
OD HAD PO TEN CI ÁL NE HO PRO DUK TU A PRO DUKÈNEJ
MED ZE RY V SLO VEN SKÝCH POD MI EN KACH

Emí lia Zim ko vá, Ja ro slav Ba ro chov ský, Uni ver zi ta Ma teja Bela v Ban skej Bys t ri ci

1. Úvod

Po zna nie ak tu ál ne ho sta vu eko no mi ky je zá kla dom úspeš ných hos po dár sko-po li tic -
kých roz hod nu tí. Za žela te¾ ný sa považuje stav, kedy je eko no mic ká ak ti vi ta dlho do bo
na udržate¾ nej, pri me ra ne vy so kej a vyváženej úrov ni. Pre kra èo va nie tej to úrov ne je
pre hos po dárstvo ve¾ká zá•až spô so buj ú ca eko no mic ké ne rov no váhy. Na o pak, rast
eko no mi ky pod jej možnos ti je tak tiež spre vád za ný ne ga tív ny mi eko no mic ký mi javmi.
Pro dukè ná med ze ra – roz diel med zi sku toè ným a po ten ci ál nym vý stupom eko no mi ky – 
je dôležitým eko no mic kým in di ká to rom. Pla tí kon venè ná prav da, že cen t rál na ban ka
ur èu je krát ko do bé úro ko vé mie ry, kto ré ná sled ne ovplyvòujú agre go va ný do pyt a pro -
dukè nú med ze ru a pro stred níc tvom vz•ahov ako Phil lip so vá kriv ka (Smets, 1995;
Sven son, 1998; Ger lach, Smets, 1999) ovplyvnia in flá ciu. V prí pa de, že je sku toè ný
hos po dár sky rast nad svo jou po ten ci ál nou úrov òou, cen t rál na ban ka sa môže obá va• in -
flaè ných tla kov a zvý ši• svo ju k¾ úèo vú úro ko vú mie ru. V prí pa de, že je pod úrov òou
hos po dár ske ho ras tu, cen t rál na ban ka môže uvažova• o znížení k¾ úèo vých úro ko vých
sad zieb a pod po re hos po dár ske ho ras tu. V každom prí pa de in for má cia, èi sa eko no mi ka
na chád za nad ale bo pod úrov òou svoj ho po ten ci ál ne ho ras tu pa trí med zi mi mo ri a d ne
dôležité pri for mu lo va ní me no vej i ïal ších hos po dár skych po li tík a tiež pri vý poète
štruk tu rál nej bi lan cie ve rej ných roz poètov.

Cie¾om nášho príspe vku1 je priblíži• od had po ten ci ál ne ho pro duk tu a pro dukènej
med ze ry v slo ven ských pod mi en kach pro stred níc tvom vy bra ných me tód. V prvých
èas ti ach po dá va me struè né te o re tic ké vý cho dis ká ana ly zo va nej pro ble ma ti ky a cha rak -
te ri zu je me me tó dy od ha du pro dukènej med ze ry. Tie sa naj èas tej šie èle nia na šta tis tic ké, 
štruk tu rál ne a kom bi no va né. Kým šta tis tic ké fil trujú iba pre men nú hrubé ho do má ce ho
pro duk tu, štruk tu rál ne a kom bi no va né me tó dy ana ly zujú do py to vé ale bo po nu ko vé prí -
èi ny cyk lic ké ho vý voja hrubé ho do má ce ho pro duk tu. Apli ká cie Hod rick-Prescot to vho
fil tra a Cobb-Dougla so vej pro dukènej funk cie za celú eko no mi ku ná sled ne apli ku je me
v ïal šej èas ti príspe vku. V zá ve re ana ly zu je me od ve tvo vý rast slo ven skej eko no mi ky
a po rov ná va me ho s od ve tvo vým ras tom èes kej eko no mi ky2.
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1 Príspevok vznikol ako súèas• riešenia projektu VEGA1/2594/05 Analýza vybraných otázok
finanèného a bankového trhu po vstupe SR do EÚ.

2 Autori ïakujú za pripomienky a podnety R. Gavliakovi z Ekonomickej fakulty Univerzity Mateja
Bela a M. Donovalovi z Národnej banky Slovenska.
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2. Teoretické východiská

Tradièný poh¾ad na hospodársky cyklus je, že expanzia a recesia sú fluktuáciami
reálneho domáceho produktu okolo potenciálneho produktu. Predmetom skúmania
bývajú príèiny cyklického kolísania, priebeh cyklu a možnosti obmedzenia cyklických
výkyvov.

Teória hospodárskeho cyklu definuje potenciálny produkt ako taký domáci
produkt, ktorý ekonomika vytvára pri prirodzenej miere nezamestnanosti a pri
oèakávanom využívaní kapitálových kapacít, kedy firmám nevznikajú neplánované
zásoby (Samuelson, Nordhaus, 1995).

Existuje mnoho teórií pokúšajúcich sa vysvetli• príèiny cyklického kolísania
ekonomiky. Fuchs, K., Tuleja, P. (2003) sumarizujú exogénne a endogénne príèiny
cyklických výkyvov. K exogénnym patria politické príèiny (spájanie politických
a ekonomických cyklov, politické krízy, vojny...), hospodárska politika vlády, výkyvy
v možnostiach využívania inovácií, nedostatoèná informovanos• ekonomických
subjektov atï. K endogénnym príèinám patrí nestabilita investièných výdavkov, ktorú
ovplyvòujú oèakávania vývoja budúcich výnosov. Teoretické školy pritom èasto
kombinujú endogénne a exogénne vplyvy cyklických výkyvov.

