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Moznosti modelovani vyvozu
a dovozu v obdobi
restrukturalizace

Martin HLUSEK - Miroslav SINGER*

1. Uvod

Postupné selhavani jednoduchého predikéniho modelu zmény deficitu za-
hraniéniho obchodu (Hlugek — Singer, 1997), jen% byl relativné spolehlivy
do konce roku 1997, vyvolalo potfebu zodpovédét dvé otazky:
~ Existuji systematické faktory nezahrnuté v jednoduchém modelu z (Hlu-

Sek — Singer, 1997), jeZz by mohly toto postupné selhani vysvétlit?

— Je moZné, mj. prodlouZenim éasovych Fad, sestavit lépe predikujici model
zahraniéniho obchodu?

Zatimco odpovéd na prvni otdzku ma samoziejmé relevantni konsekvence
pfedeviim pro praktickou hospodaiskou politiku, odpovéd na druhou otazku
zajim4d mimo center ekonomického rozhodovani také finanéni analytiky,
kte¥i se zabyvaji analyzami a pfedpovédmi kurzu koruny. P¥i pokusech for-
mulovat kvalitnéjsi modely vyvoje zahraniéniho obchodu je viak nutné zda-
raznit, Ze pro potieby praktického pfedpovidani vyvoje narodohospodai-
skych agregitdi jsou mnohem cennéjsi ty modely zahraniéniho obchodu,
které explictné separuji — a tim i umozuji predpovidat — vyvoz a dovoz.
Predpovéd exportu je totiZz velmi dobte vyuzitelna pro predpovéd pramy-
slovych prodeji a vystupt, které jsou zvefejhiovany aZ po vysledcich zahra-
ni¢niho obchodu.

Odpovéd na obé& vyse uvedené otazky je kladna. Delsi &asové fady, nez
byly fady, které byly k dispozici v obdobi tvorby jednoduchého modelu zmén
deficitu zahraniéniho obchodu zvefejnéného v roce 1997, skuteéné umoz-
nuji postihnout vlivy, jez zptisobuji zlepSovani parametri naseho zahranig-
niho obchodu. Na strang exportu jde pfitom pfedevsim o promé&nné aproxi-
mujici pribéh restrukturalizace nageho priimyslu, na strané vyvozu pak
o kombinaci proménnych odvozenych z vyvoje agregatni poptavky a pro-
ménnych aproximujicich odchylku monetarniho a cenového vyvoje od dlou-
hodobého trendu. Kvalita takového modelu i z ného odvozeného deficitu za-
hraniéniho obchodu je vSak pfitom hor3i ne? u jednoduchého modelu
publikovaného v roce 1997. Nicméné nékteré proménné, jez hraji roli v mo-
delech exportu a importu, pomahaji vysvétlit i vyvoj zmén mésiénich ob-
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chodnich deficita. Jejich pomoci se tedy daii vytvotit model zmén deficita
zahraniéniho obchodu, jehoz predikéni schopnost v roce 1998 predstihuje
puvodni jednoduchy model.

Dosavadni pokusy o modelovani vyvoje ¢eské obchodni bilance se sou-
stfedily spiSe na kvantitativni analyzu faktori nez na predikéni modely.
dednou z prvnich praci popisujicich jak vyvozni, tak dovozni rovnici, byla
prace (Kreidl, 1995). Tento model byl odhadnut na &tvrtletnich datech z ob-
dobi 1990-1994, aviak jeho vysvétlujici schopnost, hlavné pro vyvozni rov-
nici, nebyla pf#ili§ uspokojiva. Podobny pfistup k modelovani dovozu a vy-
vozu byl aplikovan i v (Lazarové, 1997). Problematice poptdavky po dovozech
je vénovana price (Holub, 1997). Tento model je také zaloZen na &étvrtlet-
nich éasovych fadach, ale jako vysvétlujici proménné pouZiva, kromé risti
HDP a redlného ménového kurzu jako v ptedchozich ptistupech, také mo-
netdrni rast. Pfedchozi p¥istupy k modelovani dovozu a vyvozu maji spo-
leéné to, Ze jako vysvétlujici proménné pouzivaji ¢tvrtletni risty HDP pro
Ceskou republiku (popfipadé i pro jeji nejvétsi obchodni partnery). Vzhle-
dem k tomu, Ze iidaje o HDP jsou zvefejiiovany s nékolikamésiénim zpoz-
dénim, je tento model z hlediska kratkodobych predikci nepouzitelny. Ani
jeden z pfedchozich pfistupt se nepokusil o modelovani procesu restruktu-
ralizace a jejiho dopadu na vyvozni schopnost. Exportni rovnici vysvétluji
pouze na zdkladé vyvoje redlného ménového kurzu a zahraniéni poptavky.

Piedkladand prace m& nasledujici strukturu: v prvni ¢4dsti se vénujeme
popisu postupného selhdvdni modelu zmén zahraniéniho obchodu, v druhé
éasti kratce popiseme data a pak se budeme vénovat modelovani rastu vy-
vozu a dovozu, v &asti tieti novému modelu mésiénich zmén deficitu za-
hraniéniho obchodu a v ¢asti étvrté pfedpovédim plynoucim z danych mo-
deli; koneéné posledni ¢ast shrnuje a diskutuje zévéry, které z modelovéni

zahraniéniho obchodu plynou.

