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UVOD

Ciel'om tejto prace je na zdklade regresnej analyzy zhodnotit’ vplyv vybranych faktorov
na vyvoj verejné¢ho dlhu na Slovensku, t.j. zistit’” ktoré¢ faktory maji potencidlny vplyv na
znizenie, alebo zvySenie miery verejné¢ho dlhu. Z vysledkov analyzy by malo byt tiez zname
aj to, ktoré¢ faktory maji najvacsi vplyv na neudrzatel'nost’ verejného dlhu.

Pri odhade regresného modelu sme pouzili historické data od roku 1995 do roku 2014,
tj. za 20 rocné obdobie. Okrem samotného odhadu linearneho modelu sme venovali
pozornost jeho ekonomickej a Statistickej verifikacii a testovaniu - multikolinearity.
V analytickej Casti prace je tiez uvedena analyza nahodnej zlozky, ako jeden z predpokladov
klasického linearneho modelu a pozornost’ je venovana aj testom jednotkového korena,
nakol’ko pracujeme s udajmi z ¢asovych radov.

V praci su tiez teoreticky vymedzené zakladné pojmy, s ktorymi sa stretdvame
Vv analytickej Casti prace, ako je napriklad definicia samotného verejného dlhu, fiskdlna

udrzatel'nost’ a aspekty zhorSovania udrzatel'nosti verejného dlhu.



1. TEORETICKA CAST

V teoretickej Casti prace strucne vymedzime zakladné pojmy, s ktorymi sa néasledne

budeme stretavat’ v d’alSej Casti prace.

1.1. Verejny dlh

Podl'a Liptaka (1999) verejny dlh vznika akumulaciou rozpoctovych deficitov
z predchadzajtcich rokoch. V novsej ekonomickej literatire sa vSak uz stymto nazorom
nestretavame. Benova (2007) tvrdi, Ze tato charakteristika by bola spravna len vtedy, ak by
rozpoctove deficity boli kryté emisiou Statnych dlhopisov.

Podla Pekovej (2002) sa pojmom verejny dlh oznacuje sucet pohladavok
ekonomickych subjektov voci §tatu, jednotlivym stupfiom Uzemnej samospravy, verejnym
fondom a ostatnym institaciam vo verejnom sektore, ¢im sa myslia vnatorné subjekty a tak
isto aj zahrani¢né subjekty. Sivak (2007) definuje verejny dlh ako vySku zadlZenia sektora
verejnej spravy vo¢i domécim a zahraniénym veritelom, ktora je urend sumou zavédzkov
verejnej vlady voci subjektom inych sektorov hospodarstva. Z definicii od réznych autorov sa
stotoznujeme najmé s definiciou podla Dvotaka, ktory tvrdi, Ze ,,verejny dlh predstavuje
pohl'adavku voci sucasnej, ale aj budicej dafiovej povinnosti obyvatel'ov* (Dvotéak, 2008, s.
79). Podl'a MMF sa verejny dlh chape ako celkové saldo finanénych aktiv a pasiv §tatu, a to
aj vratane pripadnych mimorozpoctovych fondov. Podl'a metodiky OECD verejny dlh
oznacuje sumu zavazkov verejného sektora z minulych rokov.

Sivak (2007) tvrdi, Ze hlavnou pri¢inou vzniku verejného dlhu je chronicky deficit
atiez, ze vicSina faktorov, ktoré ovplyvilujii vznik deficitu, priamo, alebo nepriamo
ovplyviluju aj vznik a prirastok verejného dlhu. NajvyznamnejSou pric¢inou vzniku verejného
dlhu je podla autora primarny rozpoctovy schodok. Do verejného dlhu vstupuje ta cast
rozpoctového schodku, ktord je krytd dlhovym financovanim, teda na vzniku a prirastku
verejného dlhu sa podiel’a to, akym spdsobom je deficit financovany.

Pekova (2002) medzi najCastejSie pri¢iny vzniku verejného dlhu zarad’uje
mimorozpoc¢tovy pri¢iny ako moézu byt napr. vojny v minulosti, alebo prijatie dlhu
Z minulych rokov a tieZ aj rozpoctové pri¢iny, kde zarad’uje dlhoro€né rozpoctové deficity a
deficity Statnych mimorozpoctovych fondov. Ako dalSiu pric¢inu vzniku verejného dlhu
autorka vidi v rozsiahlych Statnych investiciach, na ktoré vSak §tat nema dostatok vlastnych

finan¢nych prostriedkov.



1.2. FiSkalna udrzatel’nost’ a makroekonomické aspekty zhorSovania udrzatel’nosti
verejného dlhu

,Fiskdlnu udrzatelnost’ mézeme definovat’ ako ta trajektoriu vyvoja verejnych financii,
ked verejny sektor hospodari areguluje svoje zaviazky a pohladavky tak, ze nenastane
pravdepodobnost’ nesplatit’ sucasny dlh v budicnosti, resp. vzhl'adom na stcasné poznanie je
pravdepodobné, ze budice generacie budi bez problémov schopné uhradit’ verejny dlh, a to
z buducich primarnych rozpoctovych prebytkov diskontovanych na sucasni hodnotu
(Ochotnicky, 2012, s. 52).

Krejdl (2006) oznacuje pojmom fiskadlna udrzatel'nost’ taky stav, ked’ si€asnd hodnota
budicich rozpocétovych prebytkov je rovna aktudlnej urovni verejného dlhu. Ak je tato
podmienka splnend, tak vlada sa vyhne nadmernej akumulacii dlhu, je schopna dlh priebezne
splacat’ a nehrozi riziko insolvencie.

Dvorak (2008) povazuje za udrzatelni vySku verejného dlhu takt jeho vySku, ktord
umoznuje vlade plnit’ stcasné aj budice zavizky, t.z. bez problémov uhradzat naklady
spojené s dlhovou sluzbou, ¢i uz ide o splatky istiny, alebo trokov, a to sposobom, ktory
nemd vplyv na ich makroekonomicku situdciu. PriCom musi byt splnend nasledujica

podmienka:
i Rs _ i Es 4D
L (14 r)s+t L (1 +r)stt (1.1)

kde Rs je Cista sucasnad hodnota buducich vladnych prijmov, Es je Cistd sucasnd hodnota
vladnych vydavkov a D je objem zostavajuceho verejného dlhu. Z rovnice (1.1) teda vyplyva,
ze Cista sucasna hodnota vladnych prijmov sa musi rovnat’ ¢istej sucasnej hodnote vladnych
vydavkov a objemu zostavajuceho vladneho dlhu.

Medzi makroekonomické dovody nastupenia neudrzateI'ného vyvoja verejného dlhu
mozno zaradit’ najmé finan¢né krizy na globalnych finanénych trhoch, ,,praskanie” cenovych
bublin na vyznamnych segmentoch financného trhu, krizy nakazového typu, menové krizy
a dlhové krizy. Nérast normalizovaného dlhu méze ovplyvnit’ nasledujuci vyvoj zdkladnych
indikatorov:

e rast roku (vratane cien vladnych bondov) na doméacom ¢i zahrani¢nom trhu,

e nevyhodna Struktira (portfolio) zahrani¢ného alebo domaceho dlhu,

e deflacia,

e nizky, resp. negativny hospodarsky rast,



e devalvacia meny.