Ïalšie èlenenie teórií hospodárskych cyklov pod¾a príèin ich vzniku uvádza
Holman, R. (2002). Rozlišuje dva typy hospodárskych cyklov – menové cykly a reálne
cykly. Príèinou menového cyklu sú zmeny v peòažnej zásobe, ktoré vyvolávajú zmeny
agregátneho dopytu. Známymi predstavite¾mi teórie menových cyklov boli Knut
Wicksell (Úrok a ceny, 1899) a Friedrich A. Hayek (Peòažná teória a hospodársky
cyklus, 1929). Príèiny reálnych cyklov sú v striedaní investièného optimizmu
a pesimizmu ako uvádza John M. Keynes (Všeobecná teória zamestnanosti, úroku
a peòazí, 1936) alebo v striedaní inovaèných vån ako uvádza Joseph A. Schumpeter
(Teória ekonomického vývoja, 1934). Vlna inovácií predstavuje pozitívny „ponukový
šok“, ktorý spôsobí zrýchlenie ekonomického rastu, avšak po vyèerpaní inovaènej vlny
nasleduje prudké spomalenie. Príèiny reálnych cyklov teda bývajú na strane ponuky,
svoj pôvod majú najmä v technologických zmenách. Teórie menových a reálnych
cyklov sa pritom navzájom nevyluèujú ale dopåòajú sa. Cyklus môže ma• menové
i reálne príèiny.

3. Metódy odhadu produkènej medzery

Rozdiel medzi skutoèným a potenciálnym produktom je produkèná medzera, ktorá
nie je bežne pozorovate¾ná a merate¾ná. Preto sa v praxi na jej odhad používajú metódy,
ktoré sa najèastejšie èlenia na štatistické, štrukturálne a kombinované.

Medzi najjednoduchšie štatistické metódy odhadovania produkènej medzery sa
zaraïujú odhady pomocou deterministického lineárneho a kvadratického trendu, ktoré
rozložia výstup na dve zložky – deterministický trend a cyklickú zložku, ktorá
predstavuje produkènú medzeru. Odhad potenciálneho produktu lineárnym trendom
prináša konštantný potenciálny rast, t.j. nepripúš•a zmeny jednotlivých faktorov rastu.
Ïalšou èisto mechanickou metódou, ktorá oèis•uje sledovaný rad od trendu je
Hodrick-Prescottov (HP) filter, ktorý rozloží èasový rad na zložku rastu a narastajúcu



cyklickú zložku. Aplikovanie HP filtra zahàòa minimalizovanie variancie cyklickej
zložky.

Štrukturálne metódy rozširujú okruh skúmaných premenných pri odhade
produkènej medzery najèastejšie o produktivitu práce a kapitál. Produkèná medzera sa
vypoèítava prostredníctvom produkènej funkcie, najèastejšie Cobb-Douglasovej. Túto
metódu pre svoje ekonomické analýzy používa OECD (Giorno, D., Richardson, P.,
Roseveare, D., Noord, P., 1995), Medzinárodný menový fond a Európska komisia.
K ïalším štrukturálnym metódam patria tzv. štrukturálne VAR (Vector autoregression)
modely. Sú predovšetkým vhodné na krátkodobé prognózy mimo pozorovaného
obdobia, pretože na rozdiel od štatistických metód nevychy¾ujú zaèiatoèné a koncové
odhady.

Kombinované metódy spájajú pozitíva štatistických a štrukturálnych metód
využívaním štatistických údajov o výstupe spolu s ïalšími premennými, ktoré pod¾a
ekonomickej teórie súvisia s produkènou medzerou. Príkladom kombinovaných metód
je mutlipremenný Hodrick-Prescottov filter, ktorý bol navrhnutý Laxtonom
a Tetlowom (1992). Ïalšou možnos•ou sú tzv. modely s nemerate¾nými stavmi
(unobservable components models – UC models), ktoré využil i Kuttner (1994) pri
odhade produkènej medzery USA, Gerlach a Smets (1999) pri odhade produkènej
medzery v šiestich krajinách Eurozóny a Antonièová, Huèek (2005) pri odhade
produkènej medzery Slovenska.

4. Odhad produkènej medzery v podmienkach SR

V našom príspevku sme použili dve metódy odhadu potenciálneho produktu. Prvá
metóda je založená na vyhladení hrubého domáceho produktu prostredníctvom
Hodrick-Prescottovho (HP) filtra a druhá je aplikáciou Cobb-Douglassovej produkènej
funkcie. Zistený potenciálny produkt slúži na výpoèet produkènej medzery, ktorá je
definovaná ako rozdiel medzi skutoèným a potenciálnym (trendovým) produktom.

4.1 Aplikácia Hodrick-Prescottovho filtra

Hodrick-Prescottov filter je populárny a ve¾mi rozšírený trendový filter na
identifikáciu cyklickej zložky – produkènej medzery. Na jeho postavení „benchmarku"
mu neuberá ani diskusia o jeho kontroverzii. Je populárny kvôli jednoduchej aplikácii
a nenároènosti na vstupné údaje. Jedinou premennou je hrubý domáci produkt v stálych
cenách. Na druhej strane je potrebné vymedzi• aj slabé stránky tohto ukazovate¾a.

