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NETECHNICKE ZHRNUTIE

V tomto ¢ldnku je predstaveny novy Strukturdlny model PreMISE (Prediction Model of
Integrated Slovak Economy). Jedna sa o Novo-Keynesovsky dynamicky stochasticky mo-
del vSeobecnej rovnovahy (DSGE) slovenskej ekonomiky integrovanej v eurozdne, ktory
bol vyvinuty v Narodnej banke Slovenska na ucely strednodobych predikcii.

Za poslednych niekol'ko rokov sa nielen v akademickej sfére naakumulovalo velké mnoz-
stvo poznatkov o praktickom vyuziti DSGE modelov. Niekol'kymi uspesnymi prikladmi
ich vyuzitia na predikcie alebo analyzy v inych centrdlnych bankach alebo institiciach
su napr. Andrle et al. (2009), Murchison a Rennison (2006), Kilponen a Ripatti (2016),
Adolfson et al. (2005), Christoffel et al. (2008) a Coenen et al. (2018).

Slovenskd ekonomika je modelovana ako mal4 otvorend ekonomika (SOH') integrovand
v menovej Unii eurozoény. Oba rezimy menovej politiky, autonémna menova politika, ako
aj menova unia, su implementované v Struktire modelu a menovy rezim je zmeneny v
modeli tak, aby to koreSpondovalo s prijatim eura na Slovensku v januari 2009.

Domadca ekonomika je modelovand s pouzitim nasledujicich reprezentativnych ekono-
mickych agentov: domacnosti, firmy medziprodukcie, importéri, producenti findlnych
tovarov, vlada a centralna banka.

Domadcnosti si v modeli ricardianske — spotrebovavaju, vlastnia kapital (investuji),
vlastnia firmy, maju pristup na finan¢né trhy (domace aj zahranicné), pontkaju pracu
a nastavujui cenu za poskytovanie préace. Dalej tieZ prijimajt transfery od vlady a platia
dane z pridanej hodnoty (DPH) a z préace.

Firmy medziprodukcie, ktoré pésobia na trhu monopolistickej konkurencie, kombinuju
vyrobné faktory kapitdl a pracu na vyrobu domacich produktov medziprodukcie. Ho-
mogénny balik domdcich produktov spolu s homogénnymi balikmi importovanych pro-
duktov st potom pouzité producentmi findlnych tovarov.

V modeli st styri rozli¢né sektory findlnych producentov, ktori produkuju spotrebné to-
vary, investicné tovary, vladne spotrebné tovary a exportné tovary. Firmy vyrabajtice
exportné tovary stanovuju ceny v zahrani¢nej mene (local currency pricing), ¢o zabra-
nuje okamzitému prenosu pohybu redlneho vymenného kurzu do cien.

Kapitdl je homogénny vyrobny faktor, ktory si prenajimaju firmy na dokonale konku-
rencnom trhu. Na druhej strane, existuje nekone¢né mnozstvo odliSnych typov prace
a importovanych tovarov. Z toho vyplyva, ze importéri rovnako ako doméacnosti maju

!SOE-Small open economy
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urciti vyjednavaciu schopnost pri urcovani cien importov a miezd. Vsetky firmy tiez
platia dane spojené s ich mzdovymi nakladmi (socidlne zabezpecenie).

Vlada vyberd dane (distor¢né, ako aj plosné) platené domacnostami a firmami. Svoje
prijmy vladda pouziva na ndkup vladnych tovarov a na platbu transferov domdacnostiam.
Rozdiel medzi prijmami a vydavkami musia byt financované prostrednictvom vladnych
dlhopisov.

Financ¢né trhy st nekompletné, ¢o znamend, ze domdacnosti nie su schopné sa dokonale
poistit’ voc¢i neoctakavanym Sokom. Tato Strukttra vedie k podmienke nekrytej irokovej
parity (UTPP), ktoré spaja domdce trokové sadzby, zahrani¢né tirokové sadzby a o¢aka-
vané zmeny vo vymennom kurze.

Zahrani¢ny sektor je modelovany exogénne, Co reflektuje relativne malt velkost’ doma-
cej ekonomiky v porovnani s globalnou ekonomikou. Strukturdlny vektorovo — autoreg-
resny blok (SVAR) je pouzity na zachytenie dynamiky zahrani¢nych premennych.

V ramci Novo-Keynesovskej paradigmy je v modeli predpokladanych mnozstvo nomi-
nalnych a redlnych rigidit, ktoré umoznuja dosiahnut postupny prenos redlneho vy-
menného kurzu do domacej cenovej hladiny. Napriklad, firmy vo vSetkych sektoroch
nemo&zu optimalizovat’ svoje ceny v kazdej peridde. Spravaju sa podla cenového mecha-
nizmu, kde iba Cast firiem moéze optimalizovat svoje ceny v danej peridde a la Calvo
(1983). Ostatné firmy prisposobuju svoje ceny na zdklade infldcie v predchddzajicich
obdobiach, ako aj na zdklade rovnovaznej inflacie. Doméacnosti upravuju svoje mzdy

rovnakym spdsobom.

Modelova Strukttra zahfnia viaceré stochastické trendy, ktoré st pouzité na staciona-
rizaciu vstupnych dat v ramci modelu. To znamenad, ze vSetky vstupné ¢asové rady su
stacionarizované simultanne, bertic do iivahy ich vzajomné vzt'ahy tak, ako predpoklada
model.

Parametre modelu su kalibrované v stilade s literatirou. Avsak vysledky ¢iasto¢nych od-
hadov rozdielnych podskupin parametrov a zaroven Specifické vlastnosti slovenskych
ekonomickych d4t, ako st napriklad velké podiel)ff], su vzaté do tivahy. Parametriz4cia
bola prevedena pozorne tak, aby sa zabezpecilo intuitivne spravanie modelu v silade
s ekonomickou tedriou. Na kontrolu tychto vlastnosti bolo pouzitych viacero standard-
nych metéd (analyza impulznych odoziev, historicka dekompozicia do Sokov, dekompo-
zicia predpovednych chyb, porovnanie momentov, rekurzivne progndzy, atd'.).

V sticasnosti je model pouzivany na vyhodnotenie vplyvu zmien predpokladov (napr.

2UIP - Uncovered Interest Rate Parity
3napr. nomindlny podiel spotreby na HDP
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revizie dat, novy vyhlad zahrani¢ného prostredia) na oficialnu predikciu (Mechanicky
Update). Model je tiez vyuzivany na interpretaciu oficidlnej alebo alternativnej predikcie
v ramci modelovych mechanizmov (napr. dekompozicia do Sokov). V buduicnosti, po
komplexnom vyhodnoteni predpovednej schopnosti modelu, je mozné model vyuzivat

na tvorbu strednodobej predikcie.
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