2. Postupné selhavani jednoduchého modelu zmén defictu
zahraniéniho obchodu

Pfipomenime nejprve hlavni charakteristiky jednoduchého predikéniho
modelu zmény deficitu zahraniéniho obchodu , jenz byl prezentovan v (Hlu-
sek — Singer, 1997):

— Meziro¢éni zmény deficitu zahraniéniho obchodu pro kazdy mésic byly
predpovidany pouze na zdkladé procentnich meziro¢nich zmén kurzu do-
laru a marky. K odhadu koeficientt bylo vyuZito metody nejmensich
étverch.

— Rekurzivné generované pfedpovédi pro ¢ervenec 1996 aZ éerven 1997 se
s jedinou vyjimkou nachdazely v 90% predikénim tunelu® vypoéteném na
zdklad& modelu. Stfedni standardni chyba piedpovédi byla mensi nez pra-
mérna zména deficitu.

— Procentni pokles kurzu koruny vid¢i parité se podle modelu odrazel ve
zlep&eni mési¢niho deficitu zahraniéniho obchodu o p¥iblizng 0,6 mld. Ké.

Tento model pak umozZnil autoram tohoto élanku, aby velmi brzy p¥ed-
povédgli vyrazné zlepseni deficitu zahraniéniho obchodu CR po ménové
krizi. Nicméné od poatku roku 1998 zacdal jevit jasné znamky selhavani,

! intervalu, kde se podle statistickych pfedpokladii ma nachazet 90 % pozorovani
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GRAF 1 Predikce pivodniho modelu, 90% interval a skutetnost
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které jsou jasné patrné na grafu 1. Nejde ani tak o dvoji vyboéeni z 90% tu-
nelu (jedno z nich je zjevné zpusobeno relativné neopakovatelnym jevem —
povodnémi v éervnu 1997); mnohem nep¥ijemnéjsi pro vyhodnoceni pre-
dikénich schopnosti modelu je to, Ze od poéatku roku 1998 do kvétna model
setrvale nadhodonocoval rozsah deficitu. Takovéto systematické nadhod-
noceni je samoziejmé jasnym dikazem toho, Ze model piestdava byt v roce
1998 schopen pfedpovidat dalgi vyvoj zahraniéniho obchodu. Obecnéji fe-
¢eno, na zdékladé chyb pfedpovédi tohoto modelu lze usoudit, Ze vyvoj za-
hraniéniho obchodu zaéina v roce 1998 ovliviiovat novy fenomén a mésiéni
predikce pouze na zdkladé kurzu tedy pfestavaji stadit.

3. Modely vyvozu a dovozu

Separatni, rozumné predikujici modely vyvozu a dovozu se zatim vytva-
fet p¥ili§ nedatilo. Hlavnim ddévodem k tomu byla vysok4 mira spjatosti
mezi dovozy a vyvozy?, plynouci z faktu, Ze éeska ekonomika je znaéné za-
pojena do mezinarodniho obchodu jak po strance dovozu, tak i vyvozu a riist
vyvozu tedy vede automaticky k rastu na strané dovozu (surovin a materi-
alu). Je tedy mimotadné obtiZné piredpovidat vysledek dovozu bez znalosti
vyvozu ze stejného obdobi a naopak®. Vzhledem k tomu, Ze oba tdaje jsou
zvefejniovany ve stejné dobé, je prakticky vyznam takovych modeld maly.
Kratké ¢asové fady, které jsou k dispozici, situaci samoziejmé nijak neu-
snadiiuji. Nicméné pravé v posledni dobé se nam — mj. i diky mé&nové krizi
ustici do zvyseni variace i dalsich ukazateld — podafilo vytvorit relativné
solidné predikujici modely obou téchto velidin.

P¥i vytvareni viech modeld jsme pracovali s mésiénimi daty z obdobi od

2 kointegrace

3 To nebranilo vytvafeni modelu deficitu zahraniéniho obchodu, kde situaci usnadnuje to, Ze se
vzdjemné Soky zvySujici v jednom obdobi vyvozy i dovozy od sebe navzajem odeéitaji.
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pocatku roku 1993 do kvétna roku 1998. Zménu metodiky vypoétu obchod-
nich deficit od roku 1996 v modelu zanedbavdame. Abychom se vyhnuli se-
zonnim (mési¢énim) efektim a nemuseli se zabyvat nestacionaritou dat?,
zkonstruovali jsme pro viechny fady bud meziroéni zmény (u deficitu za-
hraniéniho obchodu), nebo indexy ristu mezi stejnymi mésici dvou nésle-
dujicich let. Tento pfistup mé dva negativni disledky: (1) §um v fadach je
v podstaté zdvojndsoben a vztah mezi fadami tedy nemusi byt zazname-
néan; (2) data za jeden rok, 12 pozorovani, jsou ztracena. Nicméné& druhy da-
sledek neni p¥ili§ zdvazny. Pro vyuZiti vSech dat by bylo nutné bud filtro-
vat tady, coz pfinasi nebezpedi, Ze budou uméle vytvoreny zndmky vztahu
mezi fadami, ktery ve skuteénosti neexistuje, nebo p¥imo odhadovat sezonni
efekty, coz je v podstaté ekvivalentni ztraté 12 pozorovani. Jinymi slovy,
museli jsme si vybrat mezi nebezpeéim zanedbéani existujiciho vztahu nebo
signalizaci neexistujiciho vztahu a zvolili jsme prvni mozZnost.