Jednou z hlavných nevýhod je práve skutoènos•, že vychádza iba z ukazovate¾a
hrubého domáceho produktu a neberie do úvahy premenné, ktoré charakterizujú
štrukturálne zmeny v ekonomike. V prípade, že štrukturálne zmeny prebiehajú
v jednotlivých ekonomikách postupne, aplikácia Hodrick-Prescottovho filtra nemusí
prekáža•. Ak v ekonomike prebiehajú zásadné štrukturálne reformy, jeho aplikácia
môže by• iba podporná.

Druhou nevýhodou Hodrick-Prescottovho filtra je skutoènos•, že jeho výsledky sú
na zaèiatku a konci èasového radu vychýlené. V prípade, že zaèiatok a koniec èasovej
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rady nezachytávajú ekonomiku v rovnakej fáze hospodárskeho cyklu, bude koncový
potenciálny produkt •ahaný smerom dolu, ak posledné pozorovania vykazujú známky
recesie a naopak, smerom hore, ak posledné pozorovania vykazujú známky expanzie.
Pre zmiernenie tohto problému sa èasový rad dopåòa predikciami.

Tre•ou nevýhodou Hodrick-Prescottovho filtra je stanovenie vyhladzovacieho
parametra l. Neexistuje žiadne explicitné kritérium, pod¾a ktorého by bolo možné
spo¾ahlivo urèi•, ktorá hodnota tohto parametra je pre výpoèty najvhodnejšia.
V literatúre existuje odporúèanie pre nasledujúce hodnoty l =100 pre èasový rad
roèných údajov, l =1600 pre èasový rad štvr•roèných údajov a l =14 400 pre èasový
rad s mesaènou periodicitou. Doporuèenia parametrov vychádzajú z empirických
pozorovaní priekopníkov tejto metódy (Hodrick a Prescott, 1980).

Hodrick-Prescottov filter rozkladá èasový rad na dve zložky: cyklickú (produkèná
medzera) a trendovú (potenciálny rast):

y y ct t t= +* . (1)

Aplikácia Hodrick-Prescottovho filtra realizuje minimalizovanie štvorca odchýlok
trendovej zložky od pôvodných dát pri kontrole rozptylu trendovej zložky. Miera
kontroly je daná parametrom vyhladenia l. Filter je urèený nasledovnou penalizaènou
funkciou:
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kde yt
*  je h¾adaná trendová zložka aktuálneho HDP a l je parameter vyhladenia,

penalizujúci variabilitu trendového komponentu. Pri rozklade na neznáme komponenty  
a , nepravidelná zložka, ktorú èasový rad obsahuje, je absorbovaná práve cyklickým
komponentom. Dva èleny vo funkènom predpise sa správajú protichodne a preto
dôležitou súèas•ou procesu odhadovania je správna vo¾ba vyhladzovacieho parametra . 
Èím vyššia je hodnota parametra , tým hladšia je trendová zložka. Pre je potenciálny
produkt rovný skutoènému HDP, naopak pre  realizujeme odhad pomocou lineárneho
deterministického trendu.

Pri výpoète produkènej medzery bol použitý ekonometrický softvér EViews 4.1.
Štvr•roèné štatistické údaje o vývoji hrubého domáceho produktu v Slovenskej

republike od prvého kvartálu 1993 do tretieho kvartálu 2006 v stálych cenách roku 1995 
boli prevzaté zo Štatistického úradu SR.

Po sezónnom oèistení hrubého domáceho produktu bol na daný èasový rad
aplikovaný Hodrick-Prescottov filter (hodnota ), èím sa získal èasový rad
potenciálneho rastu hrubého domáceho produktu.

Porovnaním údajov o reálnom HDP s údajmi potenciálneho rastu sme získali
o produkènú medzeru Slovenskej republiky, ktorá je zobrazená na grafe 2.



Graf 1
Vývoj hrubého domáceho produktu v SR v rokoch 1993–2006

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Graf 2
Produkèná medzera Slovenskej republiky

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Ako vyplýva z grafu 2, v rozmedzí rokov 1996–2005 prebehol v reálnej ekonomike
Slovenska jeden hospodársky cyklus, prièom v súèasnosti sa rast ekonomiky nachádza
nad hranicou potenciálneho produktu. Aplikácia Hodrick-Prescottovho filtra umožòuje 
odhad úrovne potenciálneho produktu, neumožòuje charakterizova• príèiny
cyklického vývoja.
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4.2 Aplikácia produkènej funkcie

Cobb-Douglassová produkèná funkcia udáva úroveò hrubého domáceho produktu pri
priemernom využití výrobných faktorov, teda nezávisle od pozície v ekonomickom
cykle. Vznik Cobb-Douglasovej produkènej funkcie bol inšpirovaný americkým
ekonómom Paulom Douglasom, ktorý v 20-tych rokoch minulého storoèia pozoroval,
že podiel práce a kapitálu na hrubom domácom produkte USA je aj z dlhodobého
h¾adiska stabilný. Matematik Charles Cobb potom odvodil produkènú funkciu, ktorá
vyhovuje požiadavkám týchto stabilných podielov. 

