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UvVOD

Modeliranje makroekonomskih pojavov v okviru ¢asovnih vrst je skozi ¢as za usmerjanje
ekonomske politike postajalo vse pomembnejsi inStrument. Vektorska avtoregresija (angl.
vector autoregression, v nadaljevanju VAR), ki jo je prvi uporabil Sims (1980), je pomenila
pomemben preboj na tem podro¢ju. Pred tem so se uporabljale metode, med katerimi
izpostavljamo Cowles Commission in LSE (angl. London School of Economics) metodi, ki so
bile predvsem racunsko zahtevne, hkrati pa niso omogocale pravih odgovorov. Na VAR
lahko gledamo kot na sistem enacb, ki v dinami¢nem smislu opisuje odnose med
spremenljivkami. VAR se osredotoca na Soke (Favero, 2001, str. 164), to so nepri¢akovane
spremembe vrednosti spremenljivk in nam konsistentno omogoc¢a odgovoriti na vprasanje:
»Kako se odzvati na Soke v gospodarskem okolju?«. Slednje tudi pomeni, da lahko z vnapre;j
pripravljenimi scenariji dinamike izbranih spremenljivk v obliki Sokov dolo¢imo pri¢akovano
dinamiko spremenljivk, ki jih prou¢ujemo. Pri tem moramo Soke najprej identificirati, nato
pa s pomocjo impulznih odzivov, ki predstavljajo dinamien odziv na Soke dolocenih
spremenljivk, opazujemo obnasanje preostalih spremenljivk. VAR je zelo fleksibilno orodje,
ki omogoca vpeljavo in preverjanje razli¢nih (ekonomskih) teorij z uvedbo omejitev na
parametrih, ki dolocajo povezave med spremenljivkami. Ima pa VAR poleg omenjenih
prednosti tudi nekatere pomembne pomanjkljivosti. V magistrskem delu se osredoto¢amo
predvsem na dve, in sicer na konstantnost koeficientov ter na predpostavko konstantne
kovarianéne matrike oziroma homoskedasti¢nosti.

Kot odgovor na navedene pomanjkljivosti VAR-a je bila razvita metoda, ki omogoca
ocenjevanje z vpeljavo ¢asovno spremenljivih parametrov (angl. Time Varying Parameter
VAR, v nadaljevanju TVP-VAR) in predstavlja posploSitev VAR-a. Literatura TVP-VAR
modeliranja se v smislu problematike konstantnih parametrov makroekonomskih modelov
deli v dve $irSi skupini. Prva skupina, s primeri Studij Blanchard in Simon (2001), Stock in
Watson (1998) ter Cogley in Sargent (2005), vpelje heteroskedasti¢nost oziroma variabilnost
kovarian¢ne matrike ostankov — nesistemati¢nega dela VAR-a. Po drugi strani sta Bernanke
in Mihov (1998b) s pomocjo Studije monetarne politike v ZDA opazila ob¢utno povecanje
variabilnosti strukturnih Sokov med leti 1979 in 1982. Drugi del problematike VAR-a
predstavljajo konstantni koeficienti, to je sistemati¢ni del VAR-a, ki opisuje transmisijo
strukturnih Sokov na posamezne endogene spremenljivke. Aspekt Casovno spremenljivih
koeficientov so med drugimi zagovarjali Clarida, Gali in Gertler (2000), ki pokaZejo na
spremembe v monetarni politiki v obdobjih, ko so bili na ¢elu Ameriskih Zveznih Rezerv
(angl. Federal Reserves, v nadaljevanju FED) razli¢ni predsedniki. V kasnejsih Studijah, med
katerimi izpostavljamo Nakajima (2011) na podatkih za Japonsko in Primiceri (2005) na
podatkih za ZDA, uporabijo TVP-VAR z upostevanjem Casovne spremenljivosti koeficientov
in kovarian¢ne matrike.

Poleg omenjenih dveh pomanjkljivosti VAR-a, TVP-VAR zmanjsuje tudi tezave povezane z
ocenjevanjem parametrov. Do tovrstnih tezav lahko pride, ¢e se zelo poveca Stevilo
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parametrov v modelu (angl. overparametrization), kar se zgodi Ze v ne zelo kompleksnih
makroekonomskih modelih. To pa privede do zmanjSanja stopinj prostosti in povzroci
nerealne ocene parametrov (Koop, 2013). Za razliko od VAR-a, ki v osnovi bazira na
ocenjevanju parametrov po metodi najmanj$ih kvadratov ostankov (angl. ordinary least
squares, v nadaljevanju MNKVD), so pri TVP-VAR-u parametri ocenjeni s pomocjo
simulacij, in sicer z Monte Carlo algoritmom z uporabo Markovskih verig (angl. Monte
Carlo Markov Chain, v nadaljevanju MCMC), ki temelji na Bayesovi statistiki.

Namen in cilji magistrskega dela. V magistrskem delu analiziramo podatke o slovenski
zunanji trgovini za obdobje od 1Q1995 do 3Q2013; uvozno in izvozno povprasevanje. V
povezavi s tem so pomembne vsaj tri ¢asovne prelomnice, za katere domnevamo, da so
strukturno vplivale na splosno slovensko gospodarsko dinamiko in tudi na dinamiko zunanje
trgovine. Te ¢asovne prelomnice so vstop v Evropsko unijo (v nadaljevanju EU) v letu 2004
ter vstop v evroobmocje (v nadaljevanju EMU) v letu 2007. Zadnji vec¢ji mejnik predstavlja
aktualna gospodarska kriza, ki je po zacetnem vplivu na finan¢ni sektor ob koncu leta 2008
nadalje vplivala na realni sektor drzav po vsem svetu, s tem pa tudi na dinamiko zunanje
trgovine.

Ucinek vstopa drzave v integracije, kakrSna je EU, se v literaturi uc¢inkov ekonomsko-
gospodarskih integracij kaze predvsem v poveCanju zunanje trgovine med drzavami, ki
tvorijo tovrstno integracijo (Caporale, Rault, Sova, & Sova, 2011). S tem, ko se je Slovenija
pridruzila drzavam clanicam EU, je vstopila v prostotrgovinsko obmocje. Med drugim je
namen tega obmocja spodbujati zunanjetrgovinsko menjavo znotraj integracije s sporazumi
kot so na primer prostocarinsko obmocje in prosto gibanje blaga in produkcijskih faktorjev.

Po vstopu Slovenije v EU je v letu 2007 sledil Se vstop v EMU. Podobno kot pri vstopu v
integracije tipa EU se tudi pri vstopu v EMU ucinki vstopa drzave v integracijo kazejo v
povecanju obsega zunanje trgovine. Baldwin (2006) je ocenil, da se je od uvedbe evra
trgovinska menjava med drzavami ¢lanicami povecala od 5 do 10 %.

Kot tretji casovni mejnik postavljamo aktualno gospodarsko krizo, ki se Se danes odraza v
kréenju kreditne aktivnosti in Sibki gospodarski rasti. Pod vplivom navedenih dejavnikov je
tudi zunanja trgovina Slovenije, pri emer se je oteZenim pogojem financiranja v ¢asu krize
pridruzil Se poslabSan likvidnostni polozaj podjetij v realnem sektorju, kar podjetja odvraca
od sklepanja poslov s poslovnimi partnerji oziroma povecuje stroske poslovanja pri
zavarovanju kreditnih tveganj.

Uvozna in izvozna funkcija vsake drzave sta v literaturi v sploSnem opredeljeni z dohodkom
oziroma povprasevanjem (domacim ali tujim) ter z relativnimi cenami (Bahmani-Oskooee &
Nirromand, 1998). Povezave med odvisnimi in neodvisnimi spremenljivkami v modelih
uvoznega in izvoznega povpraSevanja, ki so navadno v dvojno-logaritemski obliki,
imenujemo elastiCnosti (angl. frade elasticities). Pri spremenljivkah dohodka so to
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dohodkovne elasti¢nosti uvoza oziroma izvoza, ki predstavljajo odzivanje uvoza in izvoza na
spremembe dohodka oziroma povprasevanja. Pri spremenljivkah relativnih cen pa so to
cenovne elasti¢nosti, ki predstavljajo odzivanje uvoza in izvoza na spremembe relativnih cen.

Stevilne $tudije so s pomo&jo analiziranja uvoznih in izvoznih enaéb z uporabo
ekonometri¢nih orodij pokazale razlicne ravni dohodkovnih elastiCnosti ter razlicne
predznake pri cenovnih elasticnostih. V nekaj primerih se je slednja izkazala tudi kot
statisticno neznacilna. Med Studijami izpostavljamo Benacek, Podpiera in Prokop (2005) za
Cesko, Vagag, Palenik in Kvetan (2001) za Slovasko, Wdowinski in Milo (2002) za Poljsko
ter Bobi¢ (2010) za Hrvasko, ker so gospodarske strukture teh drzav podobne slovenskim.

Glavni namen magistrskega dela je prikaz uporabe TVP-VAR-a na podatkih za slovensko
zunanjo trgovino, o ¢emer v literaturi nismo zasledili prispevkov. Ob tem pa tudi primerjamo
rezultate med TVP-VAR-om in VAR-om (s konstantnimi parametri). V vsebinskem smislu
zelimo z uporabo TVP-VAR-a izkoristiti prednosti, ki jih omogoca v primerjavi z VAR-om
in v okviru uvozne in izvozne enacbe za Slovenijo dolociti ¢asovno dinamiko simultanih
dohodkovnih in cenovnih elasti¢nosti. S tem pridobimo pomembne informacije, saj tako
izraCunane elasti¢nosti odrazajo tudi ¢asovno dinamiko stanja slovenskega gospodarstva, ki
je sicer spremenljivka latentne oziroma neopazljive narave (angl. latent, unobservable).

Cilji magistrskega dela so:

e opredelitev problematike konstantnih parametrov v klasicnem VAR-u,

e predstavitev podrocij na katerih temelji modeliranje s TVP-VAR-om,

e proucitev dinamike slovenske zunanje trgovine za obravnavano obdobje ter ponazoritev
pomembnosti zunanje trgovine za slovensko gospodarstvo,

e predstavitev splosnega modela uvoznega in izvoznega povprasevanja ter opredelitev
pojmov elasti¢nosti v uvoznih in izvoznih enacbah,

e prikaz dinami¢nih odzivov uvoza in izvoza z impulznimi odzivi na Soke spremenljivk z
uporabo VAR-a,

e prikaz in analiza ¢asovne dinamike simultanih elasti¢nosti v uvozni in izvozni enacbi ter
prikaz razvoja stohasti¢ne volatilnosti spremenljivk z uporabo TVP-VAR-a,

e izraCun, prikaz in analiza impulznih odzivov z uporabo TVP-VAR-a ter primerjava z
rezultati VAR-a.

S pomocjo navedenih ciljev poskusamo odgovoriti na klju¢ni vpraSanji magistrskega dela, ki
smo si jih zastavili v sklopu hipotez:

1. vstop Slovenije v EU in EMU je povecal dohodkovno in cenovno elasti¢nost slovenskega
uvoza in izvoza,

2. aktualna gospodarska kriza je zmanjSala dohodkovno in cenovno elasti¢nost slovenskega
uvoza in izvoza.



Struktura magistrskega dela. Magistrsko delo je sestavljeno iz dveh sklopov, teoreti¢nega
in empiri¢nega, razdeljeno pa je v pet poglavij. Prva tri poglavja so teoreti¢na, zadnji dve pa
sta empiri¢ni. Osnova za TVP-VAR je VAR, v katerem se parametri v ¢asu ne spreminjajo
oziroma so konstantni, ocenjujemo pa jih po MNKVD metodi. V prvem poglavju na kratko
predstavimo metodoloSko zasnovo klasi¢nega VAR-a, se opredelimo glede problematike
njegove identifikacije, navedemo pa tudi njegove kljuéne pomanjkljivosti, na katerih temelji
v naslednjem poglavju predstavljen TVP-VAR. V prvem poglavju se dotaknemo tudi
alternativne struje v statistiki, to je Bayesova statistika, ki za razliko od frekventisti¢nega
pristopa, v katerega spada metoda MNKVD, parametre v modelih obravnava kot slucajne
spremenljivke. Bayesova statistika je podlaga za izpeljavo modeliranja s TVP-VAR-om,
poleg tega pa je potrebno vpeljati tudi metode simuliranja, saj zaradi velikega Stevila
parametrov, nelinearnih povezav in s tem povezane kompleksnosti funkcije verjetja (angl.
likelihood function). Ocenjevanje po MNKVD postane prakticno neizvedljivo. V drugem
poglavju najprej navedemo prispevke, ki so pomembno doprinesli k razvoju TVP-VAR-a. V
ta kontekst vpeljemo tudi razvoj dogodkov v gospodarstvu ZdruZenih drzav Amerike (v
nadaljevanju ZDA), ki zajema precejSen del druge polovice prejSnjega stoletja in zacetek
sedanjega. Predstavimo literaturo, ki je veCinoma s parcialnimi prispevki pocasi odkrivala
slabe strani VAR-a. Preostanek drugega poglavja predstavlja glavne module, ki so potrebni
za vpeljavo modeliranja s ¢asovno spremenljivimi parametri: Metropolis-Hastings algoritem
(v nadaljevanju M-H algoritem), Gibbsov vzorcevalnik (angl. Gibbs sampler), Kalmanov
filter (angl. Kalman filter) in modeliranje stohasti¢ne volatilnosti. V tretjem poglavju se
opredelimo glede zunanje trgovine in povzamemo rezultate nekaterih Studij s tega podrocja.
Predstavimo pojma uvozne in izvozne funkcije, splosno obliko uvozne in izvozne enacbe ter
tako dajemo teoreticno podlago za empiricni del magistrskega dela. V Cetrtem poglavju
predstavimo podatke, na katerih ocenjujemo VAR in TVP-VAR ter se tudi navezemo na sicer
empiricno ze dokazana dognanja glede pomembnosti zunanje trgovine za majhna odprta
gospodarstva. Pokazemo tudi, kako se je vloga slovenske zunanje trgovine v izbranem
¢asovnem okviru spreminjala z vidika doprinosa k skupni gospodarski rasti. V prvem delu
petega poglavja prikazemo rezultate osnovnih testov na podro¢ju modeliranja izbranih
casovnih vrst. Sledijo rezultati ocenjevanja impulznih odzivov izvoza in uvoza na Soke z
VAR-om ter predstavimo nekatere pokazatelje izbrane specifikacije modela. V preostanku
petega poglavja predstavimo Se rezultate TVP-VAR-a, in sicer tako za enacbo izvoza kot tudi
uvoza predstavimo dinamiko simultanih cenovnih in dohodkovnih elasti¢nosti, stohasticne
volatilnosti ter impulzno odzivnih funkcij. Zadnje, sklepno poglavje, povzema kljucne
ugotovitve in jih primerja s postavljenimi hipotezami.

1 VEKTORSKA AVTOREGRESIJA S KONSTANTNIMI
PARAMETRI

VAR z analizo vpliva odloZenih vrednosti in medsebojnega vpliva spremenljivk omogoca

merjenje vplivov doloCenih spremenljivk na preostale spremenljivke v modelu. Pri VAR-u

gre za razSiritev avtoregresije (angl. autoregression, v nadaljevanju AR) z vkljucitvijo vec
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spremenljivk. S primerno postavitvijo omejitev (angl. restrictions) nam VAR omogoca
analiziranje odstopanj od pravil oziroma teorij, po katerih naj bi se gibali pojavi. Pojasnjuje,
kakSen vpliv imajo takS$na odstopanja, ki jih v terminologiji VAR modeliranja imenujemo
Soki, na dinamicen potek oziroma odziv izbranih spremenljivk (Favero, 2001, str. 172-173).
Na VAR lahko tako gledamo kot na sistem enacb, ki v dinami¢nem smislu opisuje odnose
med spremenljivkami. Temeljni pogoj za obstoj zasnove, ki omogoca konsistentno uporabo
VAR-a, je obrnljivost matrike koeficientov pri odlozenih vrednostih ostankov modela.
Slednje je utemeljeno s pomocjo zapisa ¢asovne vrste v obliki drsecih sredin (angl. moving
averages, v nadaljevanju MA), ki jo lahko zapiSemo z enacbo Y; = C(L)e;, pri ¢emer je C(L)
operator odloga in e, so ostanki modela. Ce to enabo z obeh strani pomnozimo z inverzno
matriko C~1(L), dobimo preoblikovano ¢asovno vrsto v obliki A(L)Y; = e;, kjer je A(L) =
C~1(L). S to operacijo se MA koeficienti spremenijo v VAR koeficiente.

Funkcijo, ki prikazuje odziv dolocene spremenljivke na Sok neke druge spremenljivke,
imenujemo impulzno odzivna funkcija (angl. impulse response function). Favero (2001)
VAR opredeli kot orodje za empiri¢no ocenjevanje odzivov (angl. responses) na Soke
oziroma impulze (angl. impulses). Ostali rezultati VAR-a, ki nas v magistrskem delu sicer ne
bodo posebej zanimali, so napovedovanje na podlagi ocenjenih parametrov (angl.
forecasting) ter dekompozicija variance napak napovedi (angl. forecast error variance
decomposition).

1.1 Metodoloska zasnova VAR modela

Z VAR-om ozna¢imo model, ocenjen po metodi MNKVD. VAR lahko zapiSemo v vec
oblikah, navadno pa se opis dinami¢nega modela podatkov pri¢ne v reducirani obliki (angl.
reduced form), ki ga lahko v primeru, ko nimamo dodatnih eksogenih spremenljivk in
deterministi¢nih trendov, zapisemo kot (Koop & Korobilis, 2009, str. 4):

Ye = 0o + 25'):1 Ajyi—j + & (D

kjer je y; za t = 1, ..., T vektor opazovanih vrednosti M spremenljivk dimenzije Mx1; &; je
vektor ostankov dimenzije Mx1; a, je vektor dimenzije Mx1, ki vsebuje konstante za
posamezne enacbe VAR-a; A; pa je matrika koeficientov dimenzije MxM. Vektor ostankov
& v sistemu enacb (1) je neodvisna in enako porazdeljena spremenljivka (angl. independent
identically distributed) s povprecjem 0 in kovariancno matriko X, kar krajSe zapiSemo
&~N(0,X). Sistemu (1) pravimo reducirani VAR, ker so vrednosti odvisnih spremenljivk na
levi strani enacbe pojasnjene le s p odloZenimi vrednostmi na desni strani enacbe. Enacbo za
vsako spremenljivko pri VAR-u ocenimo po metodi MNKVD. Simultane relacije (angl.
simultaneous, instantaneous relations) med posameznimi spremenljivkami v VAR-u so
zajete v kovarian¢ni matriki X. Slednje pomeni, da so posamezni ¢leni vektorja ostankov &;
lahko med seboj odvisni.