Pii odhadu dovozu a vyvozu jsme obé veli¢iny popsali mésiénimi udaji
o procentnich tempech rastu obou veli¢in v béznych korunach. Tyto pro-
ménné jsme se béhem naseho modelovani pokouseli vysvétlit pomoci pro-
centnich indext rastu dolaru a marky, pomoci ristu realnych maloobchod-
nich obrati, pomoci meziroénich zmén miry nezaméstnanosti, pomoci idajt
o nominalnim rdstu mezd v pramyslu, ristu vystupu a prodeji v primyslu,
rustu cen (primyslovych vyrobct a spottfebitelskych), irokovych mér a je-
jich zmén a monetarniho agregatu M2. Postup modelovani jsme ¥idili p¥e-
devsim standardnimi ekonometrickymi diagnostikami, ale také, samo-
z¥ejmé, intuici. Vzhledem k délce éasovych fad a tomu, Ze jsme se snazili
vytvorit pfedevsim predikéni modely®, modely odhadovali piedev&im meto-
dou nejmensich étverci, popfipadé metodou nejmensich étverci upravenou
pro heteroskedasticka rezidua. SnaZili jsme se p¥itom p¥i konstrukei mo-
deld vyuzit kromé idajh o zménach kurzi i proménné, od kterych jsme si
slibovali bud schopnost postihnout strukturni zmény probihajici v éeské
ekonomice, nebo schapnost aproximovat 8oky odchylujici nékteré agregdty
od dlouhodobych trendi jejich vyvoje, ke kterému v daném obdobi docha-
zelo. Disledné jsme p#itom dodrZovali zasadu nepouZivat pii konstrukci
modeld proménné, jejichZ hodnoty nejsou v okamziku zvefejnéni 1idaja o vy-
vozu a dovozu jesté znamy.

Nejprve jsme se zamétili na modelovdni vyvozu, ktery — jak jsme jiz zda-
raznili — hraje dileZitou roli p¥i pfedpovidani priimyslového vystupu. Z hle-
diska diagnostickych testd i intuitivni interpretace koeficienta se ukazal
byt nejpfijatelnéjsi tento model vyvozu:

VYV = 5,46** + 0,75%* DNY + 0,10 USD - 1,26** DM — 0,68** DM(-3) +
(1,83) (0,15) (0,25) (0,43) (0,34)

+ 6,29** DNZ + 0,72** NDOV
(2,65) (0,31

DW =1,99 R? = 0,87
Chow = 1,34 LR Chow = 16,77%*

+ Stacionarita rezidui u viech modeli byla testovdna Dickeyho-Fullerovou statistikou.

5 Pii jejich konstrukei se na kratsich éasovych fadach dlouhodobé osvédéuji co nejjednodussi re-
gresni metody. Vyznamnost koeficientti je nékdy prokazana az ipravou odhadid pro heteroske-
dasticka rezidua.

146 Finance a uvér, 49, 1999, ¢. 3



kde VYV je nomindlni meziroéni rist korunovych vyvozi, DNY meziroéni
procentni zména poc¢tu pracovnich dni v mésici, USD meziroéni rist kurzu
koruny viéi dolaru v % (kladna hodnota pro posilujici korunu), DM mezi-
roéni rast kurzu koruny viéi marce v %, DM(-3) t¥i mésice zpozdény DM
meziro¢ni rist kurzu koruny vaéi marce v %, DNZ meziroéni zména miry
nezameéstnanosti v % a NDOV procentni meziroéni nariist némeckych do-
vozid v markach. Pokud jde o statistické diagnostiky, znadeni je standardni:
DW je Durbintv-Watsontv test, Chow — test stability strukturnich para-
metri, R? — standardni koeficient vysvétleni popisujici schopnost modelu
vysvétlit zmény z4avislé proménné a LR Chow — standardni test heteroske-
dasticity®. Signifikantni hodnota LR Chowova testu heteroskedasticity je
u naSich éasovych Fad standardnim fenoménem. Proto jsou standardni
chyby vykazované pod koeficienty v zavorce vypoéteny s prihlédnutim k to-
muto jevu. Koeficienty oznadené dvéma hvézdiékami jsou signifikantni na
5% hladiné vyznamnosti, oznaené jednou hvézdi¢kou pak na hladiné 10%.