V rámci produkènej funkcie je výška potenciálneho produktu závislá od základných
zdrojov produkcie, t.j. práce, kapitálu a efektivity využitia týchto zdrojov (SPF –
súhrnná produktivita faktorov).

Dvojfaktorová Cobb-Douglasova produkèná funkcia pre celú ekonomiku má tvar:

 Y SPF K Lt t t t= × ×-( )1 a a , (3)

kde:
Y = produkt,
L = práca,
K = papitál,
SPF = súhrnná produktivita faktorov,
a  = podiel práce na produkte.

Pre výpoèet potenciálneho produktu, bolo potrebné urèi• podiel práce a . Ten sa
stanovuje ako priemerný podiel náhrad zamestnancom na HDP v bežných cenách za

sledované obdobie. 
Pri znalosti poètu pracovníkov (práce L) a zásoby kapitálu v stálych cenách (K) sa

SPF získa z rovnice (3) ako rezíduum. Takto zistená súhrnná produktivita faktorov SPF
je vyhladená HP filtrom, èím je získaný trend vývoja súhrnnej produktivity faktorov
SPF. Potenciálny HDP je odhadovaný dosadením trendovej súhrnnej produktivity
faktorov SPF, zásoby kapitálu K a potenciálnej zamestnanosti L spä• do produkènej
funkcie.

K výhodám použitia produkènej funkcie na odhad potenciálneho produktu patrí
disponibilnos• údajov. Pre odhad produkènej medzery sme použili štvr•roèné údaje
Slovenského štatistického úradu o vývoji HDP v stálych cenách v Slovenskej republike
od prvého kvartálu 1993 do tretieho kvartálu 2006. Práca je meraná ako fyzický
priemerný poèet pracovníkov v civilnom sektore národného hospodárstva. Kapitál
predstavuje hrubú zásobu strojov a zariadení, budov a stavieb v stálych cenách.

Podiel práce a  na tvorbe hrubého domáceho produktu Slovenskej republiky (podiel
náhrad zamestnancom na produkte) bol v sledovanom období 44,5% z èoho vyplýva, že
podiel kapitálu bol 55,5%. Vo vyspelých štátoch je však tento podiel vyšší, èo dokazuje
nízku úroveò ohodnotenia práce na Slovensku3.

3 Pre americkú ekonomiku je parameter a odhadovaný na 0,3, èo znamená, že podiel kapitálových
príjmov na hrubom domácom produkte je 30% a podiel pracovných príjmov je 70%. Empirické
štúdie potvrdzujú platnos• Douglasovho poznatku o dlhodobej stabilite až doteraz.



ln ln ln ( ) lnY SPF L Kpot pot pot= + + - ×a a1  (4)

Potenciálna zamestnanos• je definovaná ako najvyššia úroveò zamestnanosti, pri
ktorej nedochádza k inflaèným tlakom. Pri jej výpoète je použitý ukazovate¾ NAWRU
(Non-Accelerating Wage Rate of Unemployment). Ako vyplýva z názvu, ukazovate¾
NAWRU vyjadruje mieru nezamestnanosti, pri ktorej je rast miezd stabilný. Základnou
myšlienkou teoretického rámca je skutoènos•, že mzdy vzrastú ak je nezamestnanos•
pod rovnovážnou úrovòou. 

L PART POP NAWERUpot pot= × × -( )1 , (5)

kde
Lpot = potenciálna zamestnanos•,
PART pot = miera zapojenia produktívnej populácie do pracovného procesu,
POP = populácia v produktívnom veku,
NAWRU = miera nezamestnanosti neakcelerujúca rast miezd.

Ukazovate¾ NAWRU (Non-Accelerating Wage Rate of Unemployment – miera
nezamestnanosti neakcelerujúca rast miezd) je teoreticky bližšie vymedzený v prácach
R. Layarda a kol. (1991, s. 4–15), S. Hodena a R. Nymoena (2002, s. 87–104).
Ukazovate¾ NAWRU je založený na predpoklade, že mzdy rastú iba v prípade, ak je
skutoèná nezamestnanos• pod svojou potenciálnou úrovòou. Elmeskov a MacFarland
(1933, s. 57–88) a Elmeskov (1994, s. 27–70) definujú mieru nezamestnanosti
neakcelerujúcu rast miezd (NAWRU) ako rovnicu:

Dwg c U U ct t t t
NAWRU

t= - -( ), f 0, (6)

kde:
Dwg t  – rast miezd v èase t, 
U t  – rast nezamestnanosti v èase t, 
U t

NAWRU  – miera nezamestnanosti neakcelerujúca rast miezd v èase t. 

Z rovnice vyplýva, že rast miezd v èase t je lineárne determinovaný rozdielom medzi 
skutoènou nezamestnanos•ou a nezamestnanos•ou neakcelerujúcou rast miezd v èase t.

Ak hodnota NAWRU sa medzi dvoma nasledujúcimi pozorovaniami nemení, vz•ah
(6) je použitý na vyjadrenie parametra ct pre každé pozorovanie osobitne.

c wg Ut t t= D D2 / . (7)

NAWRU vypoèítame, ak hodnoty parametra ct vyjadrené v (7) nahradíme do (6).

U U U wg wgt
NAWRU

t t t t= - ( / )D D D2 . (8)

Èasový rad odhadnutý rovnicou (8) býva ve¾mi volatilný a preto je v praxi
najèasnejšie upravovaný Hodrick-Prescottovým filtrom.