1.2 Identifikacija

Ocenjevanje vplivov dolo¢enega Soka na dinamiko spremenljivk v VAR-ih je narejeno pod
predpostavko ceteris paribus, kar pomeni, da se vrednosti vseh ostalih spremenljivk oziroma
Sokov v modelu ne spreminjajo. Iz tega izhaja, da dolocen Sok ne sme inducirati Sokov pri
ostalih spremenljivkah v modelu, saj v nasprotnem primeru predpostavka ceteris paribus ni
veC izpolnjena. Posledi¢no reducirana oblika VAR-a ne bi omogocala korektne analize z
impulzno odzivnimi funkcijami. Ze v predhodnem odstavku je namre¢ navedeno, da se
simultane relacije med spremenljivkami odrazajo v kovariancni matriki X. To pomeni, da so
Soki, ki jih sicer ponazarjajo ostanki ustrezno specificiranega VAR-a v sploSnem medsebojno
odvisni. Da bi zagotovili ustrezno analizo vplivov Sokov, moramo reducirano obliko VAR-a
pretvoriti v ustreznejSo, tako imenovano strukturno obliko (angl. structural form).
Zagotovitvi medsebojne neodvisnosti ostankov posameznih enacb VAR-a pravimo tudi
identifikacija (angl. identification).

Ena izmed temeljnih tezav pri identifikaciji je dejanska zagotovitev eksogenosti (angl.
exogeneity) spremenljivk, s katerimi zelimo analizirati vpliv Sokov na ostale (endogene)
spremenljivke v modelu. Tezava izhaja ze iz predhodnih pristopov k makroekonomskemu
modeliranju, med katerimi izpostavljamo metodi Cowles Commission in LSE. Oba pristopa
sta nazorno opisana v Favero (2001, str. 103-161). Cowles Commission metoda, ki je bila na
podroc¢ju makroekonomskega modeliranja dominantna med 30- in 60-imi leti prejSnjega
stoletja, je bila zasnovana v smeri ugotavljanja zadostne usmeritve po definiciji eksogenih
spremenljivk za dosego ciljev, ki so bili postavljeni v obliki endogenih spremenljivk. S
pomocjo velikega Stevila manipulacij in z dodajanjem spremenljivk v model je bila ta metoda
predvsem racunsko zahtevna. Dokon¢no je bila ovrzena z Lucasovo kritiko (Lucas, 1976), ki
je modele s konstantnimi parametri opredelila kot neprimerne za makroekonometri¢no
modeliranje.

Odgovor na slabosti Cowles Commission metode je bila LSE metoda, ki se je osredotocila na
tezave predhodnika pri identifikaciji in specifikaciji, ne pa tudi na sam nacin ocenjevanja
parametrov. Z vkljucitvijo principa kointegracije je bila deloma upostevana Lucasova kritika,
ki se je sklicevala na konstantnost parametrov v casu. Kljub vsemu pa je LSE metoda
racunsko kompleksna in se zanaSa predvsem na prilagajanje v stilu iskanja cilja ob danih
pogojih - proces znan kot iskanje cilja (angl. goal seek). Ce bi na primer spremenljivko
obnasanja monetarne politike apriorno dolocili kot eksogeno, potem je iskanje ustrezne
vrednosti takSne spremenljivke ob ciljnih vrednostih ostalih spremenljivk (na primer bruto
domaci proizvod) v nasprotju z definicijo eksogenosti, ki pravi, da je variacija spremenljivke
s taks$no lastnostjo povsem neodvisna od ostalih spremenljivk v modelu (Verbeek, 2005, str.
364, 383).

V nasprotju s Cowles Commission in LSE metodama pa VAR ne i$¢e ustreznega odgovora s
strani "eksogene" spremenljivke za dosego zadanih ciljev, temve¢ poskusa eksogenost v
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tehni¢nem smislu najprej doseci. Nato s simuliranjem v obliki impulznih odzivov lahko
ugotovimo, kakSen je vpliv spremembe eksogene spremenljivke v obliki Soka, tako samo
nase kot tudi na ostale (endogene) spremenljivke v modelu. Favero (2001, str. 165-172)
navaja $tiri nacine identifikacije, in sicer s pomocjo:

dekompozicije Choleskega (angl. Cholesky decomposition),
strukturnih modelov z omejitvami na koeficientih simultanih relacij,
strukturnih VAR-ov z dolgoro¢nimi omejitvami in

b=

identifikacije kointegriranega VAR-a.

V magistrskem delu uporabimo dekompozicijo Choleskega. Drugi pristop je ozja razliCica
prvega, saj se od njega razlikuje le po tem, da so na elementih matrike simultanih relacij
oziroma kovarian¢ne matrike postavljene dodatne omejitve na parametrih. To pa povecuje
kompleksnost pri ocenjevanju modela, vendar po drugi strani omogoca tudi vecjo
fleksibilnost.

Identifikacijo VAR-a s pomoc¢jo dekompozicije Choleskega lahko ponazorimo na naslednji
nacin (Bjernland, 2000, str. 7). ZapiSimo ¢asovno vrsti v naslednji obliki:

a(L)y: = ag + &, (2

kjer je a(L) =1—A;L— A,L? —--— A,LP operator odloga. Pri predpostavki, da je y,
(oznadena z z; v viru) stacionarna spremenljivka, lahko enacbo (2) brez upostevanja
konstante a, (oznacena z § v viru) s pomoc¢jo Woldove dekompozicije zapiSemo kot:

Ve = Dizo Pige-1 = ¢(L)&;, 3)

kjer je ¢p(L)=a (L)~ in ¢, = I. Enacba (3) ni enoli¢no dolodena oziroma identificirana, saj
obstaja ve¢ razli¢nih kombinacij parametrov, ki jo reSijo. Za identifikacijo v enacbi (3)
moramo ostanke & preoblikovati na nadin, da bodo medsebojno (glede na tiste v ostalih
enacbah) neodvisni. Eden izmed nacinov za identifikacijo v enacbi (3) je, da izberemo taksno
nesingularno matriko P, da lahko pozitivno definitno kovarian¢no matriko ¥ s faktorizacijo
zapiSemo v obliki £ = PP’ (Liitkepohl, 1993, str. 40-41). Ob upoStevanju slednjega lahko
zapisemo enacbo (3) kot:

Ve = Dizo ¢iPP_1gt—1 = Yic00ier_1, 4)

kjer je ©®; = ¢;P in e, = P~lg,. Ostanki e, so beli Sum (angl. white noise) s kovarianéno
matriko cov(e;) = P~1X(P~1)". Obstaja ve¢ nadinov faktorizacije matrike £. Med njimi je
dekompozicija Choleskega zaradi svoje enostavnosti zelo pogosto uporabljena v kontekstu
VAR modeliranja. Najprej izberemo matriko P tako, da je spodnje trikotna z enkami na

glavni diagonali. Ce bi enaébo (1) pomnozili s spodnjo trikotno matriko A,, v kateri so
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zapisane simultane relacije med spremenljivkami, in ¢e spodnje trikotna matrika P iz (4)
ustreza Ay, potem novi (neodvisni) ostanki modela (4), e;, odgovarjajo pravim strukturnim
Sokom, ki imajo obliko e; = Ay&;. S tem pa je omogocena pravilna analiza vplivov Sokov z
impulzno odzivnimi funkcijami v VAR-ih.

1.3 Pomanjkljivosti VAR modelov

VAR ima poleg navedenih prednosti tudi nekatere pomanjkljivosti, ki omejujejo uporabno
vrednost rezultatov. V magistrskem delu se osredoto¢amo in odpravimo predvsem dve:
predpostavko konstantnih koeficientov ter predpostavko konstantne kovarian¢ne matrike.
Potencialna slabost VAR-a je tudi v tem, da je za identifikacijo dopustno maksimalno Stevilo
parametrov, ki pa ga lahko pri makroekonomskem modeliranju relativno hitro presezemo. To
pomeni, da v tem primeru identifikacija ni mogoca oziroma je za identifikacijo potrebno
postaviti dodatne omejitve na parametrih. Pri tem moramo upostevati, da je z naras¢anjem
Stevila omejitev kakovost (natan¢nost) ocen parametrov vse slabsa in lahko le-te postanejo
nestabilne. Oglejmo si primer VAR-a v strukturni obliki, ki je povzet po Favero (2001, str.
163):

Alu) = cw ]|+ BEZJ (3)

kje so Y in M vektorji spremenljivk, A je matrika koeficientov simultanih relacij med
spremenljivkami, C(L) je matrika koeficientov pri odlozenih spremenljivkah in v, je vektor
strukturnih Sokov spremenljivk v modelu. Ker strukturnega VAR-a v (5) ni mozno
neposredno oceniti, ga zapiS§imo Se v reducirani obliki kot (Favero, 2001, str. 164):

W =47 [;IJ + [Z;J ©)

kjer je u; vektor normalno porazdeljenih in neodvisnih (opazljivih) ostankov VAR-a s
kovarianéno matriko X. Relacijo med v, in u; v enacbah (5) in (6) lahko zapiSemo kot:

)=o)

Brez uporabe matri¢nega zapisa lahko sistem (7) zapisemo kot u, = A~1Bv,. Iz tega dobimo
relacijo med kovarian¢no matriko za u; (opazljivi ostanki reduciranega modela) in v;
(neopazljivi ostanki strukturnega modela):

E(usu;) = A*BE(v,v{)B'A™L. (8)

Enacbo (8) lahko z oznakami za vzoréne ocene zapiSemo kot:
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a

S =A'BIB'A1, 9)

kjer ocena kovarianéne matrike £ vsebuje n(n + 1)/2 razli¢nih elementov. To je tudi hkrati
maksimalno dovoljeno Stevilo parametrov v matrikah A in B. Potreben pogoj za
identifikacijo je, da je maksimalno Stevilo parametrov v obeh matrikah enako n(n + 1)/2.
Posledi¢no je Stevilo neznank enako Stevilu enacb v sistemu. Dodaten pogoj za resljivost
sistema (9) je tudi, da nobena enacba v sistemu ne sme biti linearna kombinacija katerekoli
druge enacbe, sicer matrika A ni obrnljiva, saj ima determinanto enako 0.

Navedene ovire pri ocenjevanju VAR-ov lahko, vsaj deloma, zaobidemo in za ocenjevanje
parametrov namesto frekventisticnega uporabimo Bayesov pristop. Slednji poleg uporabe
dodatne informacije v obliki apriornih vrednosti parametrov postopek njihovega ocenjevanja
izbolj8a tudi z uporabo Monte Carlo simulacij.

1.4 VAR model z Bayesovo statistiko
Najprej zapisSimo enacbo (1) v obliki:
Ye =0ap t Z?:l Ajyi—j + & (10)

Z uporabo matri¢nega zapisa v (10) dobimo tako imenovano obliko simultanih enacb (angl.
simultaneous equations) (Koop & Korobilis, 2009, str. 4):

Y=XA+E, (11)

kjer je X = [xq, ..., xr]s x¢ = [1,¥{_1,Vi—2, -] in velja, da je K=1+ Mp (Stevilo
koeficientov posamezne enacbe VAR-a). Matrika X je dimenzije TxK in A=
[ag, Ay, ..., Ap]". Nadalje lahko sistem (11) zapisemo v vektorski obliki kot:

y=Uy®X)a + ¢, (12)

kjer a=vec(A) predstavlja vektor dimenzije KMx1, v katerem stolpce matrike A z
operatorjem vektorizacije (angl. vectorisation ali kratko vec) transformiramo v matriko z
enimi stolpcem oziroma vektor, @ pa oznaCuje operator Kroneckerjev produkt (angl.
Kronecker product) in velja e~N(0,Z®I,). Opisan alternativni nacin zapisa VAR-a
omogoca zapis VAR-a s poljubnim Stevilom odlogov (p) v obliki VAR-a z enim odlogom
oziroma krajSe VAR(1) (angl. companion form) (Canova, 2005, str. 117):

Yo =AY, 1 + E, (13)

kijerje Y = [V, Ye—1 s Ye—p+1l’s Et = [€, 0, ...]', Ee~N(0, Zg) in matrika A je oblike:
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I 0 9
m 0
ol i i il (14)
0 L. 0

Vektorja Y; in E; sta dimenzije mp x 1, matrika A pa je dimenzije mp x mp, kjer m
predstavlja Stevilo spremenljivk, p pa Stevilo casovnih odlogov v modelu. Ocenjevanje
parametrov z Bayesovo statistiko temelji na Bayesovem teoremu, po katerem je aposteriorna
vrednost parametrov dolo¢ena kot:

P(O]Y) = P(Y|6)xP(0)/P(Y). (15)

Izraz na levi strani enacbe (15) je aposteriorna verjetnost vektorja parametrov © (angl.
posterior probability). V Stevcu na desni strani enacbe (15) je produkt funkcije verjetja in
apriorne verjetnosti (angl. prior probability) vektorja parametrov ©. V imenovalcu je
normirna konstanta (angl. normalising constant ali tudi evidence), ki odraza verjetnost, da so
se podatki dejansko pojavili, ¢e preletimo vse mozne vrednosti parametrov, in tako odraza
nase zaupanje v njihove vrednosti. Vrednost normirne konstante je navadno precej nizka in se
ji ne posveca vecje pozornosti, razen pri primerjanju razliénih modelov. IzraCunamo pa jo
lahko le v primeru, ko imamo na voljo analiticno reSitev. Modeliranje z Bayesovimi
metodami lahko ponazorimo s prikazom na Sliki 1.

Slika 1: Dekompozicija poteka vzorcenja parametrov v Bayesovi statistiki

Apriorna porazdelitev

pla)
Dz 468
[

Funkcija verjetja

p(D[&)
012345
!

aa oz 04 a6 03 140
&

Aposteriorna porazdelitev

pCe|D)
D123458
[

I I I I I I
ag az a4 a6 a8 10
&

Vir: Povzeto in prirejeno po J. K. Kruschke, Doing Bayesian Data Analysis: A Tutorial with R and BUGS,
2010, str. 225.
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Graf na vrhu Slike 1 predstavlja porazdelitev apriorne vrednosti parametra ©, graf na sredini
funkcijo verjetja, graf na dnu pa aposteriorno porazdelitev parametra. Ce opazujemo lego
aposteriorne porazdelitve je razvidno, da povprecna vrednost parametra © lezi nekje med
tisto pri apriorni porazdelitvi in funkcijo verjetja. To odraza dejstvo, da je aposteriorna
vrednost parametra tehtano povprecje apriorne vrednosti in funkcije verjetja - v slednji se
odrazajo podatki, na katerih ocenjujemo parametre (Koop, 2003, str. 20).

Specifikacija porazdelitve apriornih vrednosti parametrov

Ker je VAR navadno precej obsezen model glede Stevila parametrov, je primernost njegovih
ocen brez dodatnih informacij poleg podatkov, torej brez apriorne vrednosti, lahko obcutno
zmanjSana (Koop & Korobilis, 2009). Apriorna vrednost parametra v terminologiji
ocenjevanja modelov v Bayesovi statistiki odraza vse informacije, ki jih imamo na voljo pred
uporabo podatkov, na katerih ocenjujemo parametre (Koop, 2003). Ker je lahko apriorna
vrednost parametra dolocena poljubno, omogoca njena uporaba omejitev prostora, kjer naj bi
se nahajala prava vrednost parametra. S tem pridobimo na natancnosti ocene, saj se z
redukcijo obsega ocenjevanja poveca Stevilo stopinj prostosti. Poleg tega se pri metodah
simuliranja to odraza v manjSem Stevilu potrebnih ponovitev vzoréenja, saj omejitev prostora
ocenjevanja omogoca hitrejSo konvergenco do pravih vrednosti parametrov. Pri ocenjevanju
VAR-ov in izbiri apriornih vrednosti parametrov v grobem lo¢imo primera, ko oceno
parametrov opravimo po analiti¢éni metodi ali pa moramo za njihovo oceno z Bayesovo
statistiko uporabiti metode simuliranja.

Bayesova statistika ponuja tudi druge prednosti pred frekventisticnim ocenjevanjem po
analiticnih metodah. Pri enostavnejSih modelih je oblika formulacije apriorne vrednosti
parametrov lahko konjugirana (angl. comjugate prior), kar pomeni, da sodi porazdelitev
apriornih vrednosti parametrov v enako skupino porazdelitev kot aposteriornih. Lahko se
zgodi, da imamo opravka z naravno-konjugirano apriorno funkcijo vrednosti parametrov
(angl. natural conjugate prior). V tem primeru je funkcijska oblika porazdelitve apriornih
vrednosti parametrov identi¢na tisti, ki jo imajo aposteriorne (Koop, 2003). Navedena
primera imata to prednost, da v takSnih okolis¢inah obstajajo analiticne reSitve, kar pomeni
relativno enostaven in ra¢unalni§ko nezahteven izracun, njihova slabost pa je, da koeficienti
in kovarian¢na matrika niso neodvisni, prav tako mora vsaka enatba v VAR-u vsebovati
enake spremenljivke (Koop & Korobilis, 2009). Slednje je neprakticno Se posebno kadar
zelimo oceniti strukturni VAR, v katerem si postavimo lastne omejitve glede vrednosti
parametrov (glej na primer Bernanke & Mihov, 1998b), saj ni izpolnjena predpostavka, da
ima vsaka enacba enake spremenljivke.

Med pogosteje uporabljenimi metodami za formulacijo apriornih vrednosti parametrov je
metoda Minnesota (angl. Minnesota prior), za modeliranje kovarianéne matrike pa metoda
inverzne-Wishartove apriorne vrednosti (angl. inverse-Wishart prior). Podrobneje opisujemo
slednjo, ki jo tudi uporabimo v magistrskem delu, medtem ko je metoda Minessota
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podrobneje opisana v Koop in Korobilis (2009). Wishartova porazdelitev, ki je dobila ime po
Skotskemu matematiku in statistiku Johnu Wishartu, je verjetnostna porazdelitev matrike
dimenzije kxk in se v statistiki uporablja za modeliranje kovariancne matrike. Naj bo
spremenljivka S = X'X porazdeljena po Wishartovi porazdelitvi, S~W,(Z,n) oziroma
S~W(Z,p,n), kjer je £ nenegativno definitna kvadratna matrika dimenzije pxp, imenovana
tudi skalirna matrika (angl. scale matrix) in naj parameter n oznacuje stopinje prostosti.
Potem velja: S~W (Z,p,n) = Y\, X;X; in X;~N(0,X). 1z teh relacij sledi, da je W (Z, p,n)
porazdelitev vsote n matrik (vektorjev) ranga 1 definirana z neodvisnimi in normalno
porazdeljenimi matrikami X;, za katere velja E(X) =0 in Cov(X) = X. Pravimo, da je
spremenljivka S porazdeljena po inverzni Wishartovi porazdelitvi, S~W ~1(Z,p,n), &e se
S~1 porazdeljuje po Wishartovi porazdelitvi.

