je 30% a podiel pracovnych prijmov je 70%. Empirické
studie potvrdzuju platnose Douglasovho poznatku o dlhodobej stabilite az doteraz.
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InY"™ =InSPF” +a In ' +(1-o)-InK @)

Potencialna zamestnanose je definovana ako najvyssia Girovenl zamestnanosti, pri
ktorej nedochadza k inflaénym tlakom. Pri jej vypocte je pouzity ukazovatel NAWRU
(Non-Accelerating Wage Rate of Unemployment). Ako vyplyva z nazvu, ukazovatel
NAWRU vyjadruje mieru nezamestnanosti, pri ktorej je rast miezd stabilny. Zakladnou
myslienkou teoretického ramca je skuto¢nose, ze mzdy vzrasta ak je nezamestnanose
pod rovnovaznou uroviou.

[ = PART"" -POP-(1— NAWERU)), (5)
kde
L = potencialna zamestnanose,
PART **" = miera zapojenia produktivnej populdcie do pracovného procesu,
POP = populacia v produktivnom veku,

NAWRU = miera nezamestnanosti neakcelerujtica rast miezd.

Ukazovatel NAWRU (Non-Accelerating Wage Rate of Unemployment — miera
nezamestnanosti neakcelerujlica rast miezd) je teoreticky bliz§ie vymedzeny v pracach
R. Layarda a kol. (1991, s. 4-15), S. Hodena a R. Nymoena (2002, s. 87—104).
Ukazovatel NAWRU je zalozeny na predpoklade, ze mzdy rasta iba v pripade, ak je
skutocna nezamestnanose pod svojou potencialnou troviiou. Elmeskov a MacFarland
(1933, s. 57-88) a Elmeskov (1994, s. 27-70) definuju mieru nezamestnanosti
neakcelerujucu rast miezd (NAWRU) ako rovnicu:

NAWRU
AWgt =-¢ (Ut _Ut ), ¢ > 0, (6)

kde:
Awg, —rastmiezd v Caset

t >
U, — rast nezamestnanosti v ¢ase t,

NAWRU H . i . v

U, — miera nezamestnanosti neakcelerujuca rast miezd v ¢ase t.

Zrovnice vyplyva, Ze rast miezd v ¢ase t je linearne determinovany rozdielom medzi
skuto¢nou nezamestnanose ou a nezamestnanose ou neakcelerujucou rast miezd v ¢aset.

Ak hodnota NAWRU sa medzi dvoma nasledujucimi pozorovaniami nemeni, vze ah
(6) je pouzity na vyjadrenie parametra ¢, pre kazdé pozorovanie osobitne.

¢, =Nwg, /AU,. (7
NAWRU vypocitame, ak hodnoty parametra ¢, vyjadrené v (7) nahradime do (6).
UM™Y =U, - (AU, | AN’wg,)Awg,. ®)

Casovy rad odhadnuty rovnicou (8) byva velmi volatilny a preto je v praxi
najcasnejsie upravovany Hodrick-Prescottovym filtrom.

Pre vytvorenie ukazovatela NAWRU pre Slovenskll ekonomiku boli pouzité
Stvrerocné Udaje o vyvoji realnych miezd a udaje o vyske nezamestnanosti od prvého
kvartalu 1993 do treticho kvartalu 2006. Casovy rad NAWRU bol vyhladeny pomocou
Hodrick-Prescottovho filtra s parametrom A =1600. Vyvoj nezamestnanosti
a ukazovatel'a NAWRU je zobrazeny na grafe 3.
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Podl'a teérie NAWRU je rast nezamestnanosti a rast miezd nepriamo umerny.
V skutocnosti v§ak niekedy mzdy a nezamestnanose maju rovnaky trend, co spdsobilo
vysoky vykyv ukazovatela NAWRU v roku 2000, kedy bolo zvySovanie
nezamestnanosti sprevadzané rastom miezd.

Graf 3

Vyvoj nezamestnanosti a ukazovatela NAWRU v Slovenskej republike
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Pramefi: Statisticky urad SR, vlastné prepoéty

Graf 4 je aplikdciou Cobb-Douglasovej produkénej funkcie na podmienky
Slovenska pri priemernom vyuziti vyrobnych faktorov. Vyska potencidlneho produktu
je zavisla od zakladnych zdrojov produkcie, t.j. prace, kapitalu a suhrnnej produktivity
faktorov.