Lazovy (2012) tvrdi, Ze pri vyspelych krajinach sa za udrzatel'ny verejny dlh povazuje
hodnota do 60% HDP. Pre rozvijajuce sa krajiny definuje MMF tato hranicu do 40% HDP.
Vidime teda, ze za udrzate'nu mieru verejného dlhu mézeme povazovat’ jedno z vybranych
konvergencnych kritérii vstupu do Europskej menovej tnie, v oblasti fiskalnej politiky, kde

hruby verejny dlh nemdze prekroc€it’ hranicu 60% HDP (Sobek, O., Zimkova, E., 2010).



2. ANALYTICKA CAST

V analytickej Casti prace sa venujeme analyze vplyvu vybranych faktorov na vyvoj
verejného dlhu na Slovensku. Vplyv vybranych faktorov vyhodnotime pouzitim
viacndsobného klasického linearneho regresného modelu. Medzi vybrané faktore (relativne)
ovplyviiujiice vyvoj verejného dlhu sme vybrali troky z verejného dlhu, infldiciu meranu
indexom CPI, dafiova kvétu, tempo rastu HDP a bilanciu zahrani¢ného obchodu. Udaje pre
analyzu boli prevzaté z webovych stranok NBS (2015), a MF SR (2015). Vysku urokov
z verejného dlhu sme vypocitali ako rozdiel celkového deficitu a primarneho deficitu z Gdajov

z ECB (2016).

2.1. Linearny regresny model zavislosti verejného dlhu od vybranych faktorov
Vstupné data pre odhad viacnasobného linearneho regresného modelu st uvedené
v tabul’ke 1. Na odhad linedrneho regresného modelu sme pouzili Statisticky softvér IBM

SPSS Statistics 21.

Tabul’ka 1 Udaje pre odhad linearneho regresného modelu zavislosti vyvoja verejného dlhu

faktory | Verejny Uro.k}f .. Danova Tempo B"af‘f"a,‘
ok dih z verejného | Inflacia vota rasty HDP zahrani¢ného
dlhu obchodu
1995 21,70 2,32 9,90 39,60 7,90 -224,60
1996 30,50 2,48 5,80 38,70 6,90 -2332,20
1997 33,00 2,36 6,10 36,50 4,40 -2332,10
1998 33,90 2,51 6,70 36,10 4,00 -2752,70
1999 47,10 3,35 10,60 35,00 -0,20 -1501,80
2000 49,60 4,00 12,00 33,60 1,20 -1386,60
2001 48,30 3,94 7,20 32,80 3,30 -3410,50
2002 42,80 3,50 3,50 32,60 4,70 -3185,20
2003 41,50 2,46 8,40 32,40 5,40 -7177,90
2004 40,60 2,14 7,50 31,30 5,20 -1644,80
2005 33,80 1,69 2,80 31,00 6,50 -2456,10
2006 30,70 1,43 4,30 29,20 8,30 -2562,00
2007 29,80 1,37 1,90 29,00 10,70 -725,00
2008 28,20 1,25 3,90 28,90 5,40 -1217,90
2009 36,00 1,43 0,90 28,70 -5,30 231,90
2010 40,90 1,30 0,70 28,00 4,80 -79,90
2011 43,50 1,52 4,10 28,50 2,70 -35,90
2012 52,10 1,77 3,70 28,30 1,60 2505,80
2013 54,60 2,57 1,50 30,30 1,40 3381,90
2014 53,60 1,91 -0,10 30,90 2,40 3348,20

Pramen: Vlastné spracovanie udajov podl'a NBS, OECD a MFSR



Vystup z programu sa nachadza v tabul’kach 2, 3 a 4.

Tabulka 2 Zhrnutie odhadovaného modelu

Model Summary

Change Statistics

1

Adjusted R Std. Error of R Square
Model R R Square Square the Estimate Change F Change df1 df2 Sig. F Change
9222 851 798 421960 851 15,981 5 14 ,000

a. Predictors: (Constant), Bilancia_zahraniéného_obchodu, Uroky_z_verejného_dlhu, Temto_rastu_HDP, Dafiova_kvéta, Inflacia

Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe SPSS

Tabul'ka 3 Analyza rozptylu

ANOVA®
Sum of
Model Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 1422,747 5 284 549 15,981 ,000b
Residual 249 271 14 17,805
Total 1672,018 19

a. Dependent Variable: Verejny_dlh

b. Predictors: (Constant), Bilancia_zahraniéného_obchodu, Uroky_z_verejného_dlhu,
Temto_rastu_HDP, Danova_kvota, Inflacia

Pramen: Vlastné spracovanie tidajov v programe SPSS

Tabul'ka 4 Bodovy odhad koeficientov linearneho regresného modelu

Coefficients®

Standardized
Unstandardized Coefficients Coefficients
Model B Std. Error Beta t Sig.

1 (Constant) 67,227 10,613 6,334 ,000
Uroky_z_verejného_dlhu 9,746 1,650 898 5,906 ,000
Inflacia -,234 428 -,086 -547 593
Danova_kvota -1,413 383 -532 -3,689 ,002
Temto_rastu_HDP -,282 334 -104 -.844 413
E'c'sggf—zama"'c"e“°-° 002 001 508 | 4,004 001

a. Dependent Variahle: Verejny_dlh

Pramei: Vlastné spracovanie udajov v programe SPSS




Linearny regresny model sme odhadli pomocou jednoduchej metdédy najmensich
Stvorcov. Z vysledoku z tabulky 4 je zrejmé, ze regresny model ma tvar:

Vi = 67,227 + 9,746 x x; — 0,234 x x, — 1,413 * x5 — 0,282 * x4, + 0,002 * x5
kde jednotlivé vysvetlujice premenné su pre lepSiu prehl'adnost’ substituované znakom x;.
Hodnota 67,227 predstavuje odhad regresného koeficientu by, tj. lokujicej konStanty,
a hovori nam o tom, ze vyska verejného dlhu by bola 67,23% HDP za predpokladu, ze vsetky
vysvetlujuce premenné by nadobudli nulovi hodnotu. Vo vicsine pripadov vSak tato hodnota
nema logickti ekonomicku interpretaciu, ¢o plati aj pre tento model. Hodnota 9,746
predstavuje hodnotu regresného koeficientu pri premennej Uroky z verejného dlhu a hovori
nam o tom, ze s kazdym percentom narastu vysky urokov moézeme ocakavat, ze sa vyska
verejn¢ho dlhu zvysi 0 9,746 p.b. za predpokladu konstantnej vysky ostatnych vysvetlujicich
premennych. Pri premennej Uroky z verejného dlhu sme si vedomi, ze mohol nastat’ problém
endogenity, nakol'ko nie len vySka trokov ma vplyv na vySku verejného dlhu, ale aj vyska
verejného dlhu mézu ovplyvnit' vysku urokovej miery. Analogicky mozeme pokracovat
interpretaciou pri vSetkych vysvetl'ujiicich premennych.

Z odhadu linearneho regresného modelu je zrejmé, Ze 3 vybrané premenné, konkrétne
inflacia, dafova kvéta a tempo rastu HDP maju vplyv na pokles verejného dlhu a 2 premenné
maji vplyv na zvySenie hodnoty verejného dlhu, konkrétne su to uroky z verejného dlhu
a bilancia zahrani¢éného obchodu. Vychddzajuc zekonomickej tedrie modzeme tieto
predpoklady povazovat' za relevantné, tym padom je ekonomicka verifikicia modelu
v poriadku. Pozornost’ nasledne venujeme Statistickej verifikacii.