Za simuliranje apriornih vrednosti ostalih parametrov (hiperparametri in koeficienti VAR-a)
uporabimo postopek, ki je natancneje opisan v kasnejsSih poglavjih.

2 VAR S CASOVNO SPREMENLJIVIMI PARAMETRI (TVP-VAR)

2.1 Namen pristopa in pregled literature

Do sedaj so bile predstavljene metode za ocenjevanje parametrov VAR-a pod predpostavko,
da se parametri (koeficienti in kovarian¢na matrika) po ¢asu ne spreminjajo. Ker v Bayesovi
statistiki pri dolocanju apriornih vrednosti parametrov pridobimo na natan¢nosti ocenjevanja
v obseznejSih modelih, v magistrskem delu le-to izkoristimo tudi pri ocenjevanju parametrov
TVP-VAR-a.

Pri razlogih za vpeljavo dinami¢ne narave parametrov v modele zanimo z opisom razmer,
ko je razvoj dogodkov v ZDA v 70-ih letih prejSnjega stoletja privedel do vprasanja, kaj je
bilo krivo za odstopanje odnosov med spremenljivkami od tedaj sprejetih teorij. V
nadaljevanju je predstavljena pomembnejsa literatura, ki je podala nekatere odgovore na
navedeno vpraSanje.

Blanchard in Simon (2001), Stock in Watson (1998) ter Cogley in Sargent (2005) so
uporabili heteroskedasticnost oziroma variabilnost kovarianéne matrike ostankov —
nesistemati¢nega dela VAR-a. Bernanke in Mihov (1998b) sta v Studiji monetarne politike v
ZDA prav tako opazila obcutno povecanje variabilnosti strukturnih Sokov v obdobju med leti
1979 in 1982. Stock in Watson (2002) v Studiji volatilnosti podrobno analizirata dejavnike
njenega umirjanja v zacetku 21. stoletja in ugotovita, da je k temu najvec doprineslo znizanje
strukturnih Sokov, manj pa sprememba VAR koeficientov. Modeliranje spremenljive
kovarianéne matrike ima svojo zasnovo tudi v anekdotnem vpraSanju, ali je bila za
spremembo odnosa med inflacijo in nezaposlenostjo ZDA v 70-ih letih prej$njega stoletja
kriva napa¢na ekonomska politika ali je §lo zgolj za nakljuéje. Stevilne $tudije so pokazale,

da je Slo pri spremembi tega odnosa dejansko za spremembo monetarne politike v
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posameznih obdobjih, ko so bili na ¢elu FED Arthur F. Burns, Paul Volcker in Alan
Greenspan. Vendar sta Bernanke in Mihov (1998a, 1998b) na podlagi empiri¢nih raziskav
ugotovila, da je Slo zgolj za nakljucje. Slednje pomeni, da se niso spreminjali koeficienti,
ampak kovarian¢na matrika oziroma strukturni Soki VAR-a. Na tej to¢ki omenimo, da je
Sims (2001) kritiziral pristop, ki sta ga uporabila Cogley in Sargent (2001), ko sta s tehniko
filtriranja z uporabo Kalmanovega filtra ocenila dinami¢ne koeficiente VAR-a. Sims (2001)
meni, da tako ocenjeni (filtrirani) parametri tudi pri dejansko konstantnih parametrih kazejo
neko tranzitivno variacijo, ki pa ne odraza resni¢no ¢asovne spremenljive narave parametrov.
Sims (2001) je pod vprasSaj postavil tudi konstantno kovarianco pri ¢asovno spremenljivih
koeficientih. Cogley in Sargent (2005) sta na to odgovorila in prikazala zglajene ocene
parametrov, upostevala pa sta tako Casovno spremenljivost koeficientov VAR-a kot tudi
kovarian¢ne matrike.

Drugi del problematike VAR modeliranja predstavljajo konstantni koeficienti, sistemati¢ni
del VAR-a, ki opisuje transmisijo strukturnih Sokov na posamezne odvisne spremenljivke.
Primiceri (2005) na primeru za monetarno politiko ZDA v ¢asu, ko je bil na ¢elu FED-a Alan
Greenspan, ugotavlja povec¢an odziv obrestnih mer na inflacijo in stopnjo nezaposlenosti.
Aspekt casovno spremenljivih koeficientov so zagovarjali tudi Clarida et al. (2000) ter
Taylor (1993), ki opazijo spremembe monetarne politike v obdobjih, ko so bili na ¢elu FED-a
razli¢ni predsedniki.

V novejsih Studijah, med katerimi izpostavljamo Nakajima (2011) na podatkih za Japonsko,
Primiceri (2005) na podatkih za ZDA ter Cogley in Sargent (2005) prav tako na podatkih za
ZDA, VAR modelirajo z upoStevanjem tako variacije koeficientov kot tudi kovariancne
matrike. Bijsterbosch in Falagiarda (2014) sta za izbrane drzave EMU s TVP-VAR-om
ocenila u¢inke Sokov ponudbe kreditov s strani bank in pokazala rast divergence med
drzavami od zacetka gospodarske krize v letu 2009. Znanstveni doprinos pristopa s ¢asovno
spremenljivimi koeficienti in kovarian¢no matriko je v tem, da gre pri variaciji koeficientov v
casu dejansko za boljSo oceno variacije, kot ¢e bi to variacijo ocenjevali pri predpostavki
konstantne kovarian¢ne matrike. Slednje bi namre¢ lahko pomenilo, da bi se dejanska
variacija kovariancne matrike v ¢asu (Ce bi lahko pojave opisovali s takSno znacilnostjo)
zaradi predpostavke modela o njeni ¢asovni invariantnosti prenesla v variacijo koeficientov.
To pa bi dalo napacen vtis glede ¢asovne dinamike koeficientov modela (Cogley & Sargent,
2005).

2.2 Metodoloska zasnova TVP-VAR modela

V tem podpoglavju predstavljamo metodologijo, ki jo uporabimo v empiricnem delu
ocenjevanja TVP-VAR-a. Pri modeliranju kot metodolosko usmeritev uporabimo ¢lanke
Primiceri (2005), Koop in Korobilis (2009) ter Nakajima (2011), ¢eprav je bil TVP-VAR
obravnavan in uporabljen tudi s strani Stevilnih drugih avtorjev. Omenimo Se, da so v teh
¢lankih za ocenjevanje uporabljene tudi metode, ki so jih razvili drugi avtorji.
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Zaradi povezav z oznakami v do sedaj navedenih enacbah ohranjamo oznake za koeficiente
in ostanke nespremenjene, Ceprav so bili v literaturi, na katero se navezujejo enacbe v
nadaljevanju, uporabljeni drugacni simboli. Na tej tocki zaradi spremembe oznak v
primerjavi z VAR-om nekoliko spremenimo predhodne enacbe, zato enacbo (1) zapiSemo
kot:

Yt = Qo + Z?zlAth—j te=ag+ Ayt ApYep + & (16)
Ce v enac¢bo (16) vkljucimo Easovno spremenljivost parametrov, jo lahko zapisemo kot:
Ve =0 YAy Yea+ o tHApVep + & (17)

V enacbi (17) oznaka a, predstavlja vektor casovno spremenljivih koeficientov dimenzije
nx1, ki pripadajo konstanti v enacbi (16); oznaka A;, za i = 1, ..., p, predstavlja ¢asovno
spremenljive koeficiente pri odlozenih spremenljivkah, & pa so (neopazljivi) Soki s
kovarian¢no matriko ();. Pinheiro in Bates (1996) ter Smith in Kohn (2002), med drugimi, za
ucinkovito ocenjevanje kovarian¢ne matrike, tudi v primeru, ko je njena dimenzija velika
glede na Stevilo podatkov, predlagajo naslednjo faktorizacijo kovariancne matrike Q; v
sklopu enacbe (17):

Ve =0 Y AyeYeqa o F Ape Ve p + Aglztut’ (13)
oziroma v vektorski obliki
Ve = X(B¢ + At.Tthuta (19)

kjer je A;! spodnje trikotna matrika, dobljena z dekompozicijo Choleskega kovariancne
matrike v (16), ki ima na glavni diagonali same enke, pod njo pa koeficiente, ki odrazajo
simultane relacije med spremenljivkami. Matrika Z; je diagonalna s standardnimi odkloni
(0¢) Sokov ug in X{ = I, ®[1,¥¢_4, ..., Yt—p]. V mnogih Studijah, na primer Wong, Carter in
Kohn (2001) ter Dempster (1972), predvsem pri velikem $tevilu spremenljivk v primerjavi s
Stevilom opazovanj, predlagajo kot boljsi pristop ocenjevanje matrike ;1 namesto X.. Ker je
X; kvadratna matrika, njena velikost z naras¢anjem Stevila spremenljivk narasca s kvadratom.
Stevilni izvendiagonalni elementi X, se pri invertiranju priblizajo 0, kar avtorji interpretirajo
kot nepovezanost spremenljivk. TakSne elemente zato postavimo na 0 in si tako
poenostavimo modeliranje kovarianéne matrike, saj moramo oceniti manj parametrov. V
empiricnem delu magistrskega dela do tovrstnih tezav pri modeliranju kovarianéne matrike ni
prislo, saj imamo relativno malo spremenljivk glede na dolzino izbranih casovnih vrst in
moramo izven diagonale matrike Z; oceniti le 3 elemente.

Ce z a, ozna¢imo koeficiente pod diagonalo v matriki A,, potem lahko ¢asovno dinamiko
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parametrov TVP-VAR-a zapiSemo kot naslednji sistem enacb (Primiceri, 2005):

B = Bi_1 + vy, (20)
at = Olt_l + (t’ (21)
log(o;) = log (0¢-1) + 1¢. (22)

Da bi se izognili nejasnostim glede oznak v enacbi (20), ki opisuje dinamiko koeficientov pri
odlozenih spremenljivkah, uporabimo oznako B. Vse tri spremenljivke, katerih dinamika je
opisana s sistemom (20)-(22), so neopazljive oziroma latentne, zato je potrebno njihove
vrednosti oceniti. Sistem (20)-(22) predstavlja model stanj v prostoru (angl. state space
model), pri ¢emer enacbi (20) in (21) opisujeta proces nakljuénega sprehod (angl. random
walk) za koeficiente pri odloZzenih spremenljivkah in simultane relacije med
spremenljivkami. Enacba (22), ki opisuje dinamiko volatilnosti Sokov o;, predstavlja
geometri¢ni nakljucni sprehod (angl. geometric random walk) in spada v skupino modelov
stohasticne volatilnosti (angl. stochastic volatility models, v nadaljevanju SV modeli), ki so
med drugim opisani v Kim, Shephard in Chib (1998). Ena izmed najizrazitejSih
pomanjkljivosti metode naklju¢nega sprehoda je, da je tako opredeljena Casovna vrsta
nestacionarna, kar pomeni, da nima brezpogojnih momentov (povprecja in variance) oziroma
je njena varianca neskoncna, tako da ne moremo uporabiti klasicnih asimptoticnih
predpostavk (Favero, 2001). Ker pa velja pravkar navedeno v asimptoticnem smislu, torej ko
gre Stevilo podatkov proti neskonénosti, nasa ¢asovna vrsta pa bo za modeliranje s TVP-
VAR-om relativno kratka, je omenjena slabost manj izrazita (Nakajima, 2011). Po drugi
strani metoda naklju¢nega sprehoda zmanjsuje Stevilo parametrov, ki jih je potrebno oceniti,
saj so za razliko od AR modelov koeficienti tu Ze apriorno enaki 1. Glede na namen
magistrskega dela je prednost metode naklju¢nega sprehoda tudi ta, da je sposobna bolje
zaznavati strukturne premike v ¢asovnih vrstah v primerjavi z ostalimi oblikami AR modelov
(Primiceri, 2005). Strukturni premiki namre¢ odrazajo prav spremembe korelacij med
spremenljivkami ter spremembo variabilnosti Sokov, kar se odraza v spremenjenem
obnasanju modelov.

Ker ima VAR ze v osnovi veliko parametrov, ki jih ocenjujemo, je z vidika zmanjSevanja
kompleksnosti problema smiselna predpostavka, da so parametri v enacbah (20)-(22) med
seboj neodvisni s sledecimi porazdelitvenimi lastnostmi (Primiceri, 2005):

U I, 0 0 0
Vi 0 Q 0 O
V=V - 2
e 00 S of (23)
M 00 0 W

kjer I, oznacuje matriko identitete velikosti nxn; @, S in V pa so pozitivno definitne matrike.
V magistrskem delu predpostavljamo tudi, da je matrika S blo¢na diagonalna, torej se
simultane relacije med spremenljivkami v VAR-u razvijajo po med seboj neodvisnih

procesih. Razlog za diagonalno strukturo matrike (23) je poleg poenostavitve pri ocenjevanju
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parametrov tudi ta, da bi vkljucitev korelacij med parametri onemogocila interpretacijo Sokov
kot strukturnih (neodvisnih), saj slednje zahteva, da je vsaka spremenljivka neodvisna od
vseh ostalih v sistemu.

2.3 Ocenjevanje TVP-VAR modela z Bayesovim pristopom

Ce Zelimo v ocenjevanje VAR-a z Bayesovim pristopom vnesti fleksibilnost, ki omogo¢a
tudi prosto doloCanje omejitev na parametrih, moramo uporabiti metode simuliranja. Z
namenom povecanja fleksibilnosti pri ocenjevanju parametrov se uporabljajo bolj
kompleksne porazdelitve, ki nimajo eksplicitne resitve (angl. closed form solution), tako da je
za oceno parametrov potrebna metoda simulacije. Med pogosto uporabljenimi tovrstnimi
metodami je MCMC. Slucajna spremenljivka X se razvija po Markovskem procesu, ¢e je
verjetnost prehoda iz stanja v trenutku t v stanje v trenutku t + 1 odvisna le od informacije v
trenutku t. Markovska veriga je zaporedje sluCajnih spremenljivk (X, ...,X,), ki so
generirane z Markovskim procesom. Kljucna lastnost vsake Markovske verige je verjetnost
prehoda oziroma prehodno jedro (angl. tranmsition kernel), ki odraza verjetnost prehoda
procesa iz stanja v trenutku t v stanje v trenutku t + 1. Verjetnost, da ima Markovska
spremenljivka neko vrednost, denimo X;, v trenutku t + 1 se izraZza z ena¢bo Chapman-
Kolmogorova (angl. Chapman-Kolmogorov equation). Metoda MCMC temelji na
ponavljanju vzor€enja iz aposteriorne porazdelitve. Njen rezultat je nepristranska cenilka za
povprecno aposteriorno vrednost parametra skladno s centralnim limitnim izrekom (Koop,
2003, str. 9). Metoda MCMC torej pomeni vzorenje Markovske spremenljivke z Monte
Carlo metodo.

V literaturi je pogost nacin vzorcenja s pomoc¢jo MCMC metod Gibbsov vzor€evalnik, ki
izhaja iz S$irSe zasnovanega M-H algoritma za vzorfenje iz neke ciljne porazdelitve
spremenljivk (angl. target distribution). V naslednjih dveh razdelkih predstavljamo oba
nacina vzorcenja.

2.3.1 Metropolis-Hastings algoritem

V tem razdelku opiSemo M-H algoritem, kar povzemamo po ¢lanku Chib in Greenenberg
(1995).

Glavni del M-H algoritma je jedrna prehodna funkcija (angl. transition kernel function), ki
ponazarja Markovski proces prehoda iz tocke x v mnozici A v neko drugo to¢ko mnozice 4,
kar oznac¢imo kot P(x,A). P(x,A) je pogojna porazdelitvena funkcija. Vprasanje je, kako
zagotoviti neko invariantno porazdelitev ™ ter hkrati pogoje, da bo P(x, A) k tej porazdelitvi
ob dovolj velikem $tevilu iteracij vedno skonvergirala. MCMC metoda vzorc¢enja obrne
vprasanje in postavi, da je =" (ciljna porazdelitev iz katere zelimo vzorciti) znana, neznana pa
je jedrna prehodna funkcija P(*). Da bi zagotovili pogoje, ko je m* invariantna porazdelitev
jedrne prehodne funkcije P(x,y), mora ta funkcija zadosSCati pogoju obrnljivosti (angl.
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reversibility condition), kar formalno zapiSemo kot:

r()p(x,y) = n()py, x). (24)

Na levi strani enacbe (24) je brezpogojna verjetnost prehoda iz tocke x v tocko y, na desni
strani pa iz tocke y v tocko x. Avtorja formalno pokazeta, da zadoSCanje temu pogoju
pripelje do zakljucka, da je m*invariantna oziroma ciljna porazdelitev za funkcijo P (*).

V kontekstu M-H algoritma (24) se p(,*) imenuje predlozna porazdelitev (angl. proposal
distribution), ki jo ozna¢imo s q(y,x). Za zadostitev pogoju (24) je kljuCnega pomena
ustrezna izbira te porazdelitve. Ce enakost v (24) ne velja, potem se proces v eno smer
premika pogosteje kot v drugo, kar nas lahko oddalji od prostora s pravimi vrednostmi
parametrov. TakSen proces zapiSemo kot m(x)q(x,y) > n(y)q(y,x). Da bi zagotovili
enakost v enacbi (24), je v M-H algoritem uvedena verjetnost prehoda iz x v y, ki jo
oznac¢imo jo z a(x,y) za prehod iz x v y in z a(y,x) za prehod iz y v x, deluje pa kot
korekcijski mehanizem. Ce ob uvedbi a(x,*) zahtevamo $e enakost zapisano v enacbi (24),
potem lahko zapiSemo:

t(x)q(x,y)a(x,y) = n(y)q(y, x)a(y,x) = t(y)q(y,x). (25)

Iz (25) je razvidno, da je verjetnost prehoda a(x,y) v M-H algoritem uvedena, da bi
zagotovila veljavnost pogoja obrnljivosti v (24), kar zagotavlja vzorCenje iz ciljne
porazdelitve m*. Iz (25) izhaja Se, da je verjetnost prehoda a(x, y) enaka:

a(x,y) = min(m(y)q(y, x)/m(x)q(x,y),1). (26)
Na kratko delovanje M-H algoritma zapisemo z naslednjimi koraki:

1. postavimoj=1,2,...,N,

2. generiramo vrednosti y iz predlozne porazdelitve q(x“,*) in slucajno spremenljivko u iz
enakomerne porazdelitve (angl. uniform distribution) U(0,1),

3. &e je vrednost spremenljivke u < a(x),y), potem xU*D izberemo kot primernega
kandidata,

4. sicer za xU*D postavimo obstojeco totko xP?, (xU*D pa kot kandidata zavrnemo),

5. dobimo izbrane vzoréene vrednosti {x(l), x@, ... xW )}.