Graf 4
Podiely jednotlivych faktorov na raste potencialneho produktu
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Rast potencialneho produktu bol v rokoch 1996 az 2000 dynamizovany najma
zvysenou akumuldciou kapitdlu. Od roku 1998 sa na Slovensku uskutoc¢novali
Strukturalne reformy v oblastiach ekonomiky s vysokou zamestnanoseou (doprava,
zdravotnictvo, verejna sprava), ktoré rapidne zvySovali nezamestnanose az do roku
2001. Néasledne doslo k spomaleniu rastu nezamestnanosti a postupne aj k jej miernemu
poklesu. To prispelo k narastu podielu faktoru prace na raste potencialneho produktu
ekonomiky.

Graf 5
Porovnanie vysledkov merania produkénej medzery Hodrick-Prescottovym filtrom
a Cobb-Douglasovou produkénou funkciou
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Graf 5 zobrazuje produkéné medzery odhadnuté Hodrick-Prescottovym filtrom
a Cobb-Douglasovou produkénou funkciou. Obe krivky maju uz na prvy pohlad
podobny priebeh. Najvyraznejsi rozdiel je v odhade produkénej medzery v roku 1998.
Realnejsi sa javi odhad prostrednictvom produkénej funkcie, ktora zohladnuje
Strukturalne zmeny prebichajuce v tej dobe v slovenskej ekonomike. Od roku 2000 do
roku 2004 bol hospodarsky rast Slovenska pod svojimi potencidlnymi moznoseami,
pricom v sucasnosti sa slovenska ekonomika nachadza nad troviou rastu poten-
cialneho produktu.

Z hladiska ¢lenenia cyklov na menové a realne mozno konstatovae, ze konzer-
vativna menova politika Narodnej banky Slovenska ma proticyklicky charakter. Sved¢i
o tom aj zvySovanie kl'iCovych urokovych sadzieb (od marca 2005 postupne do
decembra 2006 o 1,75 percentudlneho bodu) napriek tomu, ze z ekonomickych analyz
vyplyva prevladajuci realny charakter si¢asného hospodarskeho cyklu.

Mozme konStatovae, ze na sucasny ekonomicky cyklus pdsobia exogénne
i engogénne faktory. K exogénnym patri Standardizacia ekonomického prostredia,
danova reforma (blizsie sa charakteristike danovej reformy a jej vplyvu na jednotlivé
subjekty slovenskej ekonomiky venuju A. Schultzova, J. Skultéty, 2006, s. 82-90 a L.
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Durinova, 2006, s. 70—86) a podpora zahrani¢nych investorov. K endogénnym patria
pozitivne ocakévania investorov, ktoré si ovplyviiované integraciou Slovenska do
Eurépskej tinie a nasledne Eurozony.

5. Odvetvovy rast v Slovenskej a Ceskej republike

V tejto Casti state skimame vykonnose slovenskej ekonomiky z ponukovej stranky.
Pozornose venujeme najmi odvetvovému vyvoju suhrnnej produktivity faktorov
a vplyvu Strukturalnych zmien na celkovll vykonnose slovenskej ekonomiky. Prepocty
o slovenskej ekonomike su porovnané s vysledkami analogického vyskumu za ¢esku
republiku.

5.1 Metodika a udaje

V tejto Casti state sme aplikovali metodiku skiimania zdrojov hospodarskeho rastu
podla jednotlivych odvetvi, ktora bola podrobne analyzovana autormi Hajekom, M.
a Bezdékom, V. (2001, s. 473-491), a najmid Hajekom, M. (2006, s. 170-189)
a aplikovana na podmienky ceskej ekonomiky.

Vyuzili sme ro¢né udaje o hrubom domacom produkte od roku 1995 do 2005
v stalych cenach, ktoré su publikované Statistickym aradom Slovenskej republiky.

Narodné hospodarstvo sme rozdelili na Sese odvetvi (v zatvorke je klasifikacia
podla OKEC):

1. podohospodarstvo, rybolov a chov ryb (A a B),

2. priemysel (C az E),

3. stavebnictvo (F),

4. obchod, hotely a restauracie (G a H),

5. doprava, posta, telekomunikacie (I),

6. ostatné sluzby (J az P).