Pri Statistickej verifikacii modelu sme testovali Statisticki vyznamnost’ modelu ako
celku a nasledne Statisticki vyznamnost’ jednotlivych regresnych koeficientov. Na testovanie
Statistickej vyznamnosti modelu ako celku pouZijeme tzv. F-test Statistickej vyznamnosti
modelu.

Testujeme:

Ho: regresny model nie je Statisticky vyznamny, resp. Bl =pf2=...=Bk =0

proti

Hi: regresny model je Statisticky vyznamny

Testovacia Statistika ma pri platnosti nulovej hypotézy Fisherove-Snedecorove rozdelenie F

rozdelenie:



ESS

p—1
F= s ~fo-v-p (2.1)

n—p

kde ESS predstavuje regresny sucet Stvorcov, resp. ti Cast’ Stvorcov, ktoru je mozné vysvetlit’
danym modelom, p predstavuje pocet odhadovanych parametrov, resp. p — 1 predstavuje
pocet stupiiov volnosti pri ESS, RSS predstavuje rezidudlny sucet Stvorcov, resp. tu cast
suctu Stvorcov, ktort nie je mozné vysvetlit danym modelom. a n je poCet pozorovani, resp. n
— p predstavuje pocet stupiiov vol'nosti pri RSS. Pri¢om plati, ze:
TSS = ESS + RSS (2.2)

kde TSS predstavuje celkovy stcet Stvorcov.
Tieto udaje tiez moézeme najst’ v tabul’ke 4. Zo vztahu (2.2) dostdavame hodnotu testovacej
Statistiky f= 15,981, ktort mézeme tiez vidiet' v tabulke 3. P-hodnota pre obojstranny test je
rovna 0,0000236 ateda na hladine vyznamnosti a = 0,05 zamietame nulovi hypotézu
0 nulovej vyznamnosti vSetkych regresnych koeficientov, a teda model ako celok je Statistiky
vyznamny, t.j. podiel’a sa na vysvetleni celkovej variability zavislej premennej Y.

Na testovanie Statistickej vyznamnosti jednotlivych regresnych koeficientov pouzZijeme

tzv. t-test. Testujeme:

Ho: Bj=0
proti
Hi: Bj#0
Testovacia Statistika ma nasledne tvar:
by = Bo;
=" (2.3)

J

kde b; je hodnota regresncho koeficientu as,, predstavuje smerodajni odchylku
odhadovaného parametra modelu.

Ako prvy testujeme regresny koeficient Uroky z verejného dlhu. Po dosadeni do vztahu
(2.3) z tabul’ky 5 dostavame hodnotu testovacej Statistiky 5,906. P-hodnota pre obojstranny
test je rovna 0,0000383. Na hladine vyznamnosti a = 0,05 teda zamietame nulovl hypotézu
o nulovej vyznamnosti regresn¢ho koeficientu. Analogicky pokracujeme pri testovani
Statistickej vyznamnosti vSetkych regresnych koeficientov modelu na hladine vyznamnosti
a = 0,05. Ztestovania hypotéz o Statistickej vyznamnosti jednotlivych regresnych
koeficientov modelu sme zistili, Ze tri regresné koeficienty, konkrétne troky z verejného dlhu,

danova kvota a bilancia zahrani¢ného obchodu st Statisticky vyznamné, t.j. podiel’aju sa na
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vysvetleni celkovej variability modelu. Ostatné dva regresné koeficienty, konkrétne inflacia
a tempo rastu HDP, sa ukézali ako Statisticky nevyznamné, t.j. nepodiel’ajii sa na vysvetleni
celkovej variability modelu. V nasledujicej Casti prace vSak uvazujeme model so vSetkymi
premennymi, pretoze si myslime, ze vSetky premenné, ktoré su zahrnuté v modeli maju urcity
vplyv na vyvoj verejného dlhu.

V nasledujiicej cCasti analyzy testuje, ¢i regresny model nie je zataZeny
multikolinearitou. Multikolinearita zvySuje odhady rozptylov, ¢o méa za nasledok znizenie
presnosti odhadov v zmysle dlhsich intervalov spolahlivosti. Multikolienarita predstavuje
linearnu zavislost’ medzi dvomi, alebo viacerymi vysvetl'ujucimi premennymi (Hatrak, 2007).
Na testovanie, ¢i je model zat'azeny multikolinearitou sme pouzili faktor varia¢nej inflacie
VIF a mieru tolerancie TOL. V prvom kroku sme skonstruovali korelaéni maticu regresnych

koeficientov ktorii mozeme vidiet’ na obrazku 1.

Uroky z ver. dlhu Inflacia Dariovd kvéta Tempo rastu HDP  Bilancia zahr. obchodu

Uroky z ver. dihu 1 0,647064906 0,53714407 -0,215463579 -0,334993956
Inflacia 0,647064906 1 0,647732098 0,040640822 -0,444893751
Dariova kvéta 0,53714407 0,647732098 1 0,177610974 -0,384758806
Tempo rastu HDP -0,215463579  0,040640822 0,177610974 1 -0,348909248
Bilancia zahr. obchodu -0,334993956 -0,444893751  -0,384758806 -0,348909248 1

Obrazok 1 Korela¢na matica regresnych koeficientov

Pramen: Vlastné spracovanie idajov v programe MS excel

Na zistenie miery tolerancie TOL a varia¢ného infla¢ného kritéria VIF potrebujeme

skonStruovat’ inverzni maticu regresnych koeficientov, ktord sa nachadza na obrazku 2.

Uroky z ver. dihu Infldcia Dariovd kvéta Tempo rastu HDP  Bilancia zahr. obchodu

Uroky z ver. dihu 2,169799301 -0,903000602 -0,571877686 0,731503421 0,360323659
Inflacia -0,903000602 2,323230089  -0,867033491 0,00421467 0,398962572
Dariova kvota -0,571877686 -0,867033491 1,954473615 -0,426031827 0,026041139
Tempo rastu HDP 0,731503421  0,00421467  -0,426031827 1,437008144 0,584390239
Bilancia zahr. obchodu 0,360323659 0,398962572 0,026041139 0,584390239 1,512120919

Obrazok 2 Inverzna korelacna matica regresnych koeficientov

Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe MS excel
Varia¢né inflacné kritérium predstavuju diagonalne prvky inverznej korelacnej matice

regresnych koeficientov. Variacné inflacné kritérium nas informuje o tom, kolkokrat sa

zvicsil rozptyl regresného koeficientu b; v dosledku multikolinearity. Za kriticki hodnotu sa
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povazuje VIF; > 5. Ako mdZeme vidiet' z obrazku 2, tak ziadny z diagonalnych prvkov
inverznej korelanej matice regresnych koeficientov, vyznacenych farebne, nedosahuje vyssiu
hodnotu ako 5.

Miera tolerancie udava percento variability danej vysvetl'ujicej premennej, ktoré
nemoéze byt vysvetlené ostatnymi regresnymi koeficientmi. Mieru tolerancie mozZeme

vyjadrit’ vztahom:

0L = viF (2.4)

Silnti multikolinearitu moéZeme ocakavat’, ak hodnota TOL; dosahuje niZSiu hodnotu ako 0,1.

Hodnoty VIF a TOL pre vSetky regresné koeficienty sa nachadzaja v tabul’ke 5.