Tako dobljena mnozica, skladno s pogoji (25) in (26), predstavlja vzorec iz ciljne
porazdelitve m*. Ob tem je potrebno dodati, da je za stanje, ko jedrna prehodna funkcija
skonvergira k ciljni porazdelitvi T, potrebno doloceno Stevilo zacetnih vrednosti, za katere
vemo, da ne bodo izhajale iz ™ in jih tako pri ocenjevanju parametrov ne upoStevamo. Tej
zacetni mnozici pri MCMC metodi pravimo zacetni vzorec (angl. initial sample ali tudi burn-
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in-sample). Njegova velikost je odvisna od ustreznosti specifikacije modela. Ce je bil izbran
dovolj velik zacetni vzorec, potem bi v preostanku verige moral ucinek zacetne vrednosti
izginiti, ne glede na to iz katere tocke zatnemo verigo. Zahtevani lastnosti, da lahko iz
katerekoli zacetne tocke pridemo v enako (ciljno) porazdelitev, pravimo ergodi¢nost
Markovske verige (angl. ergodic Markov chain). Kakovost Markovske verige se ugotavlja z
diagnosti¢nimi testi, ki jih opiSemo in uporabimo v empiricnem delu.

Ena izmed slabosti M-H algoritma je, da mora biti predlozna porazdelitev previdno izbrana,
sicer se lahko zgodi, da bo relativno veliko predlaganih tock kot kandidatov zavrnjenih. To
pomeni, da bi s preozko opredeljeno predloZzno porazdelitvijo lahko zgresili obmocje prave
vrednosti parametra, medtem ko bi pri preSiroko opredeljeni predlozni porazdelitvi
potrebovali zelo veliko Stevilo ponovitev za dovolj velik vzorec, kar je raCunsko precej
zahtevna naloga. Prednost M-H algoritma je v tem, da je bolj fleksibilen kot njegova ozja
razli¢ica - Gibbsov vzorcevalnik, v katerem ni potrebno izbirati predlozne porazdelitve.

2.3.2 Gibbsov vzoréevalnik

Gibbsov vzorcevalnik je metoda za vzorcenje vrednosti parametrov, pri kateri je porazdelitev
iz katere vzor¢imo vedno ciljna, tako da ni potrebno dolocati predlozne porazdelitve. Gre
torej za razliCico SirSe zasnovanega M-H algoritma, kjer je vsaka vzorcena tocka sprejeta kot
primeren kandidat.

Gibbsov vzor¢evalnik poenostavi vzorcenje iz neke skupne porazdelitve parametrov (angl.
Jjoint distribution), na primer bivariatne porazdelitve p(x,y), pri ¢emer skupno porazdelitev
razdeli v dve robni porazdelitvi (angl. marginal distribution) p(x|y) in p(y|x), ki ju
imenujemo bloki. TakSen zapis blokov pomeni, da vrednosti parametrov v vsakem bloku
vzor¢imo pogojno in neodvisno na vrednosti v drugem bloku. Analogno velja v primeru, ko
imamo opravka z ve€razseznimi porazdelitvami. Rezultat je enak, kot ¢e bi vzor¢ili iz skupne
porazdelitve p(x, y), razlika pa je v tem, da imajo robne porazdelitve enostavnej$o obliko kot
skupna porazdelitev in je zato iz njih manj zahtevno vzorciti. Vsaka robna porazdelitev je
hkrati tudi ciljna porazdelitev aposteriorne porazdelitve doloenega parametra. Ce Zelimo
torej vzorCiti vrednosti vseh parametrov, moramo zagotoviti vzorCenje iz vseh robnih
porazdelitev, ki tvorijo njihovo skupno porazdelitev. Za nazoren opis in prikaz uporabe M-H
algoritma ter Gibbsovega vzorCevalnika glej Kruschke (2010). Posebej je Gibbsov
vzorcevalnik opisan v Casella in George (1992).

Na levem grafu Slike 2 je prikazan rezultat Gibbsovega vzorcevalnika za primer dveh
parametrov bivariatne porazdelitve. Na vsakem koraku vzorenja se smer spremeni
pravokotno (neodvisno) od predhodne smeri, kar odraza neodvisnost izbire od predhodnega
bloka. Na desnem grafu je prikazan Se rezultat z uporabo M-H algoritma. Najbolj o€itno je,
da so pri slednjem premiki iz vsake to¢ke mozni v poljubni smeri in ne le pravokotno kot v
primeru Gibbsovega vzorcevalnika. Povprecne vrednosti, prikazane na grafih, so podobne.
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Slika 2: Gibbsov vzorcevalnik in M-H algoritem na primeru dveh parametrov
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Vir: Povzeto in prirejeno po J. K. Kruschke, Doing Bayesian Data Analysis: A Tutorial with R and BUGS,
2010, str. 139, 142.

Vendar pa v primerih, ko so parametri medsebojno moc¢neje korelirani, prednosti Gibbsovega
vzorcevalnika izgubijo na moci. To izhaja iz dejstva, da je v tem primeru pot do prave
vrednosti parametrov precej daljSa kot pri M-H algoritmu, ki se lahko giblje v vse smeri,
vklju¢no s podvajanjem vrednosti parametrov v naslednjem koraku.

V splosnem lahko potek vzorCenja vrednosti parametrov pri Gibbsovem vzorcevalniku
opiSemo na naslednji nacin, kar povzemamo po Nakajima (2011). Vzamemo poljuben vektor
neznanih vrednosti parametrov @ = (04, ..., 0,):

1. izberemo poljubno zadetno stanje vektorja parametrov 0 = (G)(O), . G);O)) ter
postavimo i = 0,
2. pri danem vektorju ® = (0%, ..., @S)):
a) generiramo G)i+1 1z pogojne aposteriorne porazdelitve n(®§+1|(®(i), ) @1(}));
b) generiramo 051 iz (051 (0P, 0%, ..., G)S));
¢) generiramo 051 iz m(©51|(0%, 05,00, ..., 8% in
d) po analogiji generiramo $e preostale vrednosti parametrov G)i“,..., G)é,“;

3. postavimo i =i+ 1 in se vrnemo na korak 2.

Za izvedbo vzorCenja z uporabo Gibbsovega vzorcevalnika moramo, tako kot pri M-H
algoritmu, zadostiti pogojem ergodi¢nosti Markovskih verig.

2.3.3 Kalmanov filter

V magistrskem delu za ocenjevanje parametrov TVP-VAR-a uporabimo Kalmanov filter, s
katerim se generira funkcija verjetja. Kalmanov filter lahko ponazorimo s sistemom enacb, ki

opisuje potek dinamicnega sistema, njegov rezultat pa je optimalna rekurzivna resitev po
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MNKVD (Jalles, 2009). Kalmanov filter je torej optimalna cenilka (anlg. optimal estimator),
kar pomeni, da minimizira povpre¢je kvadratov napak (angl. mean square error) ocenjenih
parametrov. Gre za iterativni postopek, ki s formulacijo modela stanj v prostoru z
rekurzivnim algoritmom oceni parametre. V osnovni obliki Kalmanov filter predpostavlja
linearen Gaussov prostor stanj (angl. Gaussian state space), Ceprav so mozne tudi raz§iritve
na nelinearne prostore z uporabo razsirjenega Kalmanovega filtra (angl. Extended Kalman
filter). V magistrskem delu uporabimo prvo razli¢ico.

Bistvo Kalmanovega filtra je, da pri danih podatkih ob predpostavki o merskih napakah
(angl. measurement errors) s ponavljajo¢imi koraki ocenjujemo stanje sistema, ki ga ne
moremo neposredno opazovati. Gre torej za ocenjevanje latentne spremenljivke.

Za uporabo Kalmanovega filtra v izhodiS¢u potrebujemo dve enacbi, ki opisujeta sistem. V
poenostavljani obliki le-ti zapiSemo kot:

Ve = Xt + &, (27)
Xt41 = X + 1y, (28)

kjer je &~N(0,62) in n.~N(O, a,?). Enacbo (27) imenujemo merska enacba (angl.
measurement equation), ki opisuje podatke. Enacba (28) je prehodna enacba (angl. transition
equation), ki opisuje razvoj latentnega (resni¢nega) stanja sistema. Meinhold in Singpurwalla
(1983) v prispevku formalno predstavita Kalmanov filter, ga povezeta z Bayesovim
teoremom v (15) in tudi podata primere uporabe v kontekstu statisticnih metod.

Enacba (27) ne daje prave informacije o stanju sistema, saj vsebuje tudi merske napake, zato
moramo pravo stanje sistema oceniti. Pri tem najprej dolo¢imo zacetne vrednosti prehodne
enacbe, torej doloCimo vrednosti x; in pripadajoco varianco P;, da velja x,~N(xq, Py).
Enacbe Kalmanovega filtra so:

Ut:}’t_xtaFt:Pt+0'ez,Kt:Pt/Ft, (29)
Xep1 = X¢ % Kp % Vg, Py = P(1— Ky) +U7$- (30)

Za podrobnejSo izpeljavo glej Jalles (2009). Postopek ocenjevanja stanja sistema, ki je
vsebovano v vektorju stanja X, je pri Kalmanovem filtru sestavljen iz dveh korakov, ki ju
ponavljamo za vsak nov podatek. Prvi korak je Casovna posodobitev sistema (angl. time
update), kar pomeni premik iz trenutka t v ¢ + 1 v prehodni enacbi (28). Ko dobimo novo
vrednost spremenljivke X, uporabimo nov podatek (za trenutek t + 1), nato izraunamo
Kalmanov ostanek v; (glej (29)). Oznaka F; predstavlja skupno variabilnost sistema (27)-
(28) in K, je Kalmanov faktor (angl. Kalman gain). V drugem koraku, imenovanem merska
posodobitev (angl. measurement update), z uporabo nove (posodobljene) vrednosti prehodne
enacbe, Kalmanovega ostanka in Kalmanovega faktorja, izraunamo nov element vektorja
stanj. V tem koraku poleg vrednosti vektorja stanj posodobimo tudi njegovo varianco v
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enacbi (30). Oba koraka, ¢asovno posodobitev in mersko posodobitev, nato ponavljamo
dokler ne obdelamo vseh podatkov.

Commandeur, Koopman in Ooms (2011) navajajo dve vrsti izraCunov, ki ji dobimo z
uporabo Kalmanovega filtra. Prva so ocene, ki jih dobimo, ¢e postopek na podatkih
uporabimo v casovnem zaporedju od 1 proti n (angl. forward pass). S tem nacinom z
uporabo Kalmanovega filtra rekurzivno ocenimo predvidena stanja sistema v prehodni enacbi
in filtrirana stanja ter Kalmanove ostanke. Ta nacin je opisan v prejSnjem odstavku. Drugi
nacin je osnovan na prvem, in sicer v smislu, da uporablja rezultate le-tega. V tem nacinu
(angl. backward pass) je Casovna sekvenca poteka obrnjena, od n proti 1, dobljeni rezultati
pa so zglajene ocene stanj in njihovih varianc (angl. state and disturbance smoothers).

S Kalmanovim filtrom s pomoc¢jo opisanih tehnik filtriranja in glajenja ocenimo vrednosti
koeficientov in kovarianc TVP-VAR-a. Postopek je natanéneje opisan v Carter in Kohn
(1994) in ga povzemamo v podpoglavju 2.4.

2.3.4 Ocenjevanje variabilnosti strukturnih Sokov modela

Podobno kot v predhodnem razdelku gre tudi pri ocenjevanju variabilnosti strukturnih Sokov
za proces ocenjevanja latentne spremenljivke - modeli s takSnim pristopom se uvr$¢ajo v
skupino SV modelov. SirSe uporabljena izmed ostalih moZnosti za ocenjevanje ¢asovno
spremenljive variance je uporaba avtoregresivne pogojne heteroskedasti¢nosti (angl.
Autoregressive conditional heteroscedasticity, v nadaljevanju ARCH) ali posplosene
avtoregresivne pogojne heteroskedasti¢nosti (angl. Generalized autoregressive conditional
heteroscedasticity, v nadaljevanju GARCH), v katerih je variabilnost v trenutku t funkcija
preteklih opazovanih enot in pretekle variabilnosti. Za predstavitev ter aplikativno rabo
ARCH in GARCH modelov glej Verbeek (2005), za tehni¢ne podrobnosti pa Hamilton
(1994). Postopek ocenjevanja SV modela, ki ga uporabimo v empiri¢nem delu magistrskega
dela, je opisan v Kim et al. (1998, str. 361).

V tem ¢lanku so avtorji kot prvi predstavili analizo SV modelov z uporabo MCMC metode.
Rezultati so pokazali, da je tako ocenjen model vsaj toliko u¢inkovit kot s parametri precej
bolj obremenjen GARCH model. Slednji je posledicno tudi z vidika racunalniSke obdelave
bolj zahteven, rezultati pa so zaradi vecjega Stevila parametrov manj zanesljivi. Kot primer si
oglejmo naslednji model volatilnosti (Kim et al., 1998):

ye =B et/ xg,
ht+1=li+¢*(ht_ﬂ)+0n*77ta (31)
hi~N(u,0/(1 = ¢?)),

kjer je h; logaritem volatilnosti v Casu t, za katero se predpostavlja, da se giblje po
stacionarnem procesu, in velja |¢| < 1. ZaCetna vrednost h; je prav tako vzoréena iz
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stacionarnega procesa. Ostanki & in 7, so neodvisni standardizirano normalni. Parameter f3,
ki se izraza kot exp(u/2) , ima vlogo skalarja (angl. scaling factor) in je opredeljen kot
volatilnost v Casu t. S tega vidika si lahko ¢ v (31) razlagamo kot inercijo (pretekle)
volatilnosti, 0,? pa kot volatilnost logaritmirane volatilnosti. Naj bo @ = (¢, 0,27,/1) vektor
parametrov, kjer je ¢ avtoregresivni koeficient, 0,? je varianca h; v (31), u pa je povprecna
vrednost opazovanih enot y. Za razliko od ocenjevanja ostalih parametrov modela je
ocenjevanje volatilnosti z MCMC metodo oteZzeno, saj funkcija verjetja f(V]0) =
[ f(Y|h,0) x f(h|@)dh ni izradunljiva zaradi odvisnosti vektorja © od latentne
spremenljivke h;. Nezmoznost izra¢una f(Y|0) pa onemogoca neposredno uporabo MCMC
metode.

Avtorji omenjeno tezavo zaobidejo s tem, ko znotraj Gibbsovega vzorcevalnika v loCenem
bloku najprej simulirajo vrednosti spremenljivke h;, nato pa Se preostale bloke, ki
predstavljajo komponente vektorja @. Zaradi visoke korelacije med O in h; se tak§na MCMC
simulacija po komponentah vektorja ® izkaze kot neuCinkovita, kar se odraza v pocCasni
konvergenci vzorCenih sekvenc parametrov ¢, 072] in u. Slednje pomeni, da je prostor
premikanja Gibbsovega vzor¢evalnika po korakih precej omejen (zaradi visoke korelacije
med bloki), zato je potrebno veliko $tevilo iteracij, da se vidneje pomaknemo proti obmocju z
najvecjo gostoto, kjer naj bi se nahajale prave vrednosti parametrov.

Kot odgovor na omenjeno slabost vzorcenja h; neposredno z Gibbsovim vzor¢evalnikom so
Kim et al. (1998) predlagali Stevilne izboljSave tega postopka, pri ¢emer se osredoto¢amo na
tisto, ki jo tudi uporabimo v magistrskem delu. Uporabimo tudi nekatere izracune, ki so
natanéneje opisani v Primiceri (2005). Kim et al. (1998) predlagajo postopek, s katerim
izracunajo funkcijo verjetja in tako izvedejo neposredno vzorcenje z uporabo MCMC metode
oziroma soc¢asno simuliranje vseh parametrov.

Model s kombinacijo normalnih porazdelitev

Ideja predlagane resitve je omogociti izracun funkcije verjetja, ki je opredeljena s prvo
enacbo v (31). Ocena stohasti¢ne volatilnosti je izvedena podobno kot pri ostalih parametrih,
torej z uporabo Kalmanovega filtra, pred tem pa je potrebno opraviti $e nekaj modifikacij
sistema (31). Ker je prva vrstica v (31) nelinearne oblike, je potrebno njen zapis preurediti v
linearno obliko, saj parametre ocenjujemo z uporabo linearnega Kalmanovega filtra, ki
zahteva Gaussovo normalno obliko prostora stanj. Ce prvo vrstico v (31) preuredimo v
linearno obliko, dobimo (Kim et al., 1998):

log(y¢) = hy + log( ). (32)

Tezava tega pristopa je, da je pripadajoCa cenilka kvazi funkcije najvecjega verjetja (angl.
quasi maximum likelihood function, v nadaljevanju QML) sicer konsistentna in asimptoti¢no

normalna, vendar zaradi kon¢nega vzorca ni izpolnjena predpostavka o normalnosti.
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Dejansko se izkaze, da so ostanki porazdeljeni po y?(1) (angl. chi-square). To pomeni, da je
prostor stanj sicer linearen, ni pa Gaussov, kot zahteva linearna oblika Kalmanovega filtra.