Skupina ,,ostatné sluzby* zahiia nasledujtiice odvetvia: finan¢ni sprostredkovatelia
(J), nehnutelnosti, prendgjom, obchodna cinnose (K), verejnd sprava, obrana (L),
Skolstvo (M), zdravotnictvo a sociadlna pomoc (N), ostatné spolocenské, socialne
a osobné sluzby (O) a ¢innosti doméacnosti (P).

Zamestnanose je fyzicky pocet zamestnanych v jednotlivych odvetviach podla
OKEC. Podiel prace o sa rovnako ako pri vypoéte v Gasti 4.2. stanovil ako priemerny
podiel nahrad zamestnancom na HDP v beznych cenach za sledované obdobie.

Odvetvové udaje o kapitali st roéné udaje beznych cenach pristupné na webovych
strankach Statistického uradu Slovenskej republiky (hrub4 zasoba hmotného fixného
kapitalu) upravené cenovym deflatorom HDP (metéda ESNU 95, podla tvrero¢nych
narodnych uctov).

5.2 Zdroje ekonomického rastu v Slovenskej republike v rokoch 1995-2005

Zdroje hospodarskeho rastu Slovenskej ekonomiky v rokoch 1995-2005 charakterizuje
tabulka 1. Z nej vyplyva, Ze v analyzovanom obdobi sa hruby domaci produkt zvySoval
najrychlejSie v priemysle (o 6,7%), pédohospodarstve (o 5,9%) a v stavebnictve
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(05,7%). Nad celoslovenskym priemerom hospodarskeho rastu bola aj dynamika rastu
obchodu (4,6%). Stagnacia v analyzovanom obdobi sa prejavila v odvetvi dopravy
aspojov (0,8%). V ziadnom z odvetvi nedoslo k poklesu hrubého domaceho produktu.

Kapital sa najdynamickejsie zvySoval v odvetvi obchodu (o 13,2%), nasledovali
odvetvia, ktoré celkovo rastli najdynamickejsSie — priemysel a pddohospodarstvo.
Podpriemerne rastol kapital v odvetvi ostatnych sluzieb a v stavebnictve.

Zamestnanose za celé narodné hospodarstvo v sledovanom obdobi poklesla (o -1%),
najviac v pddohospodarstve (o0 -8,5%). V obchode a ostatnych sluzbach zamestnanose
vzrastla.

Sthrnna produktivita faktorov vzrastla najdynamickejsie v stavebnictve (o 4,1%)
a podohospodarstve (o0 3%), naopak poklesla v obchode (0 -5,9%) a v odvetvi dopravy
a spojov (o -4,9%).

Tabulka 1
Zdroje rastu realneho HDP Slovenska v rokoch 1995-2005 podfa odvetvi
(priemerné ro€né tempa rastu v %)

HDP Kapital Zamestnanos® SPF
Celkom 4,1% 6,1% -0,1% 0,9%
Pddohospodarstvo 5,9% 11,2% -8,5% 3,0%
Priemysel 6,7% 10,5% -1,3% 1,8%
Stavebnictvo 5,7% 1,6% -0,1% 4,1%
Obchod 4,6% 13,2% 4,9% -5,9%
Doprava a spoje 0,8% 9,3% -1,2% -4,9%
Ostatné sluzby 3,1% 3,1% 0,3% 1,5%

Prameri: Statisticky urad SR, vlastné prepoéty

Podl'a M. Hajeka (2006, s. 180) sa hruba pridana hodnota v Ceskej republike v obdo-
birokov 1992-2004 zvySovala najrychlejsie v obchode a pohostinstve, a to priemernym
rocnym tempom 4,1%, teda priblizne dvojnasobne rychlejsie ako v celom nadrodnom
hospodarstve. Nasledoval priemysel s tempom rastu 3,2% roc¢ne. Mierne nad
priemernym tempom sa zvySovala realne hrub4 pridana hodnota v doprave a spojoch.
Podpriemerne sa zvySovala hrubd pridand hodnota v ostatnych sluzbach (0 0,8% ro¢ne).
V ostatnych odvetviach sa hrubd pridand hodnota zniZovala, najrychlejsie
v podohospodarstve.

Zasoba kapitalu sa najrychlejSie zvySovala v priemysle (o 4,6%), v stavebnictve
(0 4,3) a v obchode a pohostinstve (0 4,2%).