Pre vytvorenie ukazovate¾a NAWRU pre Slovenskú ekonomiku boli použité
štvr•roèné údaje o vývoji reálnych miezd a údaje o výške nezamestnanosti od prvého
kvartálu 1993 do tretieho kvartálu 2006. Èasový rad NAWRU bol vyhladený pomocou
Hodrick-Prescottovho filtra s parametrom l =1600. Vývoj nezamestnanosti
a ukazovate¾a NAWRU je zobrazený na grafe 3.
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Pod¾a teórie NAWRU je rast nezamestnanosti a rast miezd nepriamo úmerný.
V skutoènosti však niekedy mzdy a nezamestnanos• majú rovnaký trend, èo spôsobilo
vysoký výkyv ukazovate¾a NAWRU v roku 2000, kedy bolo zvyšovanie
nezamestnanosti sprevádzané rastom miezd.

Graf 3
Vývoj nezamestnanosti a ukazovate¾a NAWRU v Slovenskej republike

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Graf 4 je aplikáciou Cobb-Douglasovej produkènej funkcie na podmienky
Slovenska pri priemernom využití výrobných faktorov. Výška potenciálneho produktu
je závislá od základných zdrojov produkcie, t.j. práce, kapitálu a súhrnnej produktivity
faktorov.

Graf 4
Podiely jednotlivých faktorov na raste potenciálneho produktu

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty
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Rast potenciálneho produktu bol v rokoch 1996 až 2000 dynamizovaný najmä
zvýšenou akumuláciou kapitálu. Od roku 1998 sa na Slovensku uskutoèòovali
štrukturálne reformy v oblastiach ekonomiky s vysokou zamestnanos•ou (doprava,
zdravotníctvo, verejná správa), ktoré rapídne zvyšovali nezamestnanos• až do roku
2001. Následne došlo k spomaleniu rastu nezamestnanosti a postupne aj k jej miernemu
poklesu. To prispelo k nárastu podielu faktoru práce na raste potenciálneho produktu
ekonomiky. 

Graf 5
Porovnanie výsledkov merania produkènej medzery Hodrick-Prescottovým filtrom
a Cobb-Douglasovou produkènou funkciou

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Graf 5 zobrazuje produkèné medzery odhadnuté Hodrick-Prescottovým filtrom
a Cobb-Douglasovou produkènou funkciou. Obe krivky majú už na prvý poh¾ad
podobný priebeh. Najvýraznejší rozdiel je v odhade produkènej medzery v roku 1998.
Reálnejší sa javí odhad prostredníctvom produkènej funkcie, ktorá zoh¾adòuje
štrukturálne zmeny prebiehajúce v tej dobe v slovenskej ekonomike. Od roku 2000 do
roku 2004 bol hospodársky rast Slovenska pod svojimi potenciálnymi možnos•ami,
prièom v súèasnosti sa slovenská ekonomika nachádza nad úrovòou rastu poten -
ciálneho produktu.

Z h¾adiska èlenenia cyklov na menové a reálne možno konštatova•, že konzer -
vatívna menová politika Národnej banky Slovenska má proticyklický charakter. Svedèí
o tom aj zvyšovanie k¾úèových úrokových sadzieb (od marca 2005 postupne do
decembra 2006 o 1,75 percentuálneho bodu) napriek tomu, že z ekonomických analýz
vyplýva prevládajúci reálny charakter súèasného hospodárskeho cyklu.

Môžme konštatova•, že na súèasný ekonomický cyklus pôsobia exogénne
i engogénne faktory. K exogénnym patrí štandardizácia ekonomického prostredia,
daòová reforma (bližšie sa charakteristike daòovej reformy a jej vplyvu na jednotlivé
subjekty slovenskej ekonomiky venujú A. Schultzová, J. Škultéty, 2006, s. 82–90 a I.
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Ïurinová, 2006, s. 70–86) a podpora zahranièných investorov. K endogénnym patria
pozitívne oèakávania investorov, ktoré sú ovplyvòované integráciou Slovenska do
Európskej únie a následne Eurozóny.

5. Odvetvový rast v Slovenskej a Èeskej republike

V tejto èasti state skúmame výkonnos• slovenskej ekonomiky z ponukovej stránky.
Pozornos• venujeme najmä odvetvovému vývoju súhrnnej produktivity faktorov
a vplyvu štrukturálnych zmien na celkovú výkonnos• slovenskej ekonomiky. Prepoèty
o slovenskej ekonomike sú porovnané s výsledkami analogického výskumu za èeskú
republiku.

5.1 Metodika a údaje

V tejto èasti state sme aplikovali metodiku skúmania zdrojov hospodárskeho rastu
pod¾a jednotlivých odvetví, ktorá bola podrobne analyzovaná autormi Hájekom, M.
a Bezdìkom, V. (2001, s. 473–491), a najmä Hájekom, M. (2006, s. 170–189)
a aplikovaná na podmienky èeskej ekonomiky.

Využili sme roèné údaje o hrubom domácom produkte od roku 1995 do 2005
v stálych cenách, ktoré sú publikované Štatistickým úradom Slovenskej republiky.