Da bi se izognili tezavi, avtorji predlagajo reparametrizacijo enacbe (32) v obliko:
Yi = he + 2, (33)

kjer je y; =log(y? +¢) in f(z) = XK, qifw * (z:|m; — 1,2704,v?) je kombinacija K
normalnih verjetnostnih gostot fy, kjer ima vsaka izmed K gostot verjetnost q;, povprecje
m; — 1,2704 in varianco v?. Vrednosti za m; — 1,2704 so bile po zgledu Kim et al. (1998)
uporabljene v Primiceri (2005). Konstante g;, m; in v? so izbrane tako, da kolikor se da dobro
aproksimirajo dejansko porazdelitev log e?, ki je y?(1). Clen odmika c, ki ga je v SV modele
vpeljal Fuller (1996), je prisoten zaradi povecanja robustnosti QML ocene SV modela v
primeru, ko bi bil ¢len y? zelo majhen. Avtorji so za konstanto ¢ dolo¢ili vrednost 0,001, ki
jo tudi sami uporabimo v empiri¢nem delu, ¢eprav je mozno izbrati tudi druge vrednosti.

Primiceri (2005), ki omenjeno tehniko uporabi na podatkih za ZDA, ta pristop ponazori z
zapisom A; * (y, — X;B,) = y{ = X;&. S transformacijo y;; = log[(yl-*,t) + c], kjer je ¢

konstanta z vrednostjo 0,001, dobi naslednjo obliko prostora stanj:

i =2h + e, (34)
hy = he_q +1q,

kjer je e;; = log(sft) in h;; = log(o; ). Da bi bil prostor (34) v Gaussovi obliki, je uporabil
tehniko kombiniranih normalnih porazdelitev, kjer so Kim et al. (1998) dolocili K =7
normalnih porazdelitev s povpre¢ji m; — 1,2704 in varianco vjz, j=1,..,7. Da bi na
vsakem koraku vzoréenja lahko ugotovili, katera izmed K normalnih porazdelitev je primerna
za aproksimacijo ¢lena e v (34), so avtorji kreirali Se indikacijsko spremenljivko s; in
definirali sT = [sy, ..., s7]". Pogojno na B;, A, in s je sistem (34) linearen Gaussov prostor
stanj, kar pomeni, da lahko podobno kot za B; in A; za vzorCenje stohasticne volatilnosti
uporabimo linearen Kalmanov filter. Postopek je natan¢neje opisan v Primiceri (2005).

2.4 Ocenjevanje z Gibbsovim vzorcéevalnikom v prostorih stanj

Pri ocenjevanju zglajenih ocen parametrov tehnike navedene v razdelkih 2.3.1 do 2.3.4
kombiniramo z uporabo metodologije, ki sta jo predlagala Carter in Kohn (1994). Avtorja na
prakti¢nih primerih pokazeta, kako ucinkovito izvedemo vzorcenje z uporabo Gibbsovega
vzorCevalnika v prostorih stanj, pri Cemer dovoljujeta tako c¢asovno spremenljivost
variabilnosti napak modela kot tudi koeficientov. Metoda deluje po principu socasnega
vzorcenja vseh parametrov na vsakem koraku (angl. multi-move sampler), kar se izkaze kot
velika prednost v primerjavi z algoritmi, kjer vzor¢imo na vsakem koraku samo po en
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parameter (angl. single-move sampler). V nadaljevanju ta postopek na kratko predstavljamo,
pri ¢emer so uporabljene oznake iz ¢lanka Carter in Kohn (1994).

Najprej zapiSimo linearen model prostora stanj v naslednji obliki:

y(€) = h(t)'x(t) + e(t), (35)
x(t+1)=F(t+ Dx(t) +u(t+1). (36)

Enacba (35) je enacba opazovanj in enacba (36) je prehodna enacba. V magistrskem delu
nam prehodna enacba (36) predstavlja sistem enacb koeficientov TVP-VAR-a v (20)-(22).
Ker za dinamiko koeficientov upostevamo predpostavko o naklju¢nem sprehodu, je F(t + 1)
enaka 1. Nadalje oznacimo vektorja opazovanih vrednosti spremenljivk Y in vrednosti
latentnih spremenljivk X kot Y™ = {y(1), ...,y(n)} in X™ = {x(1), ...,x(n)}. Naj bo K(t)
indikacijska spremenljivka in definirajmo K = {K(1),...,K(n)}. Spremenljivka K(t)
oznacuje kateri komponenti vektorja kombinacije normalnih porazdelitev (variabilnosti) v
vsakem novem opazovanju ustrezajo ostanki &, oziroma u, enacbe opazovanj (spremenljivka
Y™) oziroma prehodne enacbe (spremenljivka X™). Oznac¢imo Se vektor parametrov modela z
0 = {04, ...,0,}. Po predpostavki so & in u;, pogojno na K in ©, neodvisne normalno
porazdeljene spremenljivke, ki so hkrati tudi medsebojno neodvisne. V magistrskem delu
vektor X predstavlja koeficiente v enacbah (20)-(22), medtem ko vektor © predstavlja
variabilnosti koeficientov.

Naj bo p(X, K, O|Y™) vecrazsezna aposteriorna porazdelitev spremenljivk X, K in ©. Gibbsov
vzor¢evalnik najprej generira vrednosti parametrov X, K in 0 iz pogojnih gostot p(X| Y™, K,
0), p(K| Y™ X,0) in p(0;|Y",X,K,0,,;), za i =1,..,p, nato Se vektor (X,K,0) iz
porazdelitve p(X, K, O|Y™).

V magistrskem delu nas bo zanimala predvsem spremenljivka X, ki jo po opisanem postopku
vzor¢imo na naslednji nacin. Najprej zapi§imo:

p(XIY™) = p{x(m)| YIS plx(OIYE, x(t + D} (37)

S pomocjo Kalmanovega filtra kreiramo latentno spremenljivko X na podlagi opazovanih
enot (vrstni red od 1 do N). V drugem koraku s pomocjo rekurzije v obratnem vrstnem redu
(od N proti 1) na podlagi volatilnosti in v prvem koraku ocenjenih latentnih spremenljivk iz
porazdelitve vzor¢imo vrednosti spremenljivke X. Za generiranje indikacijske spremenljivke
uporabimo:

p(KIY™,X) = p{KMIY", X3 IS pIK@OIYE, X5 K (¢ + 1} (38)

Vektor K dobimo po enakem postopku kot vektor X. Za podrobno razlago glej Carter in

Kohn (1994).
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2.5 Povzetek poteka vzorcéenja

V TVP-VAR-u glede na enacbo (18) ocenjujemo vrednosti koeficientov pri neodlozenih in
odlozenih spremenljivkah (A4 in B) ter kovarianc (Z) sistema (20)-(22). Prav tako vzor¢imo
vrednosti hiperparametrov v matriki V, ki predstavljajo Soke na vrednosti parametrov 4, B in
¥ (glej (23)). Vse navedene spremenljivke so po naravi latentne in v takSnih primerih je
Bayesov pristop za modeliranje njihove dinamike v primerjavi z metodo najvecjega verjetja
(angl. maximum likelihood, v nadaljevanju ML) primernejSa izbira. Primiceri (2005) za to
navaja naslednje razloge. Prvi¢, ¢e je variabilnost casovno spremenljivih koeficientov v
modelu relativno majhna (v; in ; v enacbah (20) in (21)), potem z ocenjevanjem po metodi
najvecjega verjetja dobimo napacne ocene dejanske variabilnost, kar privede do tako
imenovanega problema kopic¢enja mase v tocki 0 (angl. pile-up problem). Stock in Watson
(1998) sta pokazala, da je uporaba ML cenilk z uporabo Kalmanovega filtra ob majhni
variabilnosti casovno spremenljivih parametrov problemati¢na z vidika, da se velika vecina
verjetnostne mase skoncentrira okrog toCke 0. V primeru, da imamo opravka z eno
spremenljivko, se ta pojav odraza v kopicenju trenda v MA(1) komponenti ¢asovne vrste, kar
privede do nestacionarnosti. Avtorji v omenjenem ¢lanku navajajo, da je majhna variabilnost
parametrov v Casovnih vrstah ekonomskih podatkov precej pogosta, zato bi bilo zmotno
modeliranje ob predpostavki, da je ni. Druga slabost ocenjevanja po ML metodi je povezana
z navadno velikim Stevilom parametrov v . VAR-ih in z nelinearnostjo (£ v model vstopa
multiplikativno), kar lahko privede do ve¢modalnih funkcij verjetja. Pri tem so nekateri
modusi lahko povsem nesmiselni z vidika prave vrednosti parametrov, kar lahko privede do
nesmiselnih ocen parametrov in izkrivljenih rezultatov. Bayesove metode to tezavo omilijo z
dolocitvijo apriornih vrednosti za parametre, s ¢imer zmanjSamo moznosti za nezazeleno
obnasSanje algoritma vzorcenja. Tretji razlog, ki govori v prid uporabe Bayesovih metod, pa je
prakti¢ne narave. Funkcija verjetja za VAR-e bi bila namre¢ zaradi velikega Stevila dimenzij
zelo kompleksna, posledi¢no pa bi bilo njeno ocenjevanje praktiéno nemogoce.

Pri ocenjevanju vrednosti parametrov v sklopu MCMC metode uporabimo Gibbsov
vzorcevalnik, rezultati pa bodo zglajene ocene (angl. smoothed estimates). Zglajene ocene
parametrov pri ocenjevanju upostevajo vse vrednosti spremenljivk v asovni vrsti. Primiceri
(2005) navaja prednost teh metod v primerjavi s filtriranimi ocenami (angl. filtered estimates)
v primerih, ko nas zanima dinamika latentnih spremenljivk, v naSem primeru parametrov
TVP-VAR-a. Tehnike filtriranja, kamor med drugim sodi tudi uporaba del¢nih filtrov (angl.
particle filters), so primernejSe, ko je cilj raziskave sama diagnostika modela in
napovedovanje z njim, kar pa ni cilj naSega raziskovanja. Z del¢nimi filtri se je ukvarjal
Cergol (2014).

Kot v Primiceri (2005) za zacetne vrednosti parametrov A, B in X ter hiperparametrov @, W

in S predpostavljamo, da so medsebojno neodvisne. Apriorne vrednosti hiperparametrov

vzoréimo iz inverzne Wishartove porazdelitve, medtem ko apriorne vrednosti parametrov A,

B in ¥ vzor¢imo iz normalne porazdelitve. To pomeni, da se apriorne vrednosti za 4, B in X,
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pogojno na hiperparametre Q, W in S, porazdeljujejo normalno. Za stohasti¢no volatilnost za
apriorno vrednost koeficienta predpostavljamo log-normalno porazdelitev (angl. log-normal),
kar je v SV modelih glede na konstrukcijo dinamike volatilnosti v (31) smiselna izbira.

Z Gibbsovim vzorc¢evalnikom vzorenje parametrov TVP-VAR-a izvedemo po blokih v
naslednjem vrstnem redu:

postavimo i = 1,

postavimo zadetne vrednosti parametrov AT, X7, sT in V,

vzoré¢imo BT iz pogojne porazdelitve p(BT|yT, AT,2T,V),

vzor¢imo AT iz pogojne porazdelitve p(AT|yT, BT, 27, V),

vzor¢imo sT iz pogojne porazdelitve p(sT |yT, AT, 27, V),

vzor¢imo X7 iz pogojne porazdelitve p(E7|yT, AT, BT,sT,V),

vzoréimo V z vzoréenjem Q, W in S iz pogojne porazdelitve p(Q, W, S|yT, BT, AT, xT),

NN R =

vrnemo se na 2. korak in postopek ponavljamo, dokler i ne doseze vnaprej dolocenega
Stevila vzorcen;.

Vzoréenje vrednosti vsakega izmed parametrov A, B in X poteka po naslednjem postopku.
Za¢nemo z apriorno dolo¢enimi vrednostmi parametrov, ki jih ocenimo na zacetnem delu
Casovne vrste, in sicer za obdobje od 1Q1995 do 4Q2000. Na preostanku Casovne vrste, za
obdobje od 1Q2001 do 3Q2013, se za izracun aposteriornih vrednosti parametrov v prvi
iteraciji Gibbsovega vzorcevalnika kot zaCetne vrednosti uporabi apriorne vrednosti. Nato se
casovna posodobitev izvede v dveh stopnjah z uporabo Kalmanovega filtra. Na prvi stopnji
se najprej izracunajo ostanki TVP-VAR-a z uporabo ocenjenih odlozenih koeficientov ter
njihova kovarianéna matrika. Casovna posodobitev parametrov z uporabo prehodne enaébe
Kalmanovega filtra se izvede kot vsota apriorne vrednosti in produkta deleza kovariance
spremenljivke prehodne enacbe v celotni varianci z napako TVP-VAR-a. Na vsakem
naslednjem koraku se v postopku filtriranja uporabi vrednost parametra dobljenega v
predhodnem koraku. Druga stopnja je izglajevanje ocen parametrov, v kateri dobljene
vrednosti v prvem koraku posodabljanja prehodne enacbe uporabimo kot parametre za
vzoréenje iz normalne porazdelitve. Tako po vseh iteracijah Gibbsovega vzorcevalnika
dobimo vektorje zglajenih ocen parametrov. Ocena aposteriorne vrednosti parametrov je nato
izracunana kot aritmeti¢na sredina vseh vzorénih vrednosti posameznega parametra.

3 OPREDELITEV ZUNANJE TRGOVINE TER UVOZNE IN
IZVOZNE FUNKCIJE

Namen tega poglavja je kratka ponazoritev zunanje trgovine - izvoza in uvoza z vidika
Sistema nacionalnih ra¢unov (angl. System of National Accounts, v nadaljevanju SNA), ter
predstavitev uvoznih in izvoznih enacb. Drzave, predvsem tiste, ki so v zgodnejsih fazah
razvoja ali pa nimajo lastnih produkcijskih virov, so pomembno odvisne od virov, ki jih

dobijo na mednarodnih trgih. V sklopu SNA je skupna ponudba v neki drzavi, ozna¢imo jo z
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AS (angl. aggregate supply), sestavljena iz domace proizvodnje in uvoza. Po drugi strani je
celotno povprasevanje, ozna¢imo ga z AD (angl. aggregate demand), sestavljeno iz
domacega povprasevanja in izvoza oziroma tujega povprasevanja. Ker velja ra¢unovodska
identiteta AS = AD, sta uvoz in izvoz lahko pomembna dejavnika oblikovanja ravnotezja.
Ker pa so lahko gospodarstva razlicno konkuren¢na na mednarodnih trgih, bodo faktorji, ki
konkurenénost dolocajo, vplivali tudi na cene uvoza in izvoza.

Uvozna in izvozna funkcija

Uvozna in izvozna funkcija sta v literaturi v sploSnem opredeljeni z dohodkom oziroma
povpraSevanjem (domacim in tujim) ter z relativnimi cenami (Bahmani-Oskooee &
Nirromand, 1998). Povezave med odvisnimi in neodvisnimi spremenljivkami v modelih
uvoznega in izvoznega povpraSevanja, ki so navadno v dvojno-logaritemski obliki,
imenujemo elasti¢nosti (angl. elasticities). Pri spremenljivkah dohodka so to dohodkovne
elasti¢nosti uvoza oziroma izvoza, ki predstavljajo odzivanje uvoza in izvoza na spremembe
dohodka, pri spremenljivkah relativnih cen pa so to cenovne elasti¢nosti, ki predstavljajo
odzivanje uvoza in izvoza na spremembe relativnih cen. Tipi¢na predpostavka modeliranja
elasti¢nosti v uvoznih in izvoznih enacbah je, da niti uvoz niti izvoz nista popolna substituta
za domace dobrine, saj bi se v nasprotnem primeru drzave popolnoma specializirale in bi
dolocene vrste dobrin samo uvazale, druge pa samo izvazale (Bobi¢, 2010). Ta predpostavka
je empiri¢no potrjena tako na kratek kot dolgi rok, kar pomeni, da se na trgu pojavljajo tako
doma proizvedeni kot tudi uvozeni proizvodi in storitve. Slednje pomeni, da so predvsem
cenovne elastiCnosti odvisne od stopnje specializacije v gospodarstvu ter od percepcije
potrosnikov do tujega blaga glede na domace. Modeli uvoznih in izvoznih funkcij navadno
predpostavljajo tudi, da potroSniki najprej izberejo strukturo potroSnje s katero maksimirajo
svojo koristnost, nato pa v odvisnosti od tega izbirajo med domacim in uvozenim blagom.

V splosnem lahko funkcijo izvoznega povprasevanja zapiSemo v naslednji obliki (Bahmani-
Oskooee & Niroomand, 1998):

log(X;) = a+ b xlog(PX/PXW); + c *xlog(YW){ + e, (39)
kjer je X realna vrednost izvoza, PX je raven domacih izvoznih cen, PXW je raven svetovnih
izvoznih cen in YW je svetovna raven dohodka oziroma povprasevanja, ki se v literaturi

pogosto nadomesca kar z realno vrednostjo bruto domacega proizvoda (v nadaljevanju BDP).

Enacbo uvoznega povpraSevanja lahko zapiSemo v naslednji obliki (Bahmani-Oskooee &
Niroomand, 1998):

log(My) = a+ b xlog(PM/PD); + ¢ *log(Y){ + e, (40)

kjer je M realna vrednost uvoza, PM je raven domacih uvoznih cen, PD je sploSna raven
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domacih cen, pogosto merjena z indeksom cen Zivljenjskih potreb$¢in (v nadaljevanju ICZP)
in Y je domaca raven dohodka, ki se v literaturi pogosto nadomesca kar z realno vrednostjo
BDP. V enacbah (39) in (40) oznake +/- v zgornjem desnem kotu pri neodvisnih
spremenljivkah kazejo na pri¢akovan oziroma teoretien vpliv na odvisno spremenljivko,
¢eprav nekatere empiri¢ne Studije kazejo, da temu ni vedno tako.

Imbs in Méjan (2010) cenovne elasti¢nosti v izvoznih enacbah opredelita kot dovzetnost
izvoznikov na nenadne spremembe (poslabSanje) v njihovem konkurenénem polozaju, v
uvoznih enacbah pa cenovne elasticnosti opredeljujeta kot nagnjenost domacih potrosnikov k
domacim oziroma tujim dobrinam. Bobi¢ (2010) navaja, da razli¢ni predznaki pri relativnih
cenah v izvoznih enac¢bah pomenijo tudi razli¢no kvalitativno strukturo izvoza. Mednarodni
denarni sklad (2012) (angl. International Monetary Fund) je v eni od svojih publikacij
navedel, da je Slovenija v lu¢i upadanja konkurenc¢nosti ze od leta 2008 izgubljala trzni delez
na strani izvoza, medtem ko se je pri konkurentih delez vecinoma okrepil. Kot razloge
navajajo tudi upad povpraSevanja na klju¢nih izvoznih trgih Slovenije, vendar pa kot glavne
faktorje za upadanje trznega deleZa navajajo odsotnost reform v zvezi s pla¢no politiko in
politiko trga dela. Posledicno stroSki dela niso sledili dinamiki, ki je bila zabelezena pri
konkurenénih izvoznikih.