Napriek dlhodobému poklesu zamestnanosti v Ceskej ekonomike, v troch
odvetviach sa zamestnanose v obdobi rokov 1992-2004 zvysovala. V obchode
a pohostinstve (o 3,4%), v stavebnictve (o 1,1%) a v ostatnych sluzbach (o 0,8%).

Sthrnna produktivita faktorov sa nadpriemerne zvySovala v pol'nohospodarstve
(05,1%), v priemysle (0 2,3%) a v doprave a spojoch (o0 1,8%). V ostatnych odvetviach
sa vyvijala podpriemerne a v stavebnictve sa znizovala (o0 -5,6%).

Strukturalne zmeny v ekonomike Slovenska s velmi dynamické a preto sme
analyzované obdobie rozdelili na dva ¢asové useky (analogicky ako M. Hajek, 2006,
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s. 181). Spriemerovanie dynamiky rastu jednotlivych odvetvi za desasrocné obdobie
zahmlievalo skuto¢ny podiel jednotlivych odvetvi na raste.

Ako vyplyva z tabul’ky 2, dynamika rastu slovenského hrubého domaceho produktu
sa po roku 2000 zrychlila. Kym do roku 2000 zdrojom redlneho rastu narodného
hospodarstva bola dynamika rastu stavebnictva a obchodu, po roku 2000 je
hospodarsky rast podporovany predovsetkym rastom pddohospodarstva a priemyslu.

Dynamika rastu kapitalu v obdobi 2001-2005 v porovnani s predchadzajicim
obdobim mierne poklesla. Na jej urovni sa podielal nadpriemerny rast v stavebnictve,
doprave a spojoch, v priemysle a v ostatnych sluzbach. Podpriemerny bol rast kapitalu
v obchode, kapital poklesol v ostatnych sluzbach.

Dlhodoby pokles zamestnanosti bol v prvom analyzovanom obdobi ukonceny a po
roku 2000 zamestnanose mierne rastie. Najvyraznej$i narast bol zaznamenany
v odvetvi obchodu, av$ak ako vyplyva z tabul’ky 2, pracovné prilezitosti generuju
vSetky odvetvia okrem ostatnych sluzieb.

Celkové suhrnna produktivita faktorov v rokoch 2001-2005 vzrastla v porovnani
s predchadzajucim obdobim len mierne. Najvyraznej$i néarast bol zaznamenany
v polnohospodarstve a v priemysle. Nadpriemerne tiez rastla dynamika suhrnnej
produktivity faktorov v odvetvi ostatnych sluzieb. Stavebnictvo, obchod a doprava
aspoje zaznamenali pokles suhrnnej produktivity faktorov v obdobi rokov 2001-2005.

Tabulka 2
Zdroje rastu redlneho HDP Slovenska v rokoch 1995-2000 a 2001-2005 podl'a odvetvi
(priemerné roéné tempa rastu v %)

HDP Kapital Zamestnanose SPF

1996— | 2001— | 1996- | 2001- | 1996— | 2001- | 1996 | 2001-

2000 2005 2000 2005 2000 2005 2000 2005
Celkom 3,7% 4,6% 6,4% 5,8% -0,8% 0,6% 0,7% 1,0%
Podohospodarstvo 0,3% 11,5% 15,8% 6,6% -9,7% -7,4% -3,3% 9,3%
Priemysel 3,1% 10,2% 9,7% | 11,3% -2,0% -0,5% -0,6% 4,1%
Stavebnictvo 7,6% 3,9% | -15,1% | 18,2% -1,4% 1,3% | 17,1% -9,0%
Obchod 7,8% 1,4% | 20,6% 5,7% 3,1% 6,7% -6,9% -5,0%
Doprava a spoje 0,2% 1,4% 5,9% 12,7% 0,6% -3,0% -3,8% -6,0%
Ostatné sluzby 4,3% 1,9% 6,8% -0,6% 0,5% 0,2% 0,8% 2,1%