Tabul’ka 5 Hodnoty VIF a TOL regresnych koeficientov

) VIF, TOL VIF; TOL;
Premenna
Uroky z verejného dlhu 2,1698 0,4609
Inflacia 2,3232 0,4304
Danova kvota 1,9545 0,5116
Tempo rastu HDP 1,4370 0,6959
Bilancia zahrani¢ného obchodu 1,5121 0,6613

Pramen: Vlastné spracovanie tidajov

Hodnota VIF 2,1698 pri premennej Uroky z verejného dlhu ndm hovori o tom, ze
v dosledku multikolinearity sa rozptyl premennej Uroky z verejného dlhu zvicsil zhruba 2,17
krat. Hodnota TOL 0,4609 pri premennej troky z verejného dlhu nam hovori o tom, ze zhruba
46% variability premennej UuUroky =z verejného dlhu nemozno vyjadrit ostatnymi
vysvetlujucimi premennymi. Z tabulky 5 mozeme vidiet, Ze pre vsetky vysvetlujlice
premenné je VIF; < 5 aTOL; > 0,1, ¢o znamend, Ze regresny model nie je zataZeny
multikolinearitou.

V prvej podkapitole analytickej Casti prace sme pozornost’ venovali bodovému odhadu
linedrneho regresného modelu, jeho néslednej ekonomickej a Statistickej verifikacii a tieZ sme
testovali ¢i model nie je zatazeny multikolinearitou. Z vysledkov vybranych testov sme
zistili, ze model ako celok sa javi Statisticky vyznamny a tiez aj to, Ze model nie je zatazeny
multikolinearitou. Linearny regresny model viak musi spiiiat’ aj d’alsie poziadavky a jednou

z nich je overenie predpokladov 0 nahodnej zlozke.

12




2.2. Analyza nahodnej zlozky regresného modelu
Jednym z predpokladov klasického linedrneho modelu je overenie predpokladov

0 ndhodnej zlozke. Predpoklada sa, Ze ndhodné chyby &; si navzdjom nezavislé, maju
normalne rozdelenie so strednou hodnotou nula a konstantnym rozptylom oZ. Vlastnosti
nahodnych chyb m6zeme zapisat™:

e E(g;) = 0 (strednd hodnota nahodnych chyb je rovna nule)

e D(g;) = 0% (rozptyl ndhodnej zlozky je konstantny, t.z. homoskedasticita)

® COV (&;; &) = 0 (vzajomna linearna nezavislost’ ndhodnych chyb)

e £~ N(0; %) (ndhodné chyby majii normalne rozdelenie)

Na analyzu ndhodnej zlozky sa najcastejSie pouzivaju studentizované rezidua:
€j
Srez - 1- hii (25)

€si =

kde e; st klasické rezidua, s,.., predstavuje smerodajni odchylku rezidui a h;; su diagonalne
prvky projekénej matice. Na ucely analyzy ndhodnej zlozky sme vyuzili studentizované aj
klasické rezidua.

Klasické rezidua e; ur¢ime zo vztahu:

e =y — Ji (2.6)
kde y; st skutoéné hodnoty vysvetlovanej premennej a J; st odhadované hodnoty
vysvetlovanej premennej. Skutocné hodnoty vysvetlovanej premennej, odhadované hodnoty
vysvetlovanej premennej, klasické aj studentizované rezidud sa nachadzaju v prilohe 1. Na
ich vypocet sme pouzili statisticky softvér IBM SPSS Statistics 21.

Na overenie predpokladov klasického linedrneho modelu je mozné pouZit’ aj grafické
znazornenie rezidui vzhl'adom na hodnoty regresnej funkcie pomocou grafu X, Y zavislosti.

Grafické zndzornenie rezidui vzhl'adom na hodnoty regresnej funkcie znazoriiuje graf 1.

13
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Graf 1: Graf studentizovanych rezidui vzhl'adom na hodnoty regresnej funkcie

Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe MS Excel

Z grafu 1 nie je jednozna¢ne mozné uréit, & rezidua spinaju predpoklady klasického
linearneho modelu. Z grafu 1 je ale mozné konstatovat’, ze v intervale (-2;2) sa nachadza
zhruba 90% hodndt. Mimo intervalu (-3;3) sa nenachddzaju Ziadne rezidua. S rasticou
hodnotou regresnej funkcie nie je viditelny ziadny rastaci, alebo klesajuci trend rozptylu
rezidui. Na overenie predpokladov klasického linearneho modelu vSak pouzZijeme aj

objektivnejsie testy.

Na overenie predpokladu, Ze strednd hodnota ndhodnej zlozky je rovné nule testujeme:

Ho: u.=0

proti
Hipue #£0
Na overenie predpokladu vyuZzijeme klasické rezidud. Prislu$na testovacia Statistika ma tvar:
X—pu
'==<m ~t (2.7)
Vn

kde X je priemernd hodnota rezidui, s(X) je smerodajnd odchylka an predstavuje pocet
pozorovani. Testovacia charakteristika Studentovho T testu je rovna 0 a p-hodnota pre
obojstranny test je rovnad 1. Na hladine vyznamnosti a = 0,05 nezamietame nulovu hypotézu,

t.z. ze stredna hodnota ndhodnych chyb je rovna nula.
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Na overenie predpokladu konStantnosti rozptylu, resp. homoskedasticity pouzijeme
Goldfeldov-Quandtov test. Testujeme:
Ho: 03 = 0% (ndhodna zlozka je homoskedasticka)
proti
Hi: 03 < 0% (ndhodna zloZka je heteroskedasticka)
Subor usporiadame vzostupne podla hodndt regresnej funkcie vychadzajuc z hodnot
uvedenych v prilohe 1. Subor rozdelime na dve rovnako velké casti (n; = np, = 10).
V obidvoch suboroch vypocitame sucet Stvorcov studentizovanych rezidui. Prislusna
testovacia Statistika Goldfeldovho-Quandtovho testu mé potom tvar:
_ Qien, es;

F= Z ez.
lEn1 Si

~F(my,—k—-1n—-k-1) (2.8)

pricom plati, Ze ¥ e, €% > Xien, €5 Vstupné data pre vypocet Goldfeldovho-Quandtovho
su uvedené v prilohe 1. Hodnota testovacej Statistiky F je 1,04 a kritickd hodnota pre
Fiqln, —k—1;,ny —k—1] = Fy5[9;9] = 3,179, teda plati, ze F < F1 _,. Na hladine
vyznamnosti o = 0,05 nezamietame nulovi hypotézu, ¢o znamend, ze ndhodna zlozka je
homoskedasticka.

Pre vicsiu objektivitu sme na testovanie homoskedasticity pouzili aj Cochranov test.
Testujeme:
Ho: 03 = 0% = = g} = = 0% (ndhodna zlozka je homoskedastickd)
proti
Hi: aspoii niektoré rozptyly 0% st rozne (ndhodné zlozka je heteroskedastickd)

Testovacia charakteristika ma tvar:

2
hzrgl’gf{_‘q{sh}

¢ = —= (2.9)

h=15h

kde maxhzljzj_wq{sﬁ} je najvacsi vyberovy rozptyl studentizovanych rezidui v jednotlivych
skupindch a Y] _; s? je stiet tychto rozptylov.