Dohodkovne elasti¢nosti v modelih izvoznega povprasevanja odrazajo odzivnost izvoza neke
drzave na povecanje dohodka ostalih drzav. V uvoznih enacbah pa dohodkovna elasti¢nost
odraza rast uvoza ob rasti domacega dohodka, s ¢imer lahko ocenjujemo tudi pomembnost
uvoza v sklopu domace potrosnje.

V mnogih $tudijah so s pomoc¢jo analiziranja uvoznih in izvoznih enacb pokazali razli¢ne
magnitude dohodkovnih elasti¢nosti, kot tudi razli¢ne predznake pri cenovnih elasti¢nostih.
V nekaterih primerih se je slednja izkazala kot statisticno neznacilna. Med Studijami
izpostavljamo Bena&ek et al. (2005) za Cesko, Vagad et al. (2001) za Slovasko, Wdowinski
in Milo (2002) za Poljsko in Bobi¢ (2010) za Hrvasko, saj so gospodarske strukture teh drzav
podobne slovenskim.

Glavni namen magistrskega dela je prikaz uporabe TVP-VAR-a na podatkih za slovensko
gospodarstvo, saj tega v literaturi do sedaj nismo zasledili, ob tem pa dobljene rezultate tudi
primerjamo s VAR-om (konstantnimi parametri). V vsebinskem smislu Zelimo s TVP-VAR-
om izkoristiti njegove prednosti ter v okviru uvozne in izvozne enacbe za Slovenijo dolociti
casovno dinamiko simultanih dohodkovnih in cenovnih elasticnosti. S tem pridobimo
pomembne informacije, saj tako izracunane elasti¢nosti do neke mere odrazajo tudi ¢asovno
dinamiko stanja slovenskega gospodarstva, kar je sicer spremenljivka latentne narave.

Analiziramo podatke o slovenski zunanji trgovini za obdobje od 1Q1995 do 3Q2013, in sicer
uvozno in izvozno povprasevanje. V povezavi s tem so pomembne vsaj tri Casovne
prelomnice, za katere domnevamo, da so strukturno vplivale na slovensko splosno
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gospodarsko dinamiko kot tudi na dinamiko zunanje trgovine. Prvi dve ¢asovni prelomnici
sta vstop v EU leta 2004 in vstop v EMU leta 2007. Tretji ¢asovni mejnik predstavlja
aktualna gospodarska kriza, ki je po zaetnem vplivu na finan¢ni sektor ob koncu leta 2008
nadalje vplivala na realni sektor drzav po vsem svetu in posledicno na dinamiko zunanje
trgovine.

Ucinek vstopa drzave v integracije kakrSna je EU se v literaturi u€inkov ekonomsko-
gospodarskih integracij kaze predvsem v povecanju zunanje trgovine med drzavami, ki
tvorijo tovrstno integracijo (Caporale et al., 2011). S pridruzitvijo drzavam ¢lanicam EU je
Slovenija vstopila v prostotrgovinsko obmocje. Med drugim je namen tega obmocja
spodbujati zunanjetrgovinsko menjavo znotraj integracije s Stevilnimi sporazumi, kot so na
primer prostocarinsko obmocje in prosto gibanje blaga in produkcijskih faktorjev.

Po vstopu Slovenije v EU je v letu 2007 sledil Se vstop v EMU. Podobno kot pri vstopu v
integracije tipa EU se tudi pri vstopu v EMU ucinki vstopa drzave v integracijo kazejo v
povecanju zunanje trgovine. Baldwin (2006) je ocenil, da se je od uvedbe evra trgovinska
menjava med drZzavami ¢lanicami povecala za 5 do 10 %.

Kot tretji ¢asovni mejnik si postavljamo aktualno gospodarsko krizo, ki se je odrazala v
kréenju kreditne aktivnosti in Sibki gospodarski rasti. Pod vplivom navedenih dejavnikov je
tudi zunanja trgovina Slovenije, pri ¢emer se oteZenim pogojem financiranja pridruzuje Se
poslabsan likvidnostni polozaj podjetij v realnem sektorju, kar podjetja odvraca od sklepanja
poslov s poslovnimi partnerji oziroma povecuje stroske poslovanja z zavarovanji poslovnih
tveganj.

4 PREDSTAVITEV PODATKOV

V tem poglavju na kratko predstavljamo vlogo zunanje trgovine za slovensko gospodarsko
dinamiko in njen razvoj v obdobju od 1Q1995 do 3Q2013. Slovenija je kot majhno
gospodarstvo v veliki meri odvisno od zunanje trgovine, poleg majhnosti pa je razlog za velik
pomen zunanjetrgovinske menjave tudi nezadostnost lastne oskrbe z ve¢ino surovin. Zato je
za Slovenijo in njen izvoz bistvenega pomena tudi uvoz, saj le-ta omogoc¢a zadostne koli¢ine
surovin za proizvodnjo. Iz tega se nato oblikuje BDP, del katerega se ponovno nameni za tujo
potroS$njo oziroma izvoz. Do vstopa v EU je bila Slovenija veckrat oznacena kot ena izmed
najuspesnejSih tranzicijskih gospodarstev Srednje in Vzhodne Evrope (IMF Concludes
Article 2001 IV Consultation with the Republic of Slovenia, 2002). Vendar so Ze v takratnih
publikacijah mednarodne inStitucije pozivale na ukrepe monetarne politike v Sloveniji za
zviSanje konkurencnosti, katero so zavirali predvsem visoki stroski dela.

Slika 3 prikazuje dinamiko izvoza in uvoza Slovenije. Kot je iz te slike razvidno, je vstop
Slovenije v EU leta 2004 pospesil tako dinamiko izvoza kot uvoza, saj se pri¢neta oba grafa
bolj strmo dvigati. Le-to je pricakovano, saj so v mnogih $tudijah, na primer Caporale et al.
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(2011), pokazali tovrstne u¢inke vstopa drzav v ekonomske integracije.

Slika 3: Uvoz in izvoz Slovenije (v mio EUR)
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Vstop Slovenije v EMU je iz Slike 3 tezje razbrati, saj gre za preplet dveh dejavnikov.
Dejstvo je, da se je Slovenija na vstop v EMU leta 2007 pricela pripravljati Ze dve leti pred
tem, kar je ¢asovno sovpadlo ravno z vstopom v EU. Kljub navedenemu pa Stevilne $tudije,
na primer Baldwin (2006), kaZejo na pozitiven ucinek vstopa drzave v obmocje skupne
valute na obseg zunanje trgovine. PodrobnejSa analiza teh uinkov je izven obsega naSega
raziskovanja.

Najbolj izrazit vpliv na slovensko zunanjo trgovino je opaziti ob izbruhu gospodarske krize,
saj se je leta 2009 realna vrednost izvoza zniZala za 17 %, uvoza pa za 20 %. Posledi¢no smo
bili v tem letu prica skoraj 8 % realnemu padcu BDP. Na padec zunanjetrgovinske aktivnosti
Slovenije je v prvi vrsti vplival padec povprasevanja na kljuénih izvoznih trgih, pozneje pa so
na nadaljnje poslabSevanje njenega polozaja v mednarodnem okolju vplivali tudi drugi
faktorji. Med temi so bili prevladujo¢i predvsem visoki stroSki dela, kar je povzrocilo
poslabsSevanje konkurenénega polozaja na izvoznih trgih in zastoj kreditne aktivnosti bank.

Na podlagi Slike 3 lahko vsaj deloma potrdimo pomembnost uvoza za generiranje izvoza.
Koeficient korelacije med izvozom in uvozom za obravnavano obdobje je tudi po odstranitvi
avtokorelacije prvega reda iz podatkov Se vedno zelo visok, in sicer 0,95. Ker je glede na
SNA uvoz postavka ponudbe, ki je ¢asovno pred razdelitvijo BDP oziroma dodane vrednosti,
lahko na podlagi tega sklepamo, da je za rast izvoza poleg rasti na mednarodnih trgih
potrebna tudi rast uvoza. Slednja ugotovitev je z vidika ciljev magistrskega dela pomembna,
saj je obseg izvoza moc¢no povezan s konkurencnostjo gospodarstva. Tako nas v okviru
izvozne in uvozne enacbe zanima gibanje elasti¢nosti in impulznih odzivov (predvsem
cenovnih), ki ponazarjajo odzivanje gospodarskih subjektov na spremembe relativnih cen.

Na Sliki 4 je prikazana dinamika BDP Slovenije in uvoza EU 28. Dinamika obeh grafov
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odraza povezanost teh dveh kategorij, tudi ob prietku gospodarske krize v letu 2009.

Slika 4: Bruto domaci proizvod Slovenije in uvoz EU 28 (v 000 EUR)
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Na Sliki 5 je prikazana dinamika relativnih izvoznih in uvoznih cen za Slovenijo. Relativne
izvozne cene, ki so merjene kot razmerje cen slovenskih izvoznikov in cen izvoznikov na
mednarodnih trgih, po eni strani kazejo na prilagoditveno naravo izvoznega sektorja, vendar

sta opazna dva vec¢ja odmika od ravnotezne ravni.

Slika 5: Izvozne in uvozne relativne cene za Slovenijo
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Prvi odmik je v obdobju od 1999 do 2001, ko je bil slovenski izvozni sektor bolj cenovno
konkurencen od ostalih izvoznikov zajetih v indeks relativnih cen. Drugi odmik se pojavi ob
izbruhu gospodarske krize leta 2009, ko se je cenovna konkurencnost slovenskega izvoznega
sektorja opazno poslabsala in so bile cene slovenskih izvoznikov v skrajni tocki visje skoraj
za 5 % od povprecja ostalih evropskih izvoznikov. Cenovna konkuren¢nost slovenskega
izvoznega sektorja se je v naslednjih letih postopoma izboljSevala, vendar je Se vedno
ostajala pod ravnjo konkurentov.
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Relativne uvozne cene, ki so izrazene kot razmerje uvoznih cen in ICZP, kaZejo na visjo rast
ICZP v primerjavi z uvoznimi cenami (glej Sliko 5). Rast relativnih uvoznih cen naj bi
teoreticno imela negativen ucinek na raven uvoza, saj drazji uvoz potrosnikom znizuje kupno
moc. Relativne uvozne cene so intenzivneje padale do leta 2004, nato pa se je negativen trend
umiril in so bile dokaj stabilne do konca opazovanega obdobja. HitrejSa depreciacija
slovenskega tolarja in posledi¢no hitrejSa rast domace inflacije je vplivala na padec relativnih
uvoznih cen nekje do zacetka leta 2004. Na njihovo stabilizacijo je nato vplivala tudi
priprava na vstop v EMU, natan¢neje v Sistem deviznih tecCajev (angl. Exchange Rate
Mechanism, v nadaljevanju ERM 1II), ko so se inflacijska gibanja umirila skladno z
Maastrichtskimi kriteriji. Slika 6 ponazarja Ze omenjeno poslabSevanje konkurencnega
polozaja Slovenije, saj dinamika realnega efektivnega deviznega tecaja (angl. real effective
exchange rate, v nadaljevanju REER) nakazuje na trendno poslabSevanje cenovne
konkurenc¢nosti od zacetka ¢asovne vrste.

Slika 6: Realni efektivni devizni tecaj Slovenije
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Pri tem ponovno velja izpostaviti dva opaznejSa vzorca, in sicer je prvi od zacetka leta 2003,
ko se je raven REER pricela zniZevati, kar pomeni cenejsi in torej bolj konkurencen izvoz.
Relativno stabilna dinamika REER se je nadaljevala do konca leta 2007, nato pa smo bili vse
do leta 2009 oziroma 2010 prica njegovi rasti. REER se v literaturi omenja kot
najprimernejSa spremenljivka za spremljanje konkuren¢nosti neke drzave, saj poleg relativnih
cen vkljucuje tudi nominalni devizni tecaj, ki je med drugim odvisen tudi konkuren¢nega
polozaja drzave.

Zaradi navedenega v prejSnjem odstavku ter hipoteze o uc¢inku doloc¢enih ¢asovnih mejnikov
na dinamiko cenovnih in dohodkovnih elasti¢nosti v analizi, poleg relativnih izvoznih cen
ocenimo tudi model, v katerem relativne izvozne cene nadomestimo z REER za Slovenijo.
Nacinov merjenja tega kazalnika je vec. Glede na razpoloZzljive podatke Slika 6 prikazuje dve
razli¢ici, in sicer z deflatorjem ICZP in z deflatorjem stroski na enoto dela za celotno
Slovenijo. Glede na to, da ICZP zajema vse proizvode (doma proizvedene in uvozene), le-ta
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ne bi bil optimalna izbira za relativne cene. Zato poleg modela z relativnimi izvoznimi
cenami ocenimo Se model, v katerem relativne izvozne cene nadomestimo s spremenljivko
REER ob upostevanju deflatorja stroSkov na enoto dela. Iz Slike 6 je razvidno, da deflator
stroski na enoto dela boljSe odraza poslabSevanje konkurencnega poloZaja Slovenije po
zacetku gospodarske krize v letu 2009, sicer pa je dinamika obeh razli¢ic v opazovanem
obdobju podobna. Na Sliki 7 so prikazane realne stopnje rasti BDP Slovenije in prispevek k
tej rasti s strani neto izvoza.

Slika 7: Prispevek rasti neto izvoza Slovenije k skupni gospodarski rasti Slovenije
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Opomba: Obdobje: 1996-2014, letno.
Vir: Statisticni urad Republike Slovenije, Podatkovni portal, 2014, Eurostat, Statistical Database, 2014.

Iz Slike 7 je razvidno, da je neto izvoz pomembna komponenta skupne gospodarske rasti;
povprecna gospodarska rast Slovenije v obravnavanem obdobju je znasala 2,5 %, pri ¢emer
je neto izvoz k tej rasti v povprecju prispeval 0,6 o.t., torej skoraj Cetrtino. Za primerjavo
navajamo podatek Eurostata o povpre¢ni realni gospodarski rasti skupine drzav ¢lanic EU 28,
ki je v obravnavanem obdobju znaSala 1,6 %, neto izvoz pa je k tej rasti prispeval le 0,1 o.t.
Iz tega lahko sklepamo, da je slovensko gospodarstvo glede na povpreje EU 28
nadpovprec¢no odvisno od zunanje trgovine. Zgovoren je tudi podatek, da je od izbruha
globalne gospodarske krize v letu 2009, ko je slovenski BDP realno upadel za 7,8 %,
povpre¢na gospodarska rast Slovenije znaSala -1,2 %, povprecen prispevek neto izvoza k
rasti pa je bil v tem obdobju 1,9 o.t. Slednje pomeni, da je bila tuja poraba edini dejavnik
pozitivne gospodarske rasti.

Na Sliki 7 lahko opazimo §e eno zanimivost: Po vstopu Slovenije v EU in v ERM II se je
med leti 2005 in 2007 prispevek neto izvoza k skupni gospodarski rasti zmanjSeval na racun
rasti prispevka domace potrosnje. Od leta 2007, ko so se Ze kazali znaki gospodarskega
pregrevanja, se je vloga neto izvoza ponovno pricela krepiti in prevzela dominantno vlogo ob
anemi¢nem trendu domace potrosnje. Iz tega lahko zaklju¢imo, da ima izvoz v Sloveniji v
veliki meri vlogo stabilizatorja gospodarske rasti.

Proucevanje dinamike elasti¢nosti v izvoznih in uvoznih enacbah je torej pomembno tako za
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analizo zunanje trgovine kot tudi za odkrivanje vzrokov, ki so pomembno vplivali na splo$no
gospodarsko dinamiko v Sloveniji.

V magistrskem delu v izvozni enacbi (39) za spremenljivko izvoza (X) uporabimo Cetrtletne
podatke o realnem obsegu slovenskega izvoza z referen¢nim letom 2005. Kot spremenljivko
tujega dohodka oziroma povprasevanja (YW) v izvozni enacbi uporabimo vrednost uvoza
drzav EU 28 in (v alternativnem modelu) drzav EMU 19. Primerjava med dvema razli¢nima
spremenljivkama tujega dohodka bo morda omogocila identifikacijo razlik, ki jih je povzrocil
vstop Slovenije v EMU. Relativne cene (PX/PXW) v izvozni enacbi so izraCunane kot
razmerje med indeksoma izvoznih cen slovenskih izvoznikov in izvoznikov EU 28.

Slika 8 prikazuje skupen delez izvoza Slovenije v EU 28. Razvidno je, da je skupen delez
izvoza Slovenije v evropske drzave v povprecju narascal. Leta 2001 je znaSal slabih 74 %, ob
koncu leta 2013 pa 79 %. Vecja sprememba je opazna leta 2004, ko je Slovenija vstopila v
EU in v sistem ERM II. V letu 2004 se je delez izvoza Slovenije v drzave EU 28 zvisal za 8
o.t. na dobrih 82 %, zatem pa je sledilo postopno upadanje deleza do konca leta 2012, ko je
dosegel slabih 76 %. Sledila je ponovna krepitev in konec leta 2013 je izvoz Slovenije v EU
28 dosegel 79 % vsega izvoza.

Slika 8: Delez izvoza Slovenije v EU 28
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Opomba: Obdobje: 2001-2013, letno.
Vir: Statisticni urad Republike Slovenije, Podatkovni portal, 2014.

V uvozni enacbi (40) za spremenljivko uvoza (M) uporabimo Cetrtletne podatke o obsegu
slovenskega uvoza z referen¢nim letom 2005. Relativne uvozne cene (PM/PD) so
izratunane kot razmerje med indeksom slovenskih uvoznih cen in ICZP. Kot spremenljivko
dohodka (Y) v uvozni enacbi uporabimo cetrtletne podatke o realnem obsegu slovenskega
BDP z referen¢nim letom 2005.