P#i interpretaci koeficientt stoji nejprve za pozornost, Ze vSechny tyto ko-
eficienty kromé koeficientu kurzu dolaru vykazuji (vzhledem k poétu pozo-
rovani, 29) vysokou statistickou vyznamnost. Kvalitu modelu koneckoncii
naznacuje i relativné vysokd hodnota koeficientu vysvétleni. Pokud jde
o znaménka, odpovidaji — opét s vyjimkou koeficientu dolaru — predpokla-
dim ekonomické teorie. Konstanta upozorfiuje na autonomni trend rtstu
vyvozu asi 0 5,5 % ro¢né. Vysoka — nicméné mensi nez jedna — pozitivni hod-
nota koeficientu poétu dnt v mésici je intuitivné p¥ijatelna, nesignifikantni
pozitivni koeficient dolaru neni pfekvapenim vzhledem k tomu, Ze vétsina
naSich dovoz stéle sméfuje do markovych oblasti’. Koeficient kurzu marky
z bézného obdobi zachycuje spiSe 1i¢etni vlivy (nezapomenme, Ze vysvétlo-
vana proménné je nomindlni rist v korundch), naopak t¥i mésice zpozdény
kurz marky a jeho koeficient uz zfejmé skuteéné postihuji zlepsenou kon-
kurenceschopnost exportért v disledku zmén kurzu v delsim obdobi. Diky
tomu, Ze vzdjemny kurz dolaru a marky byl ve sledovaném obdobi zna¢né
volatilni, éasové Fady USD a DM nevykazovaly silnou korelaci (korelaéni
koeficient 0,15) a model nejevil znamky kolinearity. Meziroéni zménu miry
nezaméstnanosti povaZujeme za proménnou, ktera je podle nasich zkuse-
nosti schopnd aproximovat jinak obtiZné méfitelny postup restrukturali-
zace, a tim i lepSi schopnost vyrobed konkurovat na exportnich trzich. O re-
(1998) nebo Tomsik (1998). Tato proménna pomaha vysvétlit souvislost des-
kych vyvoza s ekonomickymi cykly v EU.

Fakta uvedend v pfedchozich odstaveich samoziejmé nejsou schopna za-
rudit schopnost modelu p¥edpovidat. Jako test této schopnosti jsme v sou-
ladu s moderni ekonometrickou literaturou pouZili opét rekurzivné gene-
rované piedpovédi pro budoucnost ze stejného modelu odhadovaného na
kratSich datovych souborech. Graf 2 zobrazuje tyto predpovédi pro éerven
97 az kvéten 98. Vidime, ze 90% predikéni tunel je narusen t¥ikrat, nicméné
v &ervenci 97 jde o vliv povodni. Vizudlni posouzeni predikéni schopnosti
modelu odpovid4 alespoii zdkladnim intuitivnim pozadavkam, i kdy? je evi-
dentni, Ze bude tf¥eba modely vyvozu dale zlepSovat. Teoretick4 standardni

¢ U Chowova testu byl datovy soubor rozdélen v poloviné éasové fady. Jde pouze o test stability,
popiipadé test rovnosti varianci, na starsich a nové&jsich datech.

7 Vynechanim této proménné se vlastnosti ani predpovédi naseho modelu prakticky neméni; uva-
dime ji jen pro tplnost.
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GRAF 2 Jednomési¢ni predikce vyvoz(, 90% interval a skuteénost
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odchylka ptedpovédi je 6,7 %, skuteéna odmocnina stfedni chyby p¥edpo-
védi je pak 2,9 %.

Model pro konstrukci ristu nomindlnich korunovych dovozd, ktery na-
konec vykazoval nejpiijatelné&jsi statistické vysledky, odhadovany metodou
nejmensich étverci je popsan nasledujici rovnici:

DOV = 20,2*%* + 0,91** DNY + 0,28 USD - 0,02 DM + 0,38** DM2(-3) +

(1,97) (0,11) (0,20) (0,30) (0,13)
+ 3,37** DPI + 0,35 MO(-1)
(0,93) (0,23)
DW = 2,02 R?2=0,79

Chow = 1,83 LR Chow = 7,32%*

kde DOV je nomindlni meziroéni rast korunovych vyvozt, DNY meziroéni
procentni zména pottu dni v mésici, USD meziro¢ni rist kurzu koruny vaéi
dolaru v %, DM meziro¢ni rist kurzu koruny vidi marce v %, DM2(-3) ti
mésice zpoZdény meziroéni rist pfiristku penezniho agregatu M2 (jeho me-
ziro¢ni akcelerace), DPI meziroéni p¥iristek rdstu cen pramyslovych vy-
robcid (tedy opét jejich akcelerace) a MO(-1) rast maloobchodnich obratd
zpozdny o mésic. Znadeni statistickych diagnostik bylo objasnéno vy%e. Di-
agnostiky opét naznaéuji problém heteroskedasticity; proto jsou standardni
chyby vykazované pod koeficienty v zavorce vypoéteny s pfihlédnutim k to-
muto jevu. Koeficienty oznadené dvéma hvézdi¢kami jsou statisticky vy-
znamné na 5% hladiné vyznamnosti, ozna¢ené jednou hvézdi¢kou pak na
hladiné 10%.