Národné hospodárstvo sme rozdelili na šes• odvetví (v zátvorke je klasifikácia
pod¾a OKEÈ):

1. pôdohospodárstvo, rybolov a chov rýb (A a B),
2. priemysel (C až E),
3. stavebníctvo (F),
4. obchod, hotely a reštaurácie (G a H),
5. doprava, pošta, telekomunikácie (I),
6. ostatné služby (J až P).
Skupina „ostatné služby“ zahàòa nasledujúce odvetvia: finanèní sprostredkovatelia

(J), nehnute¾nosti, prenájom, obchodná èinnos• (K), verejná správa, obrana (L),
školstvo (M), zdravotníctvo a sociálna pomoc (N), ostatné spoloèenské, sociálne
a osobné služby (O) a èinnosti domácností (P).

Zamestnanos• je fyzický poèet zamestnaných v jednotlivých odvetviach pod¾a
OKEÈ. Podiel práce a  sa rovnako ako pri výpoète v èasti 4.2. stanovil ako priemerný
podiel náhrad zamestnancom na HDP v bežných cenách za sledované obdobie.

Odvetvové údaje o kapitáli sú roèné údaje bežných cenách prístupné na webových
stránkach Štatistického úradu Slovenskej republiky (hrubá zásoba hmotného fixného
kapitálu) upravené cenovým deflátorom HDP (metóda ESNÚ 95, pod¾a štvr•roèných
národných úètov).

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

Zdroje hospodárskeho rastu Slovenskej ekonomiky v rokoch 1995–2005 charakterizuje 
tabu¾ka 1. Z nej vyplýva, že v analyzovanom období sa hrubý domáci produkt zvyšoval
najrýchlejšie v priemysle (o 6,7%), pôdohospodárstve (o 5,9%) a v stavebníctve



(o 5,7%). Nad celoslovenským priemerom hospodárskeho rastu bola aj dynamika rastu
obchodu (4,6%). Stagnácia v analyzovanom období sa prejavila v odvetví dopravy
a spojov (0,8%). V žiadnom z odvetví nedošlo k poklesu hrubého domáceho produktu.

Kapitál sa najdynamickejšie zvyšoval v odvetví obchodu (o 13,2%), nasledovali
odvetvia, ktoré celkovo rástli najdynamickejšie – priemysel a pôdohospodárstvo.
Podpriemerne rástol kapitál v odvetví ostatných služieb a v stavebníctve.

Zamestnanos• za celé národné hospodárstvo v sledovanom období poklesla (o -1%), 
najviac v pôdohospodárstve (o -8,5%). V obchode a ostatných službách zamestnanos•
vzrástla.

Súhrnná produktivita faktorov vzrástla najdynamickejšie v stavebníctve (o 4,1%)
a pôdohospodárstve (o 3%), naopak poklesla v obchode (o -5,9%) a v odvetví dopravy
a spojov (o -4,9%).

Tabu¾ka 1
Zdroje rastu reálneho HDP Slovenska v rokoch 1995–2005 pod¾a odvetví 
(priemerné roèné tempá rastu v %)

HDP Kapitál Zamestnanos• SPF

Celkom 4,1% 6,1% -0,1% 0,9%

Pôdohospodárstvo 5,9% 11,2% -8,5% 3,0%

Priemysel 6,7% 10,5% -1,3% 1,8%

Stavebníctvo 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 služby 3,1% 3,1% 0,3% 1,5%

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Pod¾a M. Hájeka (2006, s. 180) sa hrubá pridaná hodnota v Èeskej republike v obdo -
bí rokov 1992–2004 zvyšovala najrýchlejšie v obchode a pohostinstve, a to priemerným 
roèným tempom 4,1%, teda približne dvojnásobne rýchlejšie ako v celom národnom
hospodárstve. Nasledoval priemysel s tempom rastu 3,2% roène. Mierne nad
priemerným tempom sa zvyšovala reálne hrubá pridaná hodnota v doprave a spojoch.
Podpriemerne sa zvyšovala hrubá pridaná hodnota v ostatných službách (o 0,8% roène). 
V ostatných odvetviach sa hrubá pridaná hodnota znižovala, najrýchlejšie
v pôdohospodárstve.

Zásoba kapitálu sa najrýchlejšie zvyšovala v priemysle (o 4,6%), v stavebníctve
(o 4,3) a v obchode a pohostinstve (o 4,2%).

Napriek dlhodobému poklesu zamestnanosti v èeskej ekonomike, v troch
odvetviach sa zamestnanos• v období rokov 1992–2004 zvyšovala. V obchode
a pohostinstve (o 3,4%), v stavebníctve (o 1,1%) a v ostatných službách (o 0,8%).

Súhrnná produktivita faktorov sa nadpriemerne zvyšovala v po¾nohospodárstve
(o 5,1%), v priemysle (o 2,3%) a v doprave a spojoch (o 1,8%). V ostatných odvetviach
sa vyvíjala podpriemerne a v stavebníctve sa znižovala (o -5,6%).

Štrukturálne zmeny v ekonomike Slovenska sú ve¾mi dynamické a preto sme
analyzované obdobie rozdelili na dva èasové úseky (analogicky ako M. Hájek, 2006,
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s. 181). Spriemerovanie dynamiky rastu jednotlivých odvetví za desa•roèné obdobie
zahmlievalo skutoèný podiel jednotlivých odvetví na raste. 