Tabela 1 prikazuje nekatere opisne statistike izbranih spremenljivk. Vse spremenljivke z
izjemo relativnih cen v uvozni enacbi so glede na mero asimetrije porazdeljene dokaj
simetricno. Glede na mero splosCenosti so porazdelitve vseh spremenljivk v Tabeli
platikurti¢ne (splos¢enost manj od 3).
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Tabela 1: Opisne statistike izbranih spremenljivk

Izvozna oy Std. . . Variacijski . . “x

enacha n Povprecje odklon Mediana  Min Max razmik Asimetrija SploScenost
Izvoz 75 4.143 1.390 3976  2.145 6.184 4.039 0,062 -1,544
Rel.cene 75 99,796 2,177 99,893 94,742 104,955 10,213 -0,252 -0,314
UvozEU 75 929.464 225.856 943.954 519.865 1.215.474 695.610 -0,301 -1,267
Uvozna ” Std. . . Variacijski . . -

enacba n Povpredje odklon Mediana  Min Max razmik Asimetrija SploS¢enost
Uvoz 75 4.140 1.273 4238  2.167 6.296 4.129 0,015 -1,401
Rel.cene 75 63,687 14,259 55,542 49,528 101,733 52,204 1,259 0,392
GDPSlo 75 8.042 1.309 8.126  5.567 10.015 4.448 -0,291 -1,287

5 EMPIRICNA ANALIZA

Pred predstavitvijo rezultatov na podatkih o slovenski zunanji trgovini v Tabeli 2
povzemamo rezultate nekaterih Studij, kjer so avtorji ocenjevali elasti¢nosti z modeli
izvoznih in uvoznih enacb. Ti rezultati niso povsem primerljivi z nasimi, saj so v nekaterih
Studijah uporabili dodatne spremenljivke (glej legendo Tabele 2). To zaradi morebitnih
korelacij med neodvisnimi spremenljivkami, ki se odrazajo v cistih ucinkih na odvisno
spremenljivko, vpliva na vrednosti koeficientov dohodkovnih in cenovnih elasti¢nosti. Poleg
tega so bile v teh Studijah uporabljene drugacne metodologije kot v primeru nase raziskave.

Tabela 2: Pregled rezultatov nekaterih studij modelov izvoznih in uvoznih enacb

Izvoz Uvoz
Studija - geografsko podroéje obravnave | Dohodkovna Cenovna Dohodkovna Cenovna
elasti¢nost elasti¢nost elasti¢nost elasti¢nost
Aristovnik in Meze (2009) - Slovenija ** 0,84 0,42 1,37 0,69
Aydin et al. (2004) - Turcija * 0,37 -0,51 1,19 0,53
Benacek, et al (.2005) - Ceska Republika 1,55 0,14 3,08 0,23
Bobi¢ (2010) - Hrvaska 2,45 -0,70 2,01 -0,88
Tomsik (2000) - Ceska Republika 5,29 neznacilno 1,10 neznacilno
Vagac et al. (2001) - Slovaska - - 1,99 -1,39
Wdowinski in Milo (2002) - Poljska 2,10 -0,85 1,87 -1,05

Legenda: * Navedene so kratkorocne elasticnosti, dolgoro¢ne znasajo 1,86 in -1,11 v izvozni enacbi ter 2,00 in
0,40 v uvozni enacbi.

** V izvozni enacbi uporabijo $e spremenljivko investicije ter slamnati spremenljivki za zadnja dva kvartala
leta 1998, ko je bil uveden evro. Cenovna elasti¢nost se nanasa na drugi ¢asovni odlog. V uvozni enacbi je bil
namesto relativnih cen uporabljen realni devizni tecaj.

Vrednosti dohodkovnih in cenovnih elasticnosti v Tabeli 2 kaZejo na razlicne faktorje, ki
determinirajo zunanjo trgovino v drzavi, za katero je bila narejena Studija, saj se koeficienti
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pri enakih spremenljivkah poleg magnitude razlikujejo tudi po predznakih. Pregledno sta
rezultate razlicnih Studij za SirSa geografska podrocja povzela Marquez in McNeilly (1988),
vendar le za izvozno enacbo in pod dokaj restriktivnimi predpostavkami.

5.1 VAR model

V tem razdelku predstavljamo rezultate za izvozno in uvozno enacbo z VAR-om (ocena
parametrov po MNKVD). Tabela 3 prikazuje rezultate testov stacionarnosti spremenljivk
izvozne in uvozne enacbe. Uporabimo standardne teste: Augmented Dickey-Fuller (ADF),
Phillips-Perron (PP) in Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) test.

Tabela 3: Rezultati testov stacionarnosti

Izvozna enacba Uvozna enacba
Testi stacionarnosti Relativne cene Uvoz EU 28  Izvoz Relativne cene GDP Slo  Uvoz
ADF* 0,218 0,759 0,672 0,756 0,978 0,854
PP* 0,218 0,887 0,736 0,969 0,990 0,867
KPSS** 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010 0,010

Legenda: *Nicelna hipoteza predpostavlja nestacionarnost.

** Nicelna hipoteza predpostavlja stacionarnost.

Kot je razvidno iz Tabele 3 testi stacionarnosti kazejo, da spremenljivke niso stacionarne.
Med metodami za odpravo nestacionarnosti je najpogosteje uporabljena metoda (prvih)
diferenc. Pred odpravljanjem nestacionarnosti je potrebno preveriti, ali imamo v podatkih
prisoten stohasti¢ni trend, torej ali so spremenljivke integrirane oziroma kointegrirane. Za
testiranje  kointegracije uporabimo Johansenov test kointegracije (angl. Johansen
cointegration test).

Tabela 4: Rezultati Johansenovega testa kointegracije

Izvozna enacba Uvozna enacba
Testna _ - _ Testna _ _ _
HO statistika o=0,1 0=0,05 0=0,01 statistika 0=0,1 0=0,05 0=0,01
<=2 5,06 10,49 12,25 16,26 3,93 10,49 12,25 16,26
r<=1 15,52 22,76 25,32 30,45 12,46 22,76 25,32 30,45
r=0 45,34 39,06 42,44 48,45 46,94 39,06 42 44 48,85

Na podlagi rezultatov Johansenovega testa kointegracije v Tabeli 4 lahko zavrnemo nic¢elno
hipotezo o odsotnosti kointegracije. Posledicno ne moremo nestacionarnosti odpraviti z
metodo diferenciranja, saj prisotnost kointegracije pomeni, da imamo v podatkih dve vrsti
odnosov med spremenljivkami: kratkoro¢ne in dolgorocne. Slednji sluzijo kot korekcijski

36



mehanizem in uravnavajo delovanje modela. Navadno se za upoStevanje teh dveh vrst
odnosov uporablja model popravljanja napak (angl. (vector) error correction model -
(V)ECM). Ce bi v primeru kointegracije med spremenljivkami za odpravljanje
nestacionarnosti izvedli diferenciranje, pri tem ne bi upoStevali kointegracijskega odnosa, ki
doloca dolgoro¢no ravnovesje oziroma korekcijski mehanizem modela. Dobili bi
nekonsistentne ocene parametrov in delovanje modela bi bilo nestabilno (Favero, 2001).

Ocenjevanje AR in VAR modelov ob prisotnosti integriranih oziroma kointegriranih
spremenljivk je bilo teoreticno raziskano s strani Stevilnih avtorjev. Engle in Granger (1987)
sta v primeru kointegracije spremenljivk predlagala dvostopenjski postopek, pri katerem
najprej ocenimo kointegracijski vektor, nato pa s pomocjo tega vektorja oblikujemo nov,
stacionaren model. Sims, Stock in Watson (1990) so na primeru trivariatnega VAR-a
teoreticno pokazali, da je ob prisotnosti nestacionarnosti/kointegracije mozno modeliranje
tudi brez uporabe postopka, ki sta ga pred tem predlagala Engle in Granger. Sims et al.
(1990) pokazejo, da lahko ob razli¢nih kombinacijah prisotnosti integriranosti/kointegracije
spremenljivk le-te transformiramo tako, da imajo koeficienti in testne statistike asimptoti¢no
gledano Se vedno potrebne lastnosti. Vseeno pa avtorji zakljucijo, da je uporaba transformacij
kompleksen postopek in je uporaba netransformiranih podatkov zato upravicena. Slednje
velja Se toliko bolj pri Bayesovih metodah, katerih ocenjevanje temelji na funkciji verjetja, ki
ima vedno enako Gaussovo obliko ne glede na prisotnost nestacionarnosti (Sims et al., 1990).

Iz Tabel 3 in 4 vidimo, da imamo v nasem primeru tako pri izvozni kot pri uvozni enacbi v
vsakem modelu po tri integrirane spremenljivke, poleg tega pa ne moremo zavrniti nicelne
hipoteze o prisotnosti najve¢ enega kointegracijskega vektorja. TakSen primer so raziskali
Sims et al. (1990) in pokazali, da ob upoStevanju treh integriranih spremenljivk in dveh
kointegracijskih vektorjev pri transformaciji v modelu ostane le Se ena integrirana
spremenljivka, medtem ko transformirani koeficienti izpadejo iz sistema enacb. Avtorji
ugotovijo, da imajo v tem primeru vsi ocenjeni koeficienti asimptoticno normalno
porazdelitev, testne statistike pa so porazdeljene po y? porazdelitvi. Podobno $tudijo s tega
podrocja je objavil West (1988).

V magistrskem delu na podlagi navedenega v tem podpoglavju pri ocenjevanju VAR-a
uporabimo netransformirane podatke. Trivariatni VAR za izvozno in uvozno ena¢bo ocenimo
z uporabo dekompozicije Choleskega. Pri tem je v izvozni enacbi na prvem mestu, torej
najbolj eksogena spremenljivka, uvoz EU 28. Sledijo relativne izvozne cene in slovenski
izvoz kot najbolj endogena spremenljivka. V uvozni enacbi spremenljivki relativne uvozne
cene sledita spremenljivki BDP Slovenije in uvoz Slovenije.

Pri dolocanju Stevila ¢asovnih odlogov v VAR -u opravimo vec testov, ki nam dajo naslednje
rezultate: Akaike informacijski kriterij (angl. Akaike information criteria) ali AIC = 2,
Hannan-Quinn = 1, Schwarz = 1 in Napaka napovedi (angl. Forecast Prediction Error) ali
FPE = 2. Glede na dobljene rezultate uporabimo 2 ¢asovna odloga.
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Slika 9 prikazuje impulzno odzivne funkcije izvoza Slovenije. Odziv slovenskega izvoza na
Sok uvoza drzav EU 28 (levi graf) je pricakovano pozitiven in prvih Sest Cetrtletij po Soku
tudi statistiéno znacilno ostaja v pozitivnem obmocju pri stopnji znacilnosti 0,05. Ucinek
Soka uvoza EU 28 vrh doseze po treh Cetrtletjih, nato pocasi izzveni. Glede na Studijo
Blanchard in Quah (1989) in dinamiko impulznega odziva (Sok doseZe vrh in nato pocasi
izzveni) sklepamo, da potek odziva izvoza ustreza naravi povpraSevalnega Soka, ki na dolgi
rok nima ucinkov na dinamiko odzivne spremenljivke. V magistrskem delu se sicer posebej
ne ukvarjamo s tem ali gre za povpraSevalni ali ponudbeni Sok.

Slika 9: Impulzno odzivne funkcije izvoza
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Opomba: Obdobje 3Q1995-3Q2013. Intervali zaupanja izracunani s 1.000 ponovitvami po metodi Monte Carlo.

Odziv izvoza na Sok relativnih izvoznih cen (Slika 9 desni graf) je prav tako pricakovan.
Nepri¢akovano povisanje relativnih izvoznih cen navadno pomeni zmanjSanje
konkurencnosti izvoznikov. Negativen ucinek, ki sicer ni statisticno znacilen, po petih
Cetrtletjih preide v pozitivno obmocje. Ob tem dodajmo, da zvisanje relativnih izvoznih cen
ne pomeni nujno poslabSanja konkurencnosti. Vi§je cene namrec lahko poleg Cistega efekta
vi§jega stroska odrazajo tudi zviSanje kvalitete (Bobi¢, 2010).

Slika 10: Impulzno odzivne funkcije uvoza

Odziv na Sok relativnih uvoznih cen . Odziv na Sok BDP Slovenije

Opomba: Obdobje 3Q1995-3Q2013. Intervali zaupanja izraunani s 1.000 ponovitvami po metodi Monte Carlo.
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Slika 10 prikazuje impulzno odzivne funkcije uvoza Slovenije. Odziv uvoza na Sok BDP
Slovenije (desni graf) je pricakovano pozitiven. Do petega cetrtletja po Soku je tudi
statistino znacilen pri stopnji znacilnosti 0,05, njegov ucinek pa se pocasi umirja. Odziv
uvoza na Sok relativnih uvoznih cen je prav tako pricakovan, saj vi§je cene pomenijo drazji
uvoz. Skladno s tem lahko na levem grafu Slike 10 opazimo kratkorocen pozitiven ucinek,
nato pa se uvozniki prilagodijo in po priblizno petih Cetrtletjih postane negativni ucinek
statisticno znacilen pri stopnji znacilnosti 0,05.

Slika 11: Dinamika ostankov VAR modelov izvoza (levo) in uvoza (desno)

Diagram of fit and residuals for X1 Diagram of it and residuals for M1
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Slika 12: Prikaz stabilnosti ostankov VAR modelov
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Slika 11 prikazuje obnasanje ostankov obeh VAR-ov na podlagi katerih lahko sklepamo, da
sta oba modela stabilna. Na zgornjih dveh grafih so prikazani podatki in ocene VAR-ov, pod
njimi pa Se dinamika ostankov modela in avtokorelacijska funkcija (angl. autocorrelation
function) oziroma parcialna avtokorelacijska funkcija (angl. partial autocorrelation function).

Slika 12 prikazuje kumulativno dinamiko ostankov modelov za izbrane spremenljivke
izvozne (levo) in uvozne (desno) enacbe. Kumulativna dinamika ostankov kaze na podroc¢ja
odstopanja od vrednosti 0.

5.2 TVP-VAR model

5.2.1 Apriorne vrednosti koeficientov in hiperparametrov

Pri izboru apriornih vrednosti parametrov A,B in X (glej podpoglavje 2.2) uporabimo
metodologijo Primicerija (2005) (A4 v sistemu (20)-(22) predstavlja parameter «). Izbira tega
postopka izhaja tudi iz dejstva, da izvoznih in uvoznih enacb, modeliranih s TVP-VAR-om, v
literaturi nismo zasledili. Od 75 vkljucenih cetrtletij prvih 20 uporabimo za oceno apriornih
vrednosti parametrov 4,B in X. Za A in B so povpre¢ne vrednosti na podlagi ocen tega
podvzorca izratunane z VAR-om (konstantni parametri in MNKVD). Variance za A in B so
ocenjene v VAR-u, poveCane za faktor 4. Za apriorne vrednosti parametrov A in B torej
predpostavljamo normalno porazdelitev. Za parameter log(o,) kot apriorno povprecje
izberemo logaritem standardne napake ocene v VAR-u, za kovarian¢no matriko pa arbitrarno
predpostavimo matriko identitete (kot v literaturi). Apriorne porazdelitve hiperparametrov Q,
W in S (glej podpoglavje 2.2) so inverzne Wishartove porazdelitve, za katere je potrebno
specificirati Se stopinje prostosti ter skalirne faktorje za matrike povpre¢nih vrednosti.
Stopinje prostosti postavimo na 4 za hiperparameter W ter na 2 in 3 za oba bloka matrike S,
(§; in S, - torej povecamo dimenzije matrik za 1). Za Q postavimo stopinje prostosti na 20,
kar je velikost zaCetnega vzorca za apriorne vrednosti. Skalirne faktorje dolo¢imo kot
konstante, enake stopinjam prostosti za parametre @, W in S, s katerimi pomnozimo oceno
variabilnosti z VAR-om. Uporabljene apriorne porazdelitve parametrov zapisemo kot:

Bo~N(B o154 * Var(B o5)),
AO~N(A oLs: 4 * Var(/i OLS))’
logao~N(logd os, In),
Q~IW (k§ * 20 * Var(B o.5),20), (41)
W~IW (k2 = 4 % I,,,4),
Si~IW (k2 * 2% Var(4 1015),2),
So~IW (k2 * 3% Var(A 50.5),3).

Apriorne vrednosti parametrov v primeru opisane metode simuliranja predstavljajo
izhodiS¢ne vrednosti, na katere s ¢asovno prilagoditvijo v dinamiki parametrov dodajamo
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popravke, ki jih, kot je bilo opisano v razdelku 2.3.3 in podpoglavju 2.5, generiramo s
pomoc¢jo Kalmanovega filtra. Obdobje 20 cetrtletij za dolocitev apriornih vrednosti
parametrov izberemo z namenom kar se da dolge Casovne vrste, hkrati pa v obdobje
simuliranja vrednosti parametrov vklju¢imo vse pomembnejSe Casovne mejnike, za katere
nas zanimajo morebitne spremembe v parametrih.

Pri implementaciji vzoréenja parametrov upostevamo tudi popravek predlaganega postopka v
Primiceri (2005), ki je objavljen v ¢lanku Del Negro in Primiceri (2014).

Izvozna enacba

Za vrednosti konstant k,, kg in ky, pri vzoréenju apriornih vrednosti parametrov (glej sistem
41) kot izhodisCe vzamemo vrednosti iz Primiceri (2005), in sicer je ko = 0,01, ks = 0,1 in
k,, = 0,01. Nizke vrednosti konstant k,, ki, in ks pomenijo, da apriorne vrednosti podajajo
malo informacij (angl. uninformative prior), niso pa povsem brez vloge. S tem omogoc¢imo,
da imajo podatki, ki se pri Bayesovih metodah odrazajo v funkciji verjetja, prevladujoco
vlogo pri dinamiki parametrov modela. Z vidika S$tevila parametrov je za model
najpomembnej$a matrika koeficientov B pri odlozenih spremenljivkah v TVP-VAR-u. Pri
izbiri kg, to so Soki variabilnosti koeficientov v matriki B, je potrebno poudariti, da gre za
izbiranje vrednosti, ki vpliva na Soke variabilnosti parametrov B in ne na njihovo
sistemati¢no spreminjanje, ki je posledica procesa naklju¢nega sprehoda. S tega vidika je
smiselno izbrati kar se da majhno vrednost za k,. Izbira prevelike vrednosti bi lahko
povzroc¢ila prekomerno variacijo variance parametra zaradi vkljuCevanja osamelcev v
izraCun, zato sistematicna komponenta dinamike parametra ne bi bila izrazena v zadostni
meri. Po drugi strani premajhna vrednost konstante k, lahko povzroCi premajhno odzivnost
parametrov glede na podatke, s ¢imer bi lahko napacno ocenili strukturne mejnike v njihovi
dinamiki. Slednje je eden izmed glavnih ciljev magistrskega dela. Vrednost k, = 0,01 so
uporabili tudi v Cogley in Sargent (2001) ter Stock in Watson (1998), vendar pa se te Studije
ne ukvarjajo z analizo zunanje trgovine. Po nam znanih podatkih ne obstajajo raziskave
izvoznih in uvoznih enacb s TVP-VAR-om. IzkaZe se, da izbira tako majhne vrednosti za k,
prinasa precej majhno variabilnost koeficientov. Izkaze se tudi, da takSen izbor ne identificira
strukturnih premikov parametrov v matriki A, kje so koeficienti simultanih relacij.