Studentizované rezidud sme usporiadali vzostupne podl'a hodnoty regresnej funkcie.
Usporiadané hodnoty sme rozdelili na 2 rovnako pocetné skupiny (n1 = n, = 10). Hodnoty pre
vypocet Cochranovho testu st uvedené v prilohe 3. Po dosadeni do vztahu (2.9) dostdvame
hodnotu testovacej charakteristiky C = 0,5086. Kriticka hodnota C,(q; ny — 1) = Cg05(2;9)
= 0,8010 (Soltés, 2008). Teda plati, z¢ C < C,(q;n, — 1), tym padom na hladine
vyznamnosti o = 0,05 nemdze zamietnut’ nulovu hypotézu o homoskedasticite nahodne;

zlozky.
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Na overenie nezavislosti ndhodnych chyb pouzijeme koeficient autokorelacie 1. stupna
p1a Durbinov-Watsonov test. Testujeme:
Ho: p; = 0 (chyby ¢; su navzajom nezavislé)
proti
Hi: p; # 0 (chyby ¢; st navzajom zavislé)
Bodovym odhadom koeficientu autokorelacie 1. stupiia je vyberovy koeficient autokorelacie,

ktory mézeme zapisat’ v tvare:

o Yis2€i-€i-1
1 n 2 (2.10)
pre hodnoty klasickych rezidui, resp.:

n
Di=2 €si- €s(i-1)
n 2
i=1€si

s = (2.11)

pre hodnoty studentizovanych rezidui.
Hodnoty rezidui usporiadame podla velkosti regresnej funkcie. Rezidud rozdelime na dva
rady. Prvy rad oznacime e; resp. eg; atvori ho druhé az dvadsiate reziduum. Druhy rad
oznacime e;_; resp. eg_qy a tvori ho prvé az devitnaste reziduum. Vstupné data pre vypocet
vyberového koeficientu autokorelacie a Durbinovho-Watsonovho testu su uvedené v prilohe 4
pre klasické rezidua a v prilohe 5 pre studentizované rezidua. Z udajov z prilohy 4 a podla
vzt'ahu (2.10) ziskame hodnotu vyberového koeficientu autokorelacie r; = -0,1649, resp.
zudajov zprilohy 5 apodla vztahu (2.11) ziskame hodnotu vyberového koeficientu
autokorelacie r;g = -0,1988. Z vysledkov je zrejmé, ze hodnoty vyberového koeficientu
autokorelacie poukazuji na slabu nepriamu autokorelaciu. Kriticka hodnota 1,(n) =
T0,05(20) = 0,399 (Soltés, 2008), ateda || < |r,(n)]. Vyberovy koeficient autokorelacie
pre klasické aj studentizované rezidua nespadd do kritickej oblasti, teda nezamietame nulova
hypotézu a mézeme predpokladat’ nezavislost’ nahodnych chyb ;.

Nezavislost’ nahodnych chyb tieZ uverime pomocou Durbinovho-Watsonovho testu.

testovacia charakteristika ma tvar:

Yiza(e; — ei—1)2
n_ 2 (2.12)

i=1€i

DW =

pre hodnoty klasickych rezidui, resp.:

Yisa(esi — esqi-1))?

n_ 2
i=1€si

DWs = (2.13)

pre hodnoty studentizovanych rezidui.
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Z udajov z prilohy 4 a vzt'ahu (2.12) ziskame hodnotu Durbinovej-Watsonovej charakteristiky
DW = 2,283 pre hodnoty klasickych rezidui, resp. z tdajov z prilohy 5 a zo vztahu (2.13)
ziskame hodnotu Durbinovej-Watsonovej charakteristiky DWs = 2,357 pre studentizované
rezidua. Pre n =20, k =5 a o= 0,05 je dolna hranica Durbinovej-Watsonovej charakterisitiky
dw; = 0,792 a horn4 hranica dwy = 1,991 (Soltés, 2008). Hraniéné hodnoty podl'a vztahu:

(4 — dwy;4 — dwy) (2.14)
st: (2,009;3,208). Hodnoty DW aj DWs spadajt do intervalu vyjadreného vztahom (2.14),
apreto na zaklade Durbinovho-Watsonovho testu nevieme rozhodnut ¢i chyby g su
navzdjom nezavislé. Z predchadzajuceho testu vSak modzeme predpokladat, Ze koeficient

autokorelacie nie je $tatisticky vyznamny, a teda chyby ¢; su navzajom nezavislé.

Na overenie predpokladu normality rozdelenia nahodnych chyb najprv vyuZzijeme

grafickl vizualizaciu dat pomocou Q-Q plotu, ktory sa nachadza na grafe 2.

Normal Q-Q Plot of studentizované_rezidua

Expected Normal Value
21

0 T T T
0 1 2 3 4

Observed Value

Graf 2 Q-Q plot studentizovanych rezidui

Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe SPSS
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Z grafu 2 je mozné konstatovat’, Ze studentizované rezidua nemaji normalne rozdelenie,
pretoze v pripade normality by boli data rovnobezné s priamkou zndzornenou na grafe 2. Na
testovanie normality vSak pouzijeme aj testy, pri ktorych vyuzijeme klasické aj

studentizované rezidua. Ako prvy sme zvolili Shapirov-Wilkov test.

Testujeme:
Ho: & ~ N(0; %)
proti

Hi: &; nepatri N(0; 02)

Studentizované rezidua usporiadame vzostupne podl'a vel’kosti. Z usporiadanych dat pocitame
k

b= alesn1en — es) (2.15)

i=1
kde k =1n/2, ak n je parne, k = (n — 1)/2, ak n je neparne. Koeficienty a; pre n = 20 st uvedené

V tabul’ke 6.

Tabul'ka 6 Koeficienty a; pre n = 20 pre Shapirov-Wilkov test normality

[ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
aj 0,473 | 0,321 | 0,257 | 0,209 | 0,169 | 0,133 | 0,101 | 0,071 | 0,042 | 0,014
Pramei: Vlastné spracovanie podl'a Soltés (2008)

Schému parovania studentizovanych rezidui znazornuje obrazok 3.
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2,69 —
-2,40—
1,34 ——
-1,31—
-0,88 ———
-0,83—
-0,67 —
-0,07—
0,05
0,38]
0,58
0,58
0,64—
0,68—
0,74—
0,77 —

0,81—

0,90—

1,00———

1,6———

Obrazok 3: Schéma parovania studenizovaych rezidui pre Shapirov-Wikov test

Pramen: Spracované podla Soltés (2008)

Testovacia charakteristika ma nasledne tvar:

b2
W=% (2.16)
kde S?= L, e teda sticet $tvorcov studentizovanych rezidui. Zo vztahu dostavame hodnotu
W = 0,8635. Kritickd hodnota na hladine vyznamnosti a = 0,05 an = 20 je rovna 0,905
(Soltés, 2008). Teda plati, Ze W < W,(n) ana zvolenej hladine vyznamnosti zamietame
nulovii hypotézu o normalnom rozdeleni nahodnych chyb. Na overenie predpokladu
normality tieZ pouZzijeme aj Jarqueov-Berov test, ktory je zalozeny na Sikmosti a Spicatosti
rozdelenia. Testujeme:
Ho: & ~ N(0; 02)
proti
Hy: & nepatri N(0; 02)
Testovacia Statistika pre klasické rezidua ma pri platnosti Hy tvar:
§2 (K -3)?
JB = n<€+T> ~ X% (2.17)

kde n je pocet pozorovani, S je Sikmost’ rozdelenia rezidui a K je Spicatost’ rozdelenia rezidui.
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Zo vztahu (2.17) dostavame hodnotu testovacej Statistiky JB = 14,203. P-hodnota je rovna
0,0008 ateda na hladine vyznamnosti a = 0,05 zamietame nulovi hypotézu o normalite
rozdelenia. Pomocou grafickej vizualizacie a tieZ testov pre klasické aj studentizované rezidua
sme zistili, Ze je poruseny predpoklad normalneho rozdelenia ndhodnych chyb ako jeden
Z predpokladov klasického linearneho regresného modelu. Uvedomujeme si vSak, Ze absencia
normalne rozdelenia rezidui méze mat’ vplyv na odhad parametrov regresného modelu. Je
vsak potrebné dodat’, Ze pracujeme s redlnymi datami, pri ktorych je vyskyt normdlneho
rozdelenia menej Casty. S normalnym rozdelenim sa zvicSa stretavame pri prierezovych

datach.