Na prvni pohled se zd4, Ze dovoz lze pfedpovidat pomoci méné promén-
nych lépe nez vyvoz. Nesignifikantni koeficienty rastu kurzu marky z béz-
ného obdobi nejsou tak prekvapivé, uvazime-li, Ze znaénd éast dovozu je pla-
cena v dolarech; nesignifikantni koeficient dolaru v8ak ponékud ptekvapi.
Zda se, Ze poptavka po dovozech nereaguje pfimo na ménovy kurz a je ddna
dlouhodobymi makroekonomickymi trendy. Naopak pozitivni koeficienty
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GRAF 3 Jednomésiéni predikce dovozu, 90% interval a skute¢nost
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akcelerace jak penézniho, tak cenového rastu, které lze také interpretovat
jako odchylku od dlouhodobého trendu vyvaje cen a penézni nabidky, odpo-
vidaji oéekavani. Souvislost monetdrni politiky s dovozy uZ byla prokazana
nap¥. v (Holub, 1997). Pozitivni koeficient maloobchodnich obrati neni bo-
huZel signifikantni na bé&znych hladindch vyznamnosti, nicméné pozitivni
koeficient je také v souladu s intuitivhim oéekdvanim.

Piestoze model dynamiky dovozu ma mensi koeficient B2, jeho predikéni
schopnosti jsou lepdi neZz u modelu vyvozu - viz graf 3. Jednomesiéni pied-
povéd je aZ na jedno pozorovani vidy uvniti 90% predikéniho tunelu. To je
dano pravdépodobné tim, Ze dynamika dovozi je vysvétlovdna stabilnimi
makroekonomickymi veliéinami a v porovndni s vyvozy neni vyznamné
ovlivnéna silné variabilnimi ménovymi kurzy. To se v kone¢ném disledku
projevi vétsi ¢asovou stabilitou modelu, a tedy i lepsimi predikénimi vlast-
nostmi. Pro uplnost je t¥eba uvést, Ze odmocnina z primérného &tverce
chyby ptedpovédi (1,5 %) je podobné jako u vyvozu niZsi nez piredpokladana
standardnf odchylka (4,2 %). Tento model je tfeba vnimat spige jako prvni
pokus o sestaveni takového predikéniho modelu dovozu, jenZ by zahrnul
monetédrn{ faktory i proménné zachycujici vyvej agregatni poptavky.

Intuitivné pFijatelné, ale nesignifikantni hodnoty koeficientti na nékte-
rych proménnych spolu s faktem, Ze Soky ovliviiujici vyvozy a dovozy jsou
evidentné navzajem zkorelovany, nas vedly k pokusu zptesnit odhady koe-
ficientd modelu pomoci metody SURE?, samoziejmé také s piihlédnutim
k heteroskedasticité®. Aplikace této metody vedla k édsteénému tispéchu.
Odhady obou rovnic touto metodou uvadime spolu s jejich zdkladnimi dia-
gnostickymi statistikami'®.

8 seemingly unrelated regression, tedy de facto metody, ktera dokaze lépe abstrahovat od vza-
jemné& zkorelovanych %ok ovliviiujicich obé vysvétlované proménné

? Vzhledem k tomu, Ze testy nezamitly hypotézu o rovnosti koeficientfi poétu dnt pro obé rovnice
(na hladiné vyznamnosti 10 %), odhadovali jsme n48 model s touto restrikei.

10 Predpokldadame stabilitu a heteroskedasticitu; proto p¥islusné statistiky jiz neuvadime, nic-
méné jejich hodnoty tyto pfedpoklady nevyvraceji.
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GRAF 4 Dynamika vyvozu a vliv redlné ekonomiky

50
40
e
o~
&30
-
]
.220
N
c
B 10
[
0
~10 M~ o~ r~ O ® ©
[ T T T T T S A I R B |
T =>Z xx - = > x = T = >

—eo— dynamika v§vozl —O— bez viivu restrukturalizace

VYV = 6,61%* + 0,88%* DNY + 0,11 USD — 1,39** DM - 0,54** DM(-3) +

(2,07) (0,11) (0,26) (0,41) (0,26)
+ 7,10%* DNZ + 0,50** NDOV
(2,03) (0,22)
DW = 2,02 R2 = 0,87

DOV = 18,78** + 0,88** DNY + 0,19 USD - 0,20 DM + 0,37** DM2(-3) +

(2,04) (0,11) (0,21) (0,33) (0,13)
+ 2,71%* DPI + 0,28* MO(-1)
(0,79) 0,14)
DW = 2,08 R2=0,78

Je zjevné, ze odhady metodou SURE nevedou k podstatnym zméndm v mo-
delu, nicméné zpfesnéné odhady nékterych koeficientl umoziiuji interpre-
tovat maloobchodni obraty jako proménnou vyznamnou pro odhadovany mo-
del. Testovali jsme také, zda jsou kurzy mén spoleéné nevyznamné v rovnici
pro vyvozy. Testy nezamitly tuto hypotézu na 10% hladiné vyznamnosti. Je
tedy evidentni, Ze ve vyvoji naseho zahraniéniho obchodu zaéinaji prevla-
dat jiné neZ jen kurzové faktory.