Ako vyplýva z tabu¾ky 2, dynamika rastu slovenského hrubého domáceho produktu
sa po roku 2000 zrýchlila. Kým do roku 2000 zdrojom reálneho rastu národného
hospodárstva bola dynamika rastu stavebníctva a obchodu, po roku 2000 je
hospodársky rast podporovaný predovšetkým rastom pôdohospodárstva a priemyslu.

Dynamika rastu kapitálu v období 2001–2005 v porovnaní s predchádzajúcim
obdobím mierne poklesla. Na jej úrovni sa podie¾al nadpriemerný rast v stavebníctve,
doprave a spojoch, v priemysle a v ostatných službách. Podpriemerný bol rast kapitálu
v obchode, kapitál poklesol v ostatných službách.

Dlhodobý pokles zamestnanosti bol v prvom analyzovanom období ukonèený a po
roku 2000 zamestnanos• mierne rastie. Najvýraznejší nárast bol zaznamenaný
v odvetví obchodu, avšak ako vyplýva z tabu¾ky 2, pracovné príležitosti generujú
všetky odvetvia okrem ostatných služieb.

Celková súhrnná produktivita faktorov v rokoch 2001–2005 vzrástla v porovnaní
s predchádzajúcim obdobím len mierne. Najvýraznejší nárast bol zaznamenaný
v po¾nohospodárstve a v priemysle. Nadpriemerne tiež rástla dynamika súhrnnej
produktivity faktorov v odvetví ostatných služieb. Stavebníctvo, obchod a doprava
a spoje zaznamenali pokles súhrnnej produktivity faktorov v období rokov 2001–2005.

Tabu¾ka 2
Zdroje rastu reálneho HDP Slovenska v rokoch 1995–2000 a 2001–2005 pod¾a odvetví
(priemerné roèné tempá rastu v %)

 

HDP Kapitál Zamestnanos• SPF

1996–
2000

2001–
2005

1996–
2000

2001–
2005

1996–
2000

2001–
2005

1996–
2000

2001–
2005

Celkom 3,7% 4,6% 6,4% 5,8% -0,8% 0,6% 0,7% 1,0%

Pôdohospodárstvo 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%

Stavebníctvo 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 služby 4,3% 1,9% 6,8% -0,6% 0,5% 0,2% 0,8% 2,1%

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Pod¾a M. Hájeka (2006, s. 181) v rokoch 1992–1998 bol hospodársky rast èeskej
ekonomiky (rast hrubej pridanej hodnoty 1,5%) podporovaný predovšetkým obchodom 
(rast 5,5%). V období 1999–2004 sa rast hrubej pridanej hodnoty zrýchlil (3%). Na
dynamike hospodárskeho rastu mal najvyšší podiel rast v priemysle, doprave a spojoch,
v ostatných službách a v po¾nohospodárstve. Tempo rastu zásoby kapitálu v èeskej
ekonomike bolo v oboch sledovaných obdobiach približne rovnané (2,4%, resp. 2,3%),
prièom najvyššia dynamika bola v obchode a priemysle. V zamestnanosti bol pokles
v oboch analyzovaných obdobiach rovnaký (-0,2%), prièom v oboch obdobiach
najdynamickejšie klesala zamestnanos• v po¾nohospodárstve. Súhrnná produktivita



faktorov sa v èeskej ekonomike v rokoch 1999–2004 v porovnaní s obdobím
19992–1998 zvýšila trojnásobne (2,4% oproti 0,8%). Najvýraznejší rast sa prejavil
v pôdohospodárstve, priemysle a v doprave a spojoch.

Vhodnejším ukazovate¾om ako priemer roèných temp rastu jednotlivých odvetví
národného hospodárstva sa nám javí medián (prostredná hodnota) jednotlivých
odvetví, prípadne horný a dolný kvartil, ktoré sú znázornené na grafe 6 a 7. Krabièkový
graf (Box Plot) je vizualizáciou štatistických poradových charakteristík a jeho
praktickému využitiu sa venujú Seger, J., Hindls, R., Hronová, S. (1998, s. 40,
533–553).

Graf 6
Box Plot: Rast reálneho HDP Slovenska v rokoch 1995–2005 pod¾a odvetví 
(priemerné roèné tempá rastu v %)

Ako vyplýva z grafu 6 najvyššia hodnota kvartilového rozpätia (interquartile range)
je v odvetví stavebníctva. Medián tempa rastu HDP dosahoval hodnotu 3,63%, prièom
polovica roèných hodnôt tempa rastu sa nachádza v intervale od -4,0% po 20,67%.
Najmenšia variabilita hodnôt tempa rastu HDP je vidite¾ná v ostatných službách
(finanèní sprostredkovatelia, nehnute¾nosti, prenájom, obchodná èinnos•, verejná
správa, obrana, školstvo, zdravotníctvo a sociálna pomoc, ostatné spoloèen -
ské, sociálne a osobné služby a èinnosti domácností). Medián tempa rastu HDP je
2,33%, prièom polovica roèných hodnôt tempa rastu sa nachádza v intervale od -0,14%
po 4,90%. Štrukturálne zmeny prebiehajúce v reálnej ekonomike spôsobujú vysokú
variabilitu rastu jednotlivých odvetví, prièom paradoxne protichodnos• týchto trendov
sa prejavuje v nízkej variabilite rastu HDP ako celku.
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Graf 7
Box Plot: Rast súhrnnej produktivity faktorov v rokoch 1995–2005 pod¾a odvetví
(priemerné roèné tempá rastu v %)