2.3. Testovanie stacionarity premennych a faloSna regresia

Jednou z podmienok pre tvorbu regresnych modelov zalozenych na ¢asovych radoch je
ich stacionarita. PouZzitie nestacionarnych ¢asovych radov moéze viest k faloSnej regresii.
Jednou z moznosti odstranenia nestacionarity v ¢asovom rade je jeho diferencovanie. V praxi
sa stretdvame s prvymi, a S druhymi diferenciami. Tieto Casovy rady sa zvykni oznacovat
pojmom diferen¢ne staciondrne.

Pod pojmom stacionarny Casovy rad sa oznacuje Casovy rad s konStantnou strednou
hodnotou, konStantnym rozptylom a konS$tantnou autokovariaCnou Struktarou. Tymto
spOsobom moZeme definovat’ slabu stacionaritu, ktord je poziadavkou pri tvorbe regresnych
modelov zaloZenych na Casovych radoch. KonStantna strednd hodnota predstavuje taka
vlastnost’ ¢asového radu, ze jeho jednotlivé prvky sa vracaji k danej strednej hodnote a nie st
badatelné vykyvy od tejto strednej hodnoty. KonStantnym rozptylom sa rozumie
nepritomnost’ systematickych zmien v rozptyle hodnét (Ochotnicky, 2012).

V tejto podkapitole analytickej Casti prace testujeme stacionaritu premennych, ktoré
sme pouzili pri tvorbe regresného modelu. Na overenie stacionarity premennych pouZzijeme
rozSireny Dickey-Fullerov (ADF) test a Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) test,
pretoze formuladcia nulovej a alternativnej hypotézy pri tychto testoch je rozna. Pri overeni
stacionarity premennych sme pouZzili ekonometricky software EViews 9. Vypolty sme
nerealizovali ru¢ne, ako v pripade predoslych testov, nakolko tato problematika je relativne
komplikovana.

Pri pouziti ADF testu je potrebné zvolit spravny pocet oneskoreni (lagov).
Ekonometricky software EViews 9 nam vSak ponuka moznost’ automatického vyberu poctu

oneskoreni pomocou informacnych kritérii. My sme pri vybere spravneho poctu oneskoreni
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pouzili Schwarzove informa¢né kritérium. Pri pouziti ADF testu mame na vyber z troch

rovnic:

P
Ayr = yyi1 + Z.BiAyt—Hl + & (2.18)

=2

Bilyi_iv1 + & (2.19)

2

Ay = ap+ yyi-1 +

14
1=

p
A= g+ Vs + @t ) Bibyein + & (2:20)

i=2
vztah (2.18) predstavuje model bez konstanty a bez trendu, vzt'ah (2.19) predstavuje model

s konstantou a, a vzt'ah (2.20) predstavuje model s konstantou a, a s trendom a,t. Na vyber
vhodného tvaru rovnice pouzijeme Schwarzove informacné kritérium. Testovanym
parametrom je y. V pripade potvrdenia stacionarity pri pouziti rovnice (2.20) sa ¢asovy rad

oznacuje ako trendovo stacionarny.

Pri pouziti ADF testu testujeme:

Ho: y = 0 (Casovy rad obsahuje jednotkovy koretl)

proti

Hi:y < 0 (Casovy rad neobsahuje jednotkovy koretl)
Testovacia Statistika je definovana ako klasicka t-Statistika:

~

R
SE®) (2.21)

kde 7 je odhad parametra y a SE (7) je odhad smerodajnej odchylky parametra y

Ked’ze nulova hypotéza predpoklada nestacionaritu ¢asového radu, tak tato Statistika nema
klasické t-rozdelenie. Pri vyhodnoteni testu sa pouzivaju kritické hodnoty, ktoré tabelovali
Dickey a Fuller, alebo neskor MacKinnon (1996), ktoré pouziva aj ekonometricky softvér
EViews 9.

Pri pouziti KPSS testu Casovy rad rozlozime na nestacionarnu zlozku a stacionarnu
zloZku:
Ve =Tt & (2.22)

kde r, = 1:_1 + u; je nestacionarna zlozka a &; je stacionarna zlozka

21



Pri pouziti KPSS testu testujeme:
Ho: 07 = 0 (dlhodoby rozptyl je nulovy)
proti
Hi: 62 > 0 (dlhodoby rozptyl nie je nulovy)

Testovacia Statistika pre KPSS test ma tvar:

T
SZ
kPSS =1M = Y =L (2.23)
t=1

kde S, = Y!_, e;, T je pocet pozorovani a 62 je dlhodoby odhad rozptylu chyb e,
Nulova hypotéza KPSS testu predpoklada stacionaritu ¢asového radu a alternativna hypotéza
predpokladé pritomnost” jednotkového korena.

Potvrdenie, resp. zamietnutie predpokladu o stacionarite premennych znazoriuje
tabul’ka 7. Vystupy z programu EViews 9 pre ADF a KPSS test sa nachadzaju v prilohach 6
az 17.

Tabul’ka 7 Vysledky ADF a KPSS testov stacionarity premennych

vystedok | p sireny Dickey-Fullerov | Kwiatkowski-Phillips-
o testu (ADF) test Schmidt-Shin (KPSS) test
casovy rad
Verejny dlh stacionarny** stacionarny
Uroky z verejného dlhu nestaciondrny staciondrny
Inflacia stacionarny** stacionarny
Danova kvota staciondrny** staciondrny***
Tempo rastu HDP stacionarny** stacionarny
Bilancia zahrani¢ného _y e
obchodu nestacionarny stacionarny

Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
pozn.: stacionarny** ¢asovy rad je staciondrny na hladine vyznamnosti o = 0,05

stacionarny*** casovy rad je staciondrny na hladine vyznamnosti a = 0,01

Z vysledkov z tabulky 17 vidime, Ze vécSina Casovych radov, ktoré sme pouzili pri
tvorbe regresného modelu je staciondrna, najmi podl'a KPSS testu. Podl'a ADF testu sa ako
nestaciondrne javia dve premenné, ato Uroky z verejného dlhu a bilancia zahrani¢ného
obchodu. Kombinaciou zvolenych testoch vS§ak mézeme povedat, ze ako nestacionarna sa javi

len premennd bilancia zahrani¢ného obchodu.
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Ako sme uz spomenuli na zac¢iatku podkapitoly, regresny model by mal obsahovat’ len
staciondrne premenné. Preto je teda potrebné overit, ¢i pri tvorbe modelu nedoslo k faloSne;j
regresii.

Ochotnicky (2012) uvadza, ze ak na nestaciondrne premenné aplikujeme Standardné
metody, ako je napriklad klasickd metddy najmensSich Stvorcov, vysledky moézu viest
k regresii, ktora na prvy pohlad vyzera ,,dobre®, ale v skutocnosti ma nekorektné vysledky,
pretoze t-Statistiky nebudi mat t-rozdelenie a F-Statistiky nebudi mat’ F-rozdelenie.
V literatire sa vSak uz nestretavame s tvrdim, ¢i k faloSnej regresii moze viest' zahrnutie
jednej, viacerych, alebo musia byt vSetky premenné nestacionarne.