Tento fenomén je zddraznén v grafech 4 a 5 na datech od zadatku roku
1996 do kvétna 1998. Graf 4 vychazi z modelu vyvozu a z toho, Ze restruk-
turalizace je v ném aproximovdna meziroénimi pfirastky nezaméstanosti.
Zatimco ¢asova fada ,dynamika vyvozi“ jednoduse popisuje skute¢nost,
fada ,bez vlivu restrukturalizace“ dav4 pfedstavu o tom, jak by se podle na-
Seho modelu vyvijel export, kdyby nedochazelo k restrukturalizaci (mezi-
roéni nezaméstnanost by se neménila). Z grafu je evidentni, Ze uz od ¥ijna
1996 zadinaji restrukturalizaéni procesy zjevné hrat svou roli a umo#iiuji
udrZovat export na pomérné vysoké drovni. Kvantitativné je mo#né tento
vliv v roce 1996 vyjadtit priristkem asi o 3 %, na konci sledovaného obdobi
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GRAF 5 Dynamika dovozu a vliv redIné ekonomiky
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pak jiz pFirdstky vyvozu vlivem restrukturalizace dosahuji asi 10 % mezi-
ro¢né.

Podobné lze vliv vyvoje agregdtni poptavky (aproximované rastem malo-
obchodniho obratu a zménami ristu agregatu M2) vyjadiit v grafu 5. Vliv
tohoto vyvoje je zde jasné patrny jiz od poéatku sledovaného obdobi. V roce
1996 vytladovala agregatni poptdavka dovozy nahoru az o 5 %, naopak jeji
prudky propad v druhé poloviné roku 1997 sniZil dovozy o cca 4—6 % mezi-
roéné a dnes snizuje jejich rast asi o 2-3 %.

Separatni modely dovozu a vyvozu tedy umozfiuji pomérné zajimavé si-
mulace a pfedev§im v p¥ipadé dovozu neni §patna ani jejich predikéni schop-
nost. Soudasné také umoziiuji udélat si predstavu o tom, jaké vlivy hraly
uréujici roli pro jejich vyvoj. Nicméné jednim z cild tohoto modelovani bylo
schopné predpovidat deficit zahrani¢niho obchodu lépe, nez &inil jednodu-
chy model, jehoZ postupné selhdvani jsme si ukdzali v druhé €asti tohoto
materidlu. Graf 6 ukazuje, Ze tomu tak spisSe neni. Tento graf naznaduje, Ze
skuteénost vybiha z 90% tunelu daného modelem ¢&asté&ji, nez tomu bylo
u jednoduchého modelu ptedpovédi deficitu na zakladé kurzu dolaru a mar-
ky. Tento fakt je také jasné ilustrovan porovnanim odmocnin primérné
chyby pFedpovédi pro jednoduchy model, kde ¢ini 3,8 mld. K&, a model vy-
chazejici ze separatniho modelovdni dovozu a vyvozu, kde ¢&ini 4,2 mld. Ké.
Na druhé strané je ale tieba upozornit, ze predpovédi slozit&jsitho modelu
se v roce 1998 neodchyluji od skuteénosti tak systematicky jako u modelu
jednodussiho, jez nadhodnocuje deficit. Je také tieba si uvédomit, ze horsi
vysledky sloZitéjsiho modelu jsou ddny i tim, Ze model se nesnazil vysvét-
lit p¥imo deficit v korunach, ale procentni rtisty nomin4lniho vyvozu a do-
vozu. Schopnost vystihnout mési¢ni deficity tedy nebyla pfimym optimali-
zacénim kritériem pro vypodet koeficientii tohoto modelu, a tedy z uréitého
hlediska jeho horsi schopnost predpovidat vyvoj korunovych deficitii neni
ptrekvapujici. Koneéné je také nutné uvést, e casova fada obchodnich de-
ficith je mnohem méné ovlivnéna vnéjsimi Soky. Odeétenim dovozu od vy-
vozu totiZ jejich vlivy ¢dsteéné eliminujeme a vysledna ¢asova tada je z hle-
diska predikei jednodussi a éasové stabilnéjsi nez pivodni data.
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GRAF 6 Jednomaésitni predikce deficitu zahrani¢niho obchodu z modell dovozu
a vyvozu, 90% interval a skute¢nost
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4. Slozitéj$i model zmén deficitu zahraniéniho obchodu

Nepfilis oslfiujici schopnosti separatnich modelt vyvozu a dovozu predi-
kovat vyvoj obchodniho deficitu jako takového spolu se zjevnou signifikanci
fady proménnych v modelech vyvozu a dovozu, které nejsou zahrnuty do
ptavodniho jednoduchého modelu vyvoje meziroénich zmé&n mési¢nich defi-
cith zahraniéniho obchodu CR, vedou k mys$lence pokusit se puvodni jed-
noduchy model rozsifit. Velmi kratké experimenty s proménnymi, jez se

osvéddily v modelech vyvozu a dovozu, vedly k modelu popsanému nésle-
dujici rovnici:

DBZO = -1,84* + 0,01 USD - 0,62** DM + 1,90* DNZ - 0,13 MOB(-1)

(1,03) (0,09) (0,14) (1,02) (0,09)
DW =2,08 R?%=0,78
Chow = 1,64 LR Chow = 4,62%*

Jedina nova proménna je vysvétlovana DBZ0 — meziroéni zména bilance
zahraniéniho obchodu; statistiky a hvézdi¢ky maji stejny vyznam jako vyse.
Samoziejmé p¥i volbé proménnych, jez jsme piidali k jednoduchému mo-
delu, jsme byli omezeni poétem proménnych a kolinearitou. Statisticky ne-
vyznamny kurz dolaru je v modelu pfedev&im pro ilustraci faktu, Ze nas za-
hrani¢ni obchod je stdle méné a méné zavisly na kurzu koruny k dolaru'!.
Naopak rist maloobchodniho prodeje do modelu intuitivné pat¥i (pat¥i do

modelu dovozu), a proto jsme jej v modelu ponechali, i kdyz je signifikantni
aZ na drovni lehce presahujici 10 %.