Prameò: Štatistický úrad SR, vlastné prepoèty

Ako vyplýva z grafu 7 najvyššia variabilita súhrnnej produktivity faktorov je
v stavebníctve, prièom mediánová hodnota je -8,31%. Horný kvartil je 27,73% a dolný
kvartil je -16,02%. Najnižšia variabilita rastu súhrnnej produktivity faktorov je
v ostatných odvetviach po vylúèení od¾ahlých hodnôt (od¾ahlá hodnota je hodnota,
ktorá je od horného, resp. dolného kvartilu vzdialená o viac ako jeden a pol násobok
kvartilového rozpätia). Mediánová hodnota je 1,72%. Horný kvartil je 5,11% a dolný
kvartil je -2,06%.

 Medián tempa rastu súhrnnej produktivity faktorov za všetky odvetvia je 1,96%,
prièom polovica roèných hodnôt tempa rastu SPF sa nachádza v intervale od -4,0% po
5,63%.

6. Zhrnutie

Rast potenciálneho produktu je k¾úèovým indikátorom reálnej konvergencie
ekonomiky. Produkèná medzera má dôležitú úlohu nielen pri analýze minulého vývoja
ale najmä pri realizácii menovo-politických rozhodnutí ovplyvòujúcich budúci
ekonomický vývoj. Poznanie o budúcom vývoji produkènej medzery spolu
s predpokladaným vývojom výmenného kurzu a dovezenej inflácie je k¾úèovým
faktorom pri vzniku makroekonomickej prognózy potrebnej pri rozhodovaní centrálnej
banky i vlády každej krajiny.



V našej stati sme pre odhad potenciálneho produktu použili dve metódy, a to
vyhladenie pomocou Hodrick-Prescottovho filtra a Cobb-Douglasovú produkènú
funkciu. Odhad potenciálneho produktu v Slovenskej republike je s•ažený krátkym
èasovým radom a štrukturálnymi zmenami, ktoré sa uskutoèòovali najmä na zaèiatku
sledovaného obdobia. Hodrick-Prescottov filter a Cobb-Douglasovú produkènú
funkciu sme aplikovali na štvr•roèných údajoch od prvého kvartálu 1993 do tretieho
kvartálu 2006. 

Alternatívne formy odhadu produkènej medzery majú ve¾mi podobný priebeh,
prièom najväèší rozdiel vykazujú v roku 1998. Tento rozdiel vysvet¾uje skutoènos•, že
Hodrick-Prescottov filter nezoh¾adòuje štrukturálne zmeny, ktoré v tej dobe prebiehali.
Preto sa vhodnejšou javí aplikácia Cobb-Douglasovej produkènej funkcie, ktorá sa dá
rozloži• na príspevky pracovnej sily, zásoby kapitálu a úhrnnej produktivity kapitálu.

V závereènej èasti state analyzujeme odvetvové zdroje rastu slovenskej ekonomiky.
Výsledky analýzy porovnávame s analogickým výskumom v èeských podmienkach.
Na Slovensku sa dynamika rastu po roku 2000 zrýchlila. Kým do roku 2000 zdrojom
reálneho rastu národného hospodárstva bola dynamika stavebníctva a obchodu, po roku 
2000 je hospodársky rast podporovaný predovšetkým rastom pôdohospodárstva
a priemyslu. V Èeskej republike bol hospodársky rast (rast hrubej pridanej hodnoty)
v rokoch 1992–1998 taktiež podporovaný rastom obchodu, v období 1999–2004 sa na
raste hrubej pridanej hodnoty podie¾ala dynamika rastu v priemysle, doprave a spojoch, 
v ostatných službách a v po¾nohospodárstve.

V súèasnosti sa slovenská ekonomika nachádza nad úrovòou rastu potenciálneho
produktu. Táto skutoènos• má svoje exogénne ale aj endogénne príèiny. K exogénnym
patrí vplyv hospodárskej politiky vlády, ktorá sa snaží o dynamizáciu hospodárskeho
rastu investiènými stimulmi pre zahranièných investorov ale tiež znižovaním daòového
za•aženia pre všetky ekonomické subjekty pôsobiace na Slovensku a štandardizáciou
ekonomických podmienok. K endogénnym patria stabilné investièné oèakávania
ovplyvnené vstupom Slovenska do Európskej únie. Pozitívne oèakávania investorov sú
ovplyvnené aj plánovaným vstupom Slovenska do Hospodárskej a menovej únie
v januári 2009.

Z h¾adiska èlenenia cyklov na menové a reálne možno konštatova•, že konzer -
vatívna menová politika Národnej banky Slovenska má proticyklický charakter. Svedèí
o tom aj zvyšovanie k¾úèových úrokových sadzieb (od marca 2005 postupne do
decembra 2006 o 1,75 percentuálneho bodu) napriek tomu, že z ekonomických analýz
vyplýva prevládajúci reálny charakter súèasného hospodárskeho cyklu. Slovensko
prechádza obdobím investièného optimizmu, ktorý je stimulovaný štandardizáciou
ekonomických podmienok a nízkymi nákladmi vstupných faktorov. V nasledujúcom
období by mal by• hospodársky rast iniciovaný najmä technologickými 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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