Granger a Newbold (1974) navrhli aby splnenie nerovnice:

R? > DW (2.24)
bolo urcitym indikdtorom faloSnej regresie. V tabulke 2 modzeme vidiet, ze hodnota
koeficientu determinécie v uvazovanom modeli je rovna 0,851 a podla vztahu (2.12) a (2.13)
sme ziskali hodnotu DW charakteristiky rovnu 2,283, resp. 2,357. Z tychto udajov teda
mozeme jednoznacne potvrdit’ nesplnenie vztahu (2.24), a teda mézeme povedat, Ze V naSom
pripade sa nejedna o faloSnu regresiu a uvaZzovany model mdéZzeme povazovat’ za korektne

Specifikovany.
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ZAVER

Ciel'om tejto Studentskej vedeckej prace bolo postdenie vplyvu vybranych faktorov na
vyvoj verejného dlhu na Slovensku. Medzi vybrané faktory sme zaradili uroky z verejného
dlhu, inflaiciu merant indexom CPI, danova kvotu I, tempo rastu HDP a bilanciu
zahrani¢ného obchodu. Vplyv tychto faktorov sme vyhodnotili na zaklade viacnasobného
linedrneho regresného modelu.

Z vysledkov tejto analyzy sme dospeli k zdveru, Ze najvacsi vplyv na zvysenie
verejného dlhu maju jednoznacne uroky z verejného dlhu. MenSim podielom sa na jeho
zvySeni podiel'a aj bilancia zahrani¢ného obchodu, ale len v pripade kladnej hodnoty tohto
ukazovatela.

Naopak, na zdklade daného modelu, sme zistili, Ze najvacsi vplyv na znizenie urovne
verejného dlhu mé velkost’ daniovej kvoty. NizSou mierou intenzity sa na zniZeni verejného
dlhu podielaji inflacia a tempo rastu HDP. Uvedené 2 faktory maju zhruba rovnako velky
vplyv na znizZenie miery verejného dlhu podl'a uvazovaného modelu.

Z uvedenych vysledkov teda moéZeme konStatovat’, Ze krajina by sa mala predovsetkym
zamerat’ na mozné zniZenie Urokovej miery, ktoré je vSak sprevadzané aj samotnym zniZzenim
verejného dlhu, pretoZe nie len vySka Grokov ma vplyv na mieru dlhu, ale aj miera dlhu ma
urcity vplyv na vysku trokov. MoZznym rieSenim by mohla byt aj vyhodna Struktara portfolia
domdaceho a zahrani¢ného dlhu. Za optimalny stav by sme mohli povazovat vyrovnani
bilanciu zahrani¢ného obchodu, nakolko tento stav by nemal vplyv na zvySenie urovne
verejného dlhu. Pre krajinu by bolo tieZ vyhodné udrziavat’ inflaciu v rozmedzi 2 — 3%,
neziaducim stavom je deflacia, nakol’ko inflacia zniZuje realnu vySku dlhu. Tempo rastu HDP
by malo byt v krajine ¢o najvyssie, dolezité vSak je, aby bolo vysSie ako je vySka urokov
z verejného dlhu, neZziaducim stavom je niZSie tempo, ba dokonca zaporné, pretoze v tomto
pripade sa krajina mdze dostat’ do dlhovej pasce. V pripade daného vyvoja jednotlivych
makroekonomickych indikatorov by sa vyska danovej kvoty mohla rovnat’ priblizne hodnote
V dvoch poslednych obdobiach, pretoze v tomto pripade by sme vysku verejného dlhu mohli
povazovat’ za udrzatel'nt. Z vysledkov modelu je vSak zrejmé, ze s kazdym zvySenim trovne
danovej kvoty sa znizi miera verejného dlhu.

V pripade takéhoto vyvoja danych makroekonomickych ukazovatelov by sme mieru
verejného dlhu mohli povazovat za udrzatelnt. Existuje vSak aj mnoho dalSich faktorov

a pricin, €1 uz exogénnych, alebo endogénnych, ktoré¢ v modeli nie st zahrnuté a tak isto maju
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vplyv na vyvoj verejného dlhu. Nie vzdy je vSak mozné zahrut tol’ko vysvetlovanych
premennych do regresného modelu, nakolko nie pre vSetky dané vplyvy st dostupné
historické idaje a tiez sme obmedzeni aj po¢tom udajov, ktoré sa tykaju samotného verejného
dlhu a pri tvorbe regresného modelu by sme mali pracovat’ s aspon trojnasobkom pozorovani,
ako mame pocet vysvetl'ujucich premennych.

Praca sa tiez zaoberd aj SirSimi Statistickymi a ekonometrickymi aplikéciami, nakol’ko
len na zaklade ekonomickej a Sstatistickej verifikdcie modelu nemoézeme dany model
povazovat’ za korektne Specifikovany. Preto je pozornost venovand aj ndhodnej zlozke
regresného modelu a testom jednotkového koretla. Z danych vysledkov sme zistili, ze je
poruseny predpoklad o normalnom rozdeleni nahodnych chyb, avSak nakolko pracujeme
s realnymi datami, kde je absencia normalneho rozdelenia CastejSia. Tiez sme zistili, Ze jedna
z uvazovanych premennych sa javi ako nestaciondrna, ale na zdklade pouzitého testu sme
dospeli k zéveru, Ze zahrnutie tejto premennej do modelu by nemalo mat vplyv na

zavadzajuci vysledok.
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PRILOHY

Priloha 1 Skuto¢né hodnoty vysvetl'ovanej premennej, odhadované hodnoty vysvetl'ovanej

premennej, klasické rezidud, studentizované rezidua

A~

pozorovanie Yi Vi é st
1 21,7 28,77 -7,07 -2,39
2 30,5 27,85 2,65 0,77
3 33,0 30,43 2,57 0,68
4 33,9 31,43 2,47 0,64
5 47,1 44 41 2,69 0,75
6 49,6 52,28 -2,68 -0,83
7 48,3 48,56 -0,26 -0,08
8 42,8 45,56 -2,76 -0,87
9 41,5 40,07 1,43 0,37
10 40,6 36,71 3,89 0,99
11 33,8 31,57 2,23 0,58
12 30,7 30,46 0,24 0,06
13 29,8 34,42 -4,62 -1,34
14 28,2 33,24 -5,04 -1,31
15 36,0 42,46 -6,46 -2,69
16 40,9 38,63 2,27 0,58
17 43,5 39,96 3,54 0,91
18 52,1 49,13 2,97 0,81
19 54,6 56,76 -2,16 -0,67
20 53,6 49,49 411 1,24

Pramen: Vlastné spracovanie tidajov v programe SPSS
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Priloha 2 Vstupné data pre vypocet Goldfeldovho-Quandtovho testu

i Vi €si eSZi
1 27,85 0,77 0,59
2 28,77 -2,39 5,74
3 30,43 0,68 0,46
4 30,46 0,06 0,00
5 31,43 0,64 0,42
6 31,57 0,58 0,33
7 33,24 -1,31 1,72
8 34,42 -1,34 1,79
9 36,71 0,99 0,98
10 38,63 0,58 0,34
11 39,96 0,91 0,82
12 40,07 0,37 0,14
13 42,46 -2,69 7,25
14 44,41 0,75 0,56
15 45,56 -0,87 0,76
16 48,56 -0,08 0,01
17 49,13 0,81 0,65
18 49,49 1,24 1,55
19 52,28 -0,83 0,69
20 56,76 -0,67 0,44