Hlavni otdzkou je pochopitelné schopnost modelu predikovat budouci vy-
voj. K ocenéni této schopnosti zde opét nabizime graf porovnavajici doptedu

T Vypusténi této proménné samoziejmé nezménilo ani predpovédi, ani chovani modelu.
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GRAF 7 Jednomésigni predikce modelu zmén bilance zahraniéniho obchodu s novymi
proménnymi, 90% interval a skute¢nost

~ o~ ~ ~ o~ ~ o~ P o w© o @
3] o o o on (=] o =] » o > S
i | ] ' 1 [ | ( | ! 1 i
= = = >< > 5o = - = = - >
2> = = /_\ > ~3 =
T T

[mid.k&]

—&— skufetnost —O— ptedpovéd

— doini @ horni mez

generované pfedpovédi a jejich 90% interval se skuteénosti. Graf 7 zachy-
cuje oboji. Na prvni pohled neni pfednost tohoto modelu viiéi jednoduchému
modelu popsanému na pod¢atku textu piili§ zjevnd. Odmocnina st¥edni chyby
pfedpovédi je u tohoto modelu vy3si nez u jednoduchého — 4,1 mld. Ké viéi
pivodnim 3,8 mld. K& Podobné jako u jednoduchého modelu i zde lezi sku-
teénost dvakrat za 12 mésic mimo teoretickou mez danou 90% tunelem?'?,
DileZité viak je, Ze model od poéatku roku 1998 jasné piekondva stary mo-
del a nevykazuje Zddné systematické chyby odhadu. To potvrzuje i vypocet
odmocniny primérné kvadratické chyby predpovédi od ledna 1998, jeZ u to-
hoto modelu ¢&ini 2,0 mld. K& (u ptivedniho jednoduchého modelu 3,0 mld.
K¢, u modelu vychazejiciho ze separdtnich predpovédi dovozu a vyvozu 5,2

mld. Ké&). Da se tedy oéekdvat jeho solidni predikéni schopnost i po zbytek
roku.

5. Piredpovédi vyvoje zahraniéniho obchodu do konce roku 1998

V okamZiku publikace tohoto textu budou uz (na rozdil od doby jeho pfi-
pravy) k dispozici minim4lné velmi spolehlivé odhady celkové bilance za-
hraniéniho obchodu CR za rok 1998, ne-li presné vysledky této bilance. Ptes-
to zde uvadime tuto ¢dst, a to pfedev&im proto, Ze v okamziku zvefejnéni
tohoto materidlu umozni, aby si étenaf sam udélal tisudek o schopnosti mo-
deld predikovat i dlouhodobé&j&i vyvoj zahraniéniho obchodu. Predpovédi
vSech tfi modelt od ¢ervna 1998 do konce roku jsou zobrazeny v grafu 8.
Nase pFedpovéd pFitom vychdzi z hodnot makroekonomickych agregatti uve-
denych v tabulce 1. Pfepoklddame tedy stabilizaci kurzu nad 18 K¢ za
marku, postupny rist nezaméstnanosti, mirné zrychleni ptriristku agre-
gatu M2, konvergenci rastu cen pramyslovych vyrobet k 4,5 % a vyznamné

12 Jednu z odchylek lze ale opét ptipsat povodnim, druhou vy3simu sezonnimu efektu Vanoc 97
nez ofekdvanému.
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GRAF 8 Porovnani predpovédi
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poklesy maloobchodnich obrat. Pro némecké dovozy predpoklidame sta-
bilni meziroéni rast o 5 %.

Z grafu 8 je jasné patrné, ze puvodni model pfedpovid4 znaéné vys&i de-
ficity zahraniéniho obchodu do konce roku 1998 nez oba modely nové. Kon-
krétné: jednoduchy ptivodni model pfedpovida kumulovany deficit za pod-
minek v tabulce na drovni 1562 mld. K¢, zatimco oba nové modely lehce nad
udrovni 116 mld. K¢13, Jak jsme jiz uvedli, v dobé publikace tohoto ¢lanku
uZ bude nejspis zndmo, jaky bude skuteény vysledek. V kazdém piipadé by
vSak byl deficit zahraniéniho obchodu pod drovni 110 mld. K¢ vysledkem,
ktery by dostal deficit bézZného détu za piedpokladu alespon 0,6% redlného
ekonomického rastu na uspokojivou uroven pod 4 % HDP.