Prameri: Statisticky urad SR, vlastné prepoéty

Podl'a M. Héjeka (2006, s. 181) v rokoch 1992—-1998 bol hospodarsky rast ceske;j
ekonomiky (rast hrubej pridanej hodnoty 1,5%) podporovany predovsetkym obchodom
(rast 5,5%). V obdobi 1999-2004 sa rast hrubej pridanej hodnoty zrychlil (3%). Na
dynamike hospodarskeho rastu mal najvyssi podiel rast v priemysle, doprave a spojoch,
v ostatnych sluzbach a v pol'nohospodarstve. Tempo rastu zasoby kapitalu v ceskej
ekonomike bolo v oboch sledovanych obdobiach priblizne rovnané (2,4%, resp. 2,3%),
pricom najvyssSia dynamika bola v obchode a priemysle. V zamestnanosti bol pokles
v oboch analyzovanych obdobiach rovnaky (-0,2%), pricom v oboch obdobiach
najdynamickejSie klesala zamestnanose v pol'nohospodarstve. Suhrnna produktivita
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faktorov sa v ceskej ekonomike v rokoch 1999-2004 v porovnani s obdobim
19992-1998 zvysila trojnasobne (2,4% oproti 0,8%). Najvyraznejsi rast sa prejavil
v pddohospodarstve, priemysle a v doprave a spojoch.

Vhodnejsim ukazovatel'om ako priemer rocnych temp rastu jednotlivych odvetvi
narodného hospodarstva sa ndm javi medidn (prostredna hodnota) jednotlivych
odvetvi, pripadne horny a dolny kvartil, ktoré st zndzornené na grafe 6 a 7. Krabickovy
graf (Box Plot) je vizualizaciou Statistickych poradovych charakteristik a jeho
praktickému vyuzitiu sa venuju Seger, J., Hindls, R., Hronova, S. (1998, s. 40,
533-553).

Graf 6
Box Plot: Rast realneho HDP Slovenska v rokoch 1995-2005 podla odvetvi
(priemerné ro€né tempa rastu v %)
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Ako vyplyva z grafu 6 najvyssia hodnota kvartilového rozpétia (interquartile range)
je v odvetvi stavebnictva. Median tempa rastu HDP dosahoval hodnotu 3,63%, pricom
polovica roénych hodndt tempa rastu sa nachadza v intervale od -4,0% po 20,67%.
Najmensia variabilita hodnot tempa rastu HDP je viditelnd v ostatnych sluzbach
(finanéni sprostredkovatelia, nehnutel'nosti, prenajom, obchodna ¢innose, verejna
sprava, obrana, Skolstvo, zdravotnictvo a socidlna pomoc, ostatné spolocen-
ské, socialne a osobné sluzby a ¢innosti domacnosti). Median tempa rastu HDP je
2,33%, pricom polovica ro¢nych hodndt tempa rastu sa nachadza v intervale od -0,14%
po 4,90%. Strukturdlne zmeny prebichajice v redlnej ekonomike spdsobuju vysoku
variabilitu rastu jednotlivych odvetvi, pricom paradoxne protichodnose tychto trendov
sa prejavuje v nizkej variabilite rastu HDP ako celku.
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Graf 7
Box Plot: Rast stuhrnnej produktivity faktorov v rokoch 1995-2005 podla odvetvi
(priemerné roéné tempa rastu v %)
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Prameri: Statisticky urad SR, vlastné prepoéty

Ako vyplyva z grafu 7 najvyssSia variabilita suhrnnej produktivity faktorov je
v stavebnictve, pricom medidnova hodnota je -8,31%. Horny kvartil je 27,73% a dolny
v ostatnych odvetviach po vylaceni odlahlych hodnot (odl'ahld hodnota je hodnota,
ktora je od horného, resp. dolného kvartilu vzdialena o viac ako jeden a pol nasobok
kvartilového rozpétia). Medianova hodnota je 1,72%. Horny kvartil je 5,11% a dolny
kvartil je -2,06%.

Median tempa rastu sthrnnej produktivity faktorov za vSetky odvetvia je 1,96%,
pri¢om polovica ro¢nych hodnot tempa rastu SPF sa nachadza v intervale od -4,0% po
5,63%.

6. Zhrnutie

Rast potencidlneho produktu je kli¢ovym indikatorom realnej konvergencie
ekonomiky. Produkénd medzera ma dolezit tlohu nielen pri analyze minulého vyvoja
ale najmé pri realizacii menovo-politickych rozhodnuti ovplyviiujicich buduci
ekonomicky vyvoj. Poznanie o budicom vyvoji produkénej medzery spolu
s predpokladanym vyvojom vymenného kurzu a dovezenej inflacie je kliCovym
faktorom pri vzniku makroekonomickej progndzy potrebnej pri rozhodovani centralnej
banky i vlady kazdej krajiny.
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V nasej stati sme pre odhad potencidlneho produktu pouzili dve metddy, a to
vyhladenie pomocou Hodrick-Prescottovho filtra a Cobb-Douglasovi produkénu
funkciu. Odhad potencidlneho produktu v Slovenskej republike je seazeny kratkym
casovym radom a Strukturalnymi zmenami, ktoré¢ sa uskutociiovali najmé na zaciatku
sledovan¢ho obdobia. Hodrick-Prescottov filter a Cobb-Douglasovii produként
funkciu sme aplikovali na Stvreroénych udajoch od prvého kvartalu 1993 do tretiecho
kvartalu 2006.