L Y el =12,384

L Y e2 =12,875

Pramen: Vlastné spracovanie idajov
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Priloha 3 Vstupna data pre vypocet Cochranovho testu

A~

i Vi €si
1 27,85 0,77
2 28,77 -2,39
3 30,43 0,68
4 30,46 0,06
S 31,43 0,64
6 31,57 0,58
7 33,24 -1,31
8 34,42 -1,34
9 36,71 0,99
10 38,63 0,58
11 39,96 0,91
12 40,07 0,37
13 42,46 -2,69
14 44,41 0,75
15 45,56 -0,87
16 48,56 -0,08
17 49,13 0,81
18 49,49 1,24
19 52,28 -0,83

20 56,76 -0,67

Pramen: Vlastné spracovanie tidajov

sZ_, =1,3699

si_, =1,4179
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Priloha 4 Vstupné data pre vypocet vyberového koeficientu autokorelacie a Durbinovho-

Watsonovho testu pre klasické rezidua

i €; €i—1 €i.€j—1 (e; — ‘31'—1)2
2 -7,07 2,65 -18,72 94,49
3 2,57 -7,07 -18,17 93,00
4 0,24 2,57 0,61 5,44
S 2,47 0,24 0,58 4,99
6 2,23 2,47 5,51 0,06
7 -5,04 2,23 11,24 52,88
8 -4,62 -5,04 23,27 0,18
9 3,89 -4,62 -17,93 72,27
10 2,27 3,89 8,81 2,61
11 3,54 2,27 8,02 1,61
12 1,43 3,54 5,06 4,43
13 -6,46 1,43 9,24 62,24
14 2,69 -6,46 -17,36 83,65
15 -2,76 2,69 -7,43 29,73
16 -0,26 -2,76 0,71 6,29
17 2,97 -0,26 -0,76 10,43
18 4,11 2,97 12,22 1,29
19 -2,68 4,11 -11,00 46,05
20 -2,16 -2,68 5,77 0,27

Pramen: Vlastné spracovanie tidajov
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Priloha 5 Vstupné data pre vypocet vyberového koeficientu autokorelacie a Durbinovho-

Watsonovho testu pre studentizované rezidua

: esi es(i-1) esi-esi-1) | (esi — esi-1)?
2 -2,3979 0,7723 -1,8520 10,0501
3 0,6829 -2,3979 -1,6376 9,4913
4 0,0539 0,6829 0,0368 0,3957
5 0,6434 0,0539 0,0347 0,3475
6 0,5782 0,6434 0,3720 0,0042
7 -1,3077 0,5782 -0,7560 3,5563
8 -1,3365 -1,3077 1,7476 0,0008
9 1,0007 -1,3365 -1,3374 5,4625
10 0,5824 1,0007 0,5828 0,1750
11 0,9005 0,5824 0,5244 0,1012
12 0,3760 0,9005 0,3386 0,2751
13 -2,6870 0,3760 -1,0103 9,3820
14 0,7392 -2,6870 -1,9861 11,7387
15 -0,8840 0,7392 -0,6534 2,6346
16 -0,0749 -0,8840 0,0662 0,6546
17 0,8076 -0,0749 -0,0605 0,7789
18 1,2478 0,8076 1,0078 0,1938
19 -0,8327 1,2478 -1,0390 4,3284
20 -0,6740 -0,8327 0,5613 0,0252
Pramen: Vlastné spracovanie tidajov
Priloha 6 ADF test premennej vySka verejného dlhu
Null Hypothesis: MIERA_DLHU has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=3)
t-Statistic
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.847546
Test critical values: 1% level -3.920350
5% level -3.065585
10% level -2.673459

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 16
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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Priloha 7 KPSS test premennej vyska verejného dlhu

Null Hypothesis: MIERA_DLHU is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

LM-Stat.

Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.224413
Asymptotic critical values*: 1% level 0.739000
5% level 0.463000

10% level 0.347000

*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)

Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews

Priloha 8 ADF test premennej troky z verejného dlhu

Null Hypothesis: ROKY_Z VEREJN_HO_DLHU has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 2 (Automatic - based on SIC, maxlag=3)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.176369 0.1217
Test critical values: 1% level -4.616209

5% level -3.710482

10% level -3.297799

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 17
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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Priloha 9 KPSS test premennej uroky z verejné¢ho dlhu

Null Hypothesis: ROKY_Z VEREJN_HO_DLHU is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.095303
Asymptotic critical values*: 1% level 0.216000
5% level 0.146000
10% level 0.119000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Residual variance (no correction) 0.496751
HAC corrected variance (Bartlett kernel) 1.118307
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
Priloha 10 ADF test premennej inflacia
Null Hypothesis: INFLACIA has a unit root
Exogenous: Constant, Linear Trend
Lag Length: 1 (Automatic - based on SIC, maxlag=3)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.890104 0.0350
Test critical values: 1% level -4.571559
5% level -3.690814
10% level -3.286909

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 18
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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Priloha 11 KPSS test premennej inflacia

Null Hypothesis: INFLACIA is stationary
Exogenous: Constant, Linear Trend
Bandwidth: 4 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.100430
Asymptotic critical values™*: 1% level 0.216000
5% level 0.146000
10% level 0.119000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Pramen: Vlastné spracovanie v programe EViews
Priloha 12 ADF test premennej dafiova kvoéta
Null Hypothesis: DANOVA_KVOTA has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=3)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.174917 0.0378
Test critical values: 1% level -3.831511
5% level -3.029970
10% level -2.655194

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 19
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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Priloha 13 KPSS test stacionarity premennej danova kvota

Null Hypothesis: DANOVA_KVOTA is stationary
Exogenous: Constant

Bandwidth: 3 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

LM-Stat.
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.536480
Asymptotic critical values™*: 1% level 0.739000
5% level 0.463000
10% level 0.347000
*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
Priloha 14 ADF test premennej tempo rastu HDP
Null Hypothesis: TEMPO_RASTU_HDP has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: O (Automatic - based on SIC, maxlag=3)
t-Statistic Prob.*
Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.050144 0.0481
Test critical values: 1% level -3.831511
5% level -3.029970
10% level -2.655194

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 19
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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Priloha 15 KPSS stacionarity premennej tempo rastu HDP

Null Hypothesis: TEMPO_RASTU_HDP is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 1 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

LM-Stat.

Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.162440
Asymptotic critical values*: 1% level 0.739000
5% level 0.463000

10% level 0.347000

*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews

Priloha 16 ADF test jednotkového korenia premennej bilancia zahrani¢ného obchodu

Null Hypothesis: BILANCIA_ZAHRANI_N_HO_OB has a unit root
Exogenous: Constant
Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=3)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic 2.611787 0.9999
Test critical values: 1% level -3.920350

5% level -3.065585

10% level -2.673459

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.
Warning: Probabilities and critical values calculated for 20 observations

and may not be accurate for a sample size of 16
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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Priloha 17 KPSS test stacionarity premennej bilancia zahrani¢ného obchodu

Null Hypothesis: BILANCIA_ZAHRANICNEHO_OB is stationary
Exogenous: Constant
Bandwidth: 2 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel

LM-Stat.

Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin test statistic 0.541529
Asymptotic critical values*: 1% level 0.739000
5% level 0.463000

10% level 0.347000

*Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (1992, Table 1)
Pramen: Vlastné spracovanie udajov v programe EViews
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