6. Zavér

Tento text vysel z postupného selhavani predikéniho modelu zahranié-
niho obchodu popsaného v (Hlusek — Singer, 1997) a pokusil se pomoci
piiblizné o rok delsich ¢asovych ¥ad postihnout existenci novych faktoru
ovliviiujicich zahrani¢éni obchod a o konstrukei novych, ekonometricky kva-
litné&jsich, predikénich modeld jak vyvozu a dovozu, tak jen deficitu zahra-
ni¢niho obchodu. Kli¢ové faktické zavéry této prace jsou nasledujici:

— Zmény v tendencich zahraniéniho obchodu v roce 1998 lze vysvétlit jak
restrukturalizaci aproximovanou nezaméstnanosti!* na strané vyvozi,
tak i — v mensi mife — poklesem agregatni poptavky na strané dovozu

¥4 Vzhledem k tomu, ze v dobé& dokonéeni tohoto &lanku byl uz zndm vyjimeéné dobry vysledek
za &erven, ptiklanégji se oba autofi k horni hranici celkového schodku obchodni bilance 100 mld.
Ké.

14 Je t¥eba na tomto mists varovat pfed zjednodusenym pojimanim vztahu mezi nezaméstnanos-
ti a vyvozy. Nezaméstnanost v nagich modelech aproximuje postup restruktualizace v pramy-
slovém sektoru CR; nelze tedy jednoduse tvrdit, ze propousténi zlepsuje exportni vykonnost na-
sich podniki.
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TABULKA 1

USD DM nezamést- rist M2 PPI riist maloobchod-
nanost [%] [%] nich obrat

[%] [%]

VI-98 33,261 18,568 5,6 6,00 5,6 -7.4

VII-98 31,727 17,678 6,1 6,10 5,2 -8

VIII-98| 32,399 18,1 6,1 6,50 4.7 -8

IX-98 32,04 18 6,1 6,80 46 -6

X-98 31,856 18,1 6,2 6,80 4,6 -7

XI-98 32,208 18,3 6,5 7,00 4,6 -2

XTI-98 32,208 18,3 6,7 7,20 4,5 -5

aproximovanym vyvojem maloobchodnich obratéi a ristem penéZni na-
bidky.

— Na strané vyvozi je uréujicim ménovym faktorem kurz némecké marky.
Jeho zmény okamzité ovliviiuji tiétovani vyvozu, s étvrtletnim zpozdénim
vSak lze pozorovat i skuteéné dopady na konkurenceschopnost. Velky vliv
némecké marky je potvrzovan ilohou vyvoje némeckycch dovozi p¥i pred-
povidani vyvoje ¢eskych vyvoza.

—~ Na strané dovozi nehraji kurzy velkou roli. Vy3&i{ je, zd4 se, dloha zmén
(odchylek od rovnovazného trendu) monetdrni politiky a vyvoje cen.

— Kurz dolaru ztraci schopnost ovliviiovat vyvoj naseho zahraniéniho ob-
chodu.

— Modely prihliZejici k novym faktoram shodné pfedpovidaji deficit zahra-
ni¢niho obchodu pod irovni 6 % HDP pro rok 1998. To by mohlo posunout
deficit b&zného uétu pod 4 % HDP.

Z metodologického hlediska stoji za pozornost role akcelerace ristu M2

a cen vyrobeli pii pfedpovidani vyvoje dovozu, aniZz by byla zaznamendna

tloha ristu M2 a cen ve stejném modelu. To znamena, Ze centralni banka

miZe dnes ovliviiovat vyvoj této polozky ve vétsi mite a pfedeviim rychleji
neZ d¥ive. AutoFi intuitivné interpretuji tento fakt jako dasledek ,zmra-

zeni“, formalniho omezeni, statniho rozpo¢tu od druhé poloviny roku 1997.

Pokud jde o dalsi moZnosti vyvoje predikénich modeld zahraniéniho ob-

chodu, autofi se domnivaji, Ze simultanni metody odhadovani budou hrat

stale v&t&i roli. Navic vidi, po dals{m prodlouZeni ¢asovych fad, znaény pro-
stor ve vyuziti instrumentalnich metod p#i praci s proménnymi aproximu-
jicimi nepozorovatelné proménné, jako je nap¥. restrukturalizace.
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SUMMARY
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Import and Export Modeling in a Transition
Economy

Martin HLUSEK - CERGE-EI, Prague; Expandia Finance, Prague
Miroslav SINGER - CERGE-EI, Prague; Investment company Expandia, Prague

The systemic failures of the previous foreign trade deficit econometric model have
raised the question whether we could build a more sensitive model with more ex-
planatory variables. The models presented here of export and import dynamics use
monthly data from January 1993 to May 1998. It emerges that export dynamics is
affected by (among other factors) restructuring, which is approximated by the growth
of unemployment. Imports, on the other hand, seem to be driven by domestic demand
and domestic price development. We tested the predictive power of the models using
sample tests. Since, as with the original model, the intention was to develop a fore-
casting tool for practitioners, we used only data that are published before the trade
deficit is announced. The export and import dynamics models revealed the factors
and extended our previous trade deficit model. Due to the restructuring process and
falling domestic demand, the new model predicts a much lower full 1998 trade defi-
cit than did the original.
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