Alternativne formy odhadu produkénej medzery maji vel'mi podobny priebeh,
pri¢om najvacsi rozdiel vykazuju v roku 1998. Tento rozdiel vysvetl'uje skutoc¢nose, ze
Hodrick-Prescottov filter nezohl'adiiuje Strukturdlne zmeny, ktoré v tej dobe prebiehali.
Preto sa vhodnejSou javi aplikacia Cobb-Douglasovej produkénej funkcie, ktora sa da
rozlozie na prispevky pracovne;j sily, zasoby kapitalu a thrnnej produktivity kapitéalu.

V zévereCnej Casti state analyzujeme odvetvové zdroje rastu slovenskej ekonomiky.
Vysledky analyzy porovnavame s analogickym vyskumom v ¢eskych podmienkach.
Na Slovensku sa dynamika rastu po roku 2000 zrychlila. Kym do roku 2000 zdrojom
redlneho rastu ndrodného hospodarstva bola dynamika stavebnictva a obchodu, po roku
2000 je hospodarsky rast podporovany predovsetkym rastom pddohospodarstva
a priemyslu. V Ceskej republike bol hospodarsky rast (rast hrubej pridanej hodnoty)
v rokoch 1992-1998 taktiez podporovany rastom obchodu, v obdobi 1999-2004 sa na
raste hrubej pridanej hodnoty podiel’ala dynamika rastu v priemysle, doprave a spojoch,
v ostatnych sluzbach a v pol'nohospodarstve.

V stcasnosti sa slovenska ekonomika nachadza nad trovilou rastu potencialneho
produktu. Tato skuto¢nose ma svoje exogénne ale aj endogénne priciny. K exogénnym
patri vplyv hospodarskej politiky vlady, ktora sa snazi o dynamizaciu hospodarskeho
rastu investiénymi stimulmi pre zahrani¢nych investorov ale tiez znizovanim daftového
zaeazenia pre vSetky ekonomické subjekty posobiace na Slovensku a Standardizaciou
ekonomickych podmienok. K endogénnym patria stabilné investicné ocakavania
ovplyvnené vstupom Slovenska do Eur6pskej tnie. Pozitivne ocakdvania investorov st
ovplyvnené aj planovanym vstupom Slovenska do Hospodarskej a menovej unie
v januari 2009.

Z hladiska ¢lenenia cyklov na menové a redlne mozno konstatovae, ze konzer-
vativna menova politika Narodnej banky Slovenska mé proticyklicky charakter. Sved¢i
o tom aj zvySovanie klaovych urokovych sadzieb (od marca 2005 postupne do
decembra 2006 o 1,75 percentudlneho bodu) napriek tomu, Ze z ekonomickych analyz
vyplyva prevladajuci redlny charakter sucasného hospodarskeho cyklu. Slovensko
prechadza obdobim investi¢ného optimizmu, ktory je stimulovany Standardizaciou
ekonomickych podmienok a nizkymi ndkladmi vstupnych faktorov. V nasledujucom
obdobi by mal bye hospodarsky rast iniciovany najma technologickymi zmenami.
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Abstract

The efficiency of macroeconomic policies depends on adequate business cycle approximation.
Given that potential output and the output gap (the difference between actual and potential output)
are not directly observable, their values need to be estimated using alternative statistical, structural,
and combined techniques. In this paper the Hodrick-Prescott filter and the Cobb-Douglass
production function has been applied on the Slovak conditions. The pross and coins of both
methods are analysed. The Hodrick-Prescott filter does not capture the structural changes, which
were significant especially in the first half of analysed period. Thus the Cobb-Douglass production
function seems to be more appropriate. It enables to detect particular factors of potential output
growth as technological progress, capital and labour. Despite of potential shortcomings, this

approach is still widely used by international institutions, governments and researchers.
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