Ker v literaturi ni zaslediti prispevkov, ki bi ugotavljali optimalno izbiro vrednosti parametra
kg, preizkusimo razli¢ne vrednosti med 0,1 in 1. Izkaze se, da za vrednosti vi§je od 0,1 ostaja
oblika krivulje poteka dinami¢nih koeficientov simultanih relacij skozi ¢as podobna. Razlika
je le v variaciji, ki se za vrednost k; = 1 moc¢no poveca. Podobno kot pri koeficientih v
matriki B, tudi za matriko A zelimo, da se v dinamiki koeficientov simultanih relacij odrazi
¢im ve¢ sistematicne komponente nakljucnega sprehoda in hkrati dovolj vpliva strukturnih
Sokov koeficientov. Zato za k, izberemo vrednost 0,3. Nasa domneva je, da razli¢na obdobja,
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za katera proucujemo dinamiko parametrov TVP-VAR-a, vplivajo na vrednosti koeficientov
simultanih relacij, zato poleg rezultatov iz literature preverimo tudi, ali so povprecne
vrednosti koeficientov simultanih relacij razlicne po obdobjih.

Za konstanto ky, = 0,01 dobimo precej sploS€ene stohastiéne volatilnosti uporabljenih
spremenljivk (reda 1073), kar po nasi oceni ne odraza dejanske variacije. Pri testiranju
razli¢nih vrednosti ky, (med 0,01 in 1) dobimo smiselne dinamike stohasti¢nih volatilnosti za
vrednost ky, = 1, zato le-to v nadaljnji analizi tudi uporabimo.

5.2.2 Rezultati za izvozno enacbo
5.2.2.1 Konvergencna diagnostika hiperparametrov

Za dolocitev kakovosti rezultatov pri MCMC metodah je klju€nega pomena konvergencna
diagnostika markovske verige. Primerna veriga ne vsebuje znatne korelacije med sosednjimi
¢leni, torej proces ne vsebuje sistematicne komponente in zato za ocenjene vrednosti
parametrov veljajo klasicne asimptoticne statistiéne lastnosti. Empiri¢ni rezultati v
magistrskem delu pokazejo, da verige ocenjenih parametrov TVP-VAR-a za izvozno enacbo
vsebujejo visoke pozitivne avtokorelacije, saj so le-te za vsak hiperparameter Q, W in S vec
kot 0,7. Zato je potrebno ta pojav odpraviti oziroma ¢im bolj znizati njegov vpliv, da bi
zagotovili asimptoti¢no stabilnost rezultatov. Slednje je potreben pogoj za ergodicnost
markovskih verig. Za dosego tega kriterija bi pri tako visokih korelacijah v verigi potrebovali
zelo veliko Stevilo ponovitev vzorcenj, rezultati pa bi bili bolj obcutljivi na spremembe
predpostavk modela.

V literaturi je bilo do sedaj uporabljenih ve¢ tehnik za odpravo avtokorelacije v markovski
verigi. V magistrskem delu uporabimo metodo izbiranja vsakega p-tega Clena (angl.
thinning) oziroma reduciranja verige, kjer je p ¢asovni odlog (Link & Eaton, 2012). Link in
Eaton (2012) menita, da je velika koli¢ina izraCunov, s ¢imer se soo¢amo tudi v magistrskem
delu, dober razlog za uporabo te metode, saj s tem mocno zmanjSamo dolzino markovske
verige ter prihranimo na Casu in prostoru, ki ga potrebujemo pri izraCunih. Z uporabo
nereduciranih verig sicer po navedbah omenjenih avtorjev dobimo bolj natanéne ocene
parametrov, vendar cilj magistrskega dela ni analiza statisticnih lastnosti parametrov, zato
argument prihranka (Casa in prostora) upravicuje uporabo te metode.

Uporabimo konservativnej$i pristop in iz verige izberemo vsak 50-ti ¢len (p = 50). Tako
dobimo precej nizje avtokorelacije v verigah s katerimi izraCunamo ocene parametrov. Da bi
z upostevanjem vsakega 50-tega Clena dobili zeleno dolzino verige N, moramo pri uporabi te
metode Stevilo iteracij povecati na N*50. Tako za zagotovitev zadostne dolZzine verige
opravimo 1.100.000 vzorc¢enj in dobimo konéni vzorec velikosti N = 22.000. Razlog za tako
izbrano velikost vzorca je vezan predvsem na izracune s 3-dimenzionalnimi matrikami, ki
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zahtevajo precej racunalniSke kapacitete in Casa za vzorCenje. Za zaletni vzorec, ki ga
izklju€imo pri izraCunu ocen parametrov, izberemo prvih 14.000 vrednosti. Zacetni vzorec je
pri markovskih verigah potreben, da izlo¢imo vpliv zacetne vrednosti in dosezemo
stacionarnost. Vrednosti parametrov torej ocenimo na podlagi zadnjih 8.000 ¢lenov verige.

Iz Slike 13 je razvidno, da z metodo reduciranja verige in z odstranitvijo zacetnega vzorca
obcutno znizamo avtokorelacije v verigah hiperparametrov W in S. Grafi za hiperparametre v
Q zaradi obseznosti niso prikazani. Slika 14 prikazuje drseca povpreéja (angl. running

means) hiperparametrov na podlagi katerih lahko ugotovimo, da je konvergenca dosezena.

Slika 13: Avtokorelacije izbranih hiperparametrov
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Opomba: V izracun drsec¢ih avtokorelacij prvega reda je bilo na vsakem koraku vkljucenih 100 ¢lenov verige.

Slika 14: Drseca povprecja izbranih hiperparametrov
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Tabela 5 prikazuje izracune testnih in opisnih statistik hiperparametrov, ki podkrepijo
navedene ugotovitve. V njej so podane opisne statistike, 95 % interval kredibilnih vrednosti
(angl. credible interval) ter konvergencni diagnostiki - Gewekeova statistika in mera
neucinkovitosti (Chib, 2001) za izbrane hiperparametre. Gewekeova statistika celotni vzorec
razdeli na dva podvzorca in nato primerja povpreéne vrednosti za oba podvzorca. Ce je
veriga stacionarna, sta povprecni vrednosti za oba podvzorca priblizno enaki, Gewekeova
statistika pa se porazdeljuje standardno normalno. Rezultati Gewekeovega testa pokazejo, da
S0 vse verige za izbrane hiperparametre stacionarne, saj ne moremo zavrniti nicelne hipoteze
o enakosti obeh podvzorcev. Mera neucinkovitosti je seStevek koeficientov avtokorelacij pri
razli¢nih Casovnih odlogih. Formalno gre za razmerje med varianco vzorca (podatkov) in
teoreticnega neodvisnega vzorca. Navadno se za Stevilo odlogov, ki se jih vkljuci v izracun,
uporabi precej velika vrednost. V literaturi smo zasledili vrednost 500 (Nakajima, 2011), ki
jo tudi uporabimo v magistrskem delu.

Tabela 5: Opisne statistike in mere konvergence MCMC verige za izvozno enacbo

Hiperparam. Povp. Std.  Koef. 95% interval Gew;ke;ova ) .Mera. . Povpreénﬁ
vrednost odklon  var. statistika ~ neucinkovitosti  avtokorelacija*
S1 0,0088  0,0098 1,114 [0,0015,0,0334] 0,320 4,369 0,057
S2 0,0214  0,0219 1,023 [0,0046, 0,0765] 0,097 4,661 0,075
S3 0,0180 0,0270 1,500 [0,0030,0,0774] 0,128 4,631 0,101
W1 0,3488  0,2371 0,680 [0,1001,0,9602] 0,140 4,111 0,024
W2 0,3563  0,2307 0,648 [0,1075,0,9523] 0,491 4,777 -0,010
W3 0,4386 0,3042 0,694 [0,1189,1,2549] 0,427 4,323 0,018

Legenda: * Povprecje je bilo izra¢unano na kon¢nem vzorcu velikosti 8.000. V izratun avtokorelacije na
vsakem koraku je bilo zajetih 100 ¢lenov verige.

Vrednosti mere neucinkovitosti v Tabeli 5 so za izbrane hiperparametre relativno nizke:
vrednost okoli 4 nam pove, da pri 8.000 ponovitvah vzorenja v povprecju dobimo okoli
2.000 neodvisnih vzorcenj, kar se pri MCMC metodah smatra kot zadostno (Nakajima,
2011). Zadnja kolona Tabele 5 kaze, da je avtokorelacija izbranih hiperparametrov v verigah
nizka. Hiperparametri S1, S2 in S3 imajo vi$jo variabilnost (glej Cetrto kolono tabele), saj vsi
koeficienti variacije krepko presegajo vrednost 1, medtem ko so pri hiperparametrih W1, W2
in W3 pod njo. Vi§ja variabilnost za prve tri hiperparametre je pricakovana, saj pri vzorcenju
strukturnih Sokov iz inverzne Wishartove porazdelitve uporabimo vecji multiplikator pri
skalirni matriki, kg. V Prilogi 1 je prikazan Se grafikon za Gewekeovo statistiko.

5.2.2.2 Simultana dohodkovna elasti¢nost v izvozni enacbi

Modeliranje koeficientov simultanih relacij med spremenljivkami je ena izmed karakteristik
TVP-VAR-a. Koeficienti simultanih relacij (besedo simultana v nadaljevanju izpu$¢amo), ki
jih v kontekstu analize enacb izvoza in uvoza opredelimo kot elasti¢nosti, odrazajo takojSnje
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(¢asovno neodlozene) ucinke odstotnih sprememb spremenljivk tujega dohodka oziroma
povprasevanja in relativnih cen na izvoz. Takoj$nji ucinek na Cetrtletnih podatkih pomeni
odziv v roku enega Cetrtletja od trenutka t. Spomnimo se, da za izbrane podatke od 1Q1995
do 3Q2013 prvih 20 cetrtletij porabimo kot zacetni vzorec, na katerem ocenimo apriorne
vrednosti parametrov, 2 Cetrtletji pa porabimo zaradi upoStevanja dveh ¢asovnih odlogov v
modelu. Rezultati so tako prikazani za preostalih 53 Cetrtletij, torej za obdobje od 3Q2000 do

3Q2013. S pomocjo konénega vzorca velikosti 8.000 (glej podrazdelek 5.2.2.1) ocenimo
parametre TVP-VAR-a.

Na Sliki 15 je prikazana dinamika dohodkovne elasti¢nosti slovenskega izvoza pri uporabi
uvoza drzav EU 28 kot spremenljivke tujega povprasSevanja. 1z prikaza na sliki vidimo, da je
dohodkovna elasti¢nost slovenskega izvoza v obdobju od 3Q2000 do 3Q2013 v povprecju
upadala. Z 0,70 na zacetku obdobja je upadla na 0,42 na koncu, njena povprecna vrednost za
to obdobje pa znasa 0,39. Apriorna vrednost tega parametra, ki jo ocenimo s pomocjo
zacetnega vzorca od 1Q1995 do 2Q2000 (glej razdelek 5.2.1), znasa 1,08. Vsaka tocka na tej
sliki predstavlja aposteriorno povprecje, saj je izracunana tako na podlagi novih podatkov (v
trenutku t) kot tudi apriorne vrednosti, ki je na vsakem koraku predhodna ocena elasti¢nosti
(v trenutku t —1). Algoritem deluje na nacin, da se elasticnost v trenutku t, za t =
1,2,...,53, izracuna na podlagi ocene elasti¢nosti v trenutku ¢ — 1, doda pa se Se ucinek
podatkov v trenutku t. Torej ocena elasti¢nosti v trenutku t temelji na vseh predhodnih
informacijah, doda pa se Se posodobitev z informacijo, ki je na voljo v podatkih za trenutek ¢.

Slika 15: Simultana dohodkovna elasticnost slovenskega izvoza s TVP-VAR (uvoz EU 28)
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Kot je razvidno iz Slike 15, intervali enega standardnega odklona od aposteriornega
povprecja veCinoma pokrivajo obmocje pozitivnih vrednosti. Pri Bayesovih metodah o
parametrih govorimo kot o slu¢ajnih spremenljivkah in za simultano dohodkovno elasti¢nost
izvoza se izkaze, da so ocene za vsako opazovano obdobje na grafu porazdeljene priblizno
simetri¢no (glej Prilogo 2). Asimetrija (angl. skewness) je nizka (v povprecju za obdobje
znaSa 0,16), tako da aposteriorno povprecje hkrati predstavlja tudi oceno, ki ima verjetnostno
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gostoto v obmoc¢ju najvisje vrednosti. Dodajmo Se, da je pri uporabi izhodis¢nih vrednosti
hiperparametrov kot Primiceri (2005), in sicer ky, = 0,01, kg = 0,1 in k,, = 1, tako raven
kot tudi dinamika simultane dohodkovne elasti¢nosti izvoza precej nizja (glej Prilogo 3).

Za primerjavo ucinka izbire apriorne vrednosti ocenimo tudi model z uporabo vrednosti
dohodkovne elasti¢nosti slovenskega izvoza, ki sta jo z multiplo regresijsko metodo ocenila
Aristovnik in Meze (2009). Pri tem sta prav tako uporabila uvoz kot spremenljivko tujega
povpraSevanja. Njuna ocenjena vrednost za obdobje od 1Q1995 do 4Q2006 znaSa 0,84.
Kovarian¢ne matrike nismo spreminjali, dobljeni rezultat pa v tem primeru pokaze, da je
dohodkovna elasti¢nost izvoza v zacetnih letih na opazno nizjih ravneh (glej Sliko 15 -
alternativna apriorna vrednost). Na zacetku obdobja njena vrednost znasa 0,50, proti koncu
obdobja pa je njena dinamika dokaj invariantna na izbiro apriorne vrednosti in se priblizuje
krivulji nasega osnovnega modela. Na tej tocki izpostavimo $e, da interpretacija same ravni
elasticnosti ni cilj magistrskega dela in nas zanima predvsem njeno spreminjanje skozi
izbrane ¢asovne mejnike, zato njeni ravni ne posve¢amo vecje pozornosti.

Da bi pokazali ucinek izbire spremenljivke tujega povprasevanja v izvozni enacbi, ocenimo
tudi model, v katerem namesto uvoza EU 28 kot spremenljivko tujega povprasevanja
uporabimo uvoz EMU 19 (brez Slovenije). Rezultat je prikazan na Sliki 16 in vidimo lahko,
da v opazovanem ¢asovnem obdobju dohodkovna elasti¢nost izvoza z uporabo uvoza EMU
19 lezi na nizjih ravneh kot v modelu z uvozom EU 28. Poleg tega so bolj izrazite tudi
spremembe naklonov krivulje.

Slika 16: Simultana dohodkovna elasticnost slovenskega izvoza s TVP-VAR (uvoz EMU 19)
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Pri ocenjevanju sprememb elasticnosti postavimo tri ¢asovne mejnike, ki nas zanimajo, in
sicer je prvi mejnik vstop Slovenije v EU 1. maja 2004 (28. junija istega leta je Slovenija
vstopila e v ERM 11, kjer je bila dve leti dinamika makroekonomskih agregatov pod vplivom
priblizevanja Maastrichtskim konvergen¢nim kriterijem za prevzem evra). Drugi mejnik je
leto 2007, ko je Slovenija postala ¢lanica EMU in prevzela evro kot svojo valuto. Tretji
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¢asovni mejnik je zaCetek aktualne gospodarske krize, ki se je na realnem sektorju vidneje
pricela odrazati leta 2009, njen uradni zacetek pa sega pozno v letu 2008 po propadu
ameriske investicijske banke Lehman Brothers. Pri tem dodajmo, da je zaradi kratke dolZine
obdobja med prevzemom evra in zacetkom gospodarske krize analiza dinamike elasti¢nosti
oteZena, zato leta od vstopa v EU pa do zacetka gospodarske krize zdruZimo v eno obdobje.
V sklopu analize dinamike elasti¢nosti tako prvo obdobje poteka od 3Q2000 do 2Q2004,
drugo od 3Q2004 do 4Q2008, tretje pa od 1Q2009 do 3Q2013.

Pred podrobnejSo analizo rezultatov za vsa tri obdobja si oglejmo Se konvergencno
diagnostiko verig vzorcnih ocen elasti¢nosti na Sliki 17. Iz levega grafa na Sliki je razvidno,
da je pri ocenjevanju dohodkovne elastiCnosti slovenskega izvoza za vsako Cetrtletje
izpolnjen pogoj konvergence verige ocen, saj stopnja znacilnosti nikjer ni manjSa od 0,05
oziroma Gewekeova statistika (z) v nobenem primeru ne pade izven intervala [-2,2] - temno
sivo obmocje v osrednjem delu grafa.

Slika 17: Gewekeova statistika dohodkovne elasticnosti slovenskega izvoza in kvantilni
grafikon po izbranih obdobjih
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Opomba: Model z uvozom EU 28 kot spremenljivko tujega povprasevanja.

Ze iz Slike 15 lahko ugotovimo, da za obdobja med izbranimi ¢asovnimi mejniki obstajajo
razlike v vrednosti dohodkovne elasti¢nosti slovenskega izvoza, pri ¢emer pa, vezano na
opisano zdruzitev dveh podobdobij, ni opaziti bistvene spremembe od prevzema evra v
zacetku leta 2007. Desni graf na Sliki 17 prikazuje kvantile simultane dohodkovne
elasti¢nosti izvoza po obdobjih (model z uvozom EU 28). Na podlagi vrednosti mediane za
vsako izmed treh obdobij lahko sklenemo, da je imel na dohodkovno elasti¢nost slovenskega
izvoza vidnejsi ucinek le vstop v EU. V obdobju pred vstopom je njena povprecna vrednost
znasala 0,57, v obdobjih pred in po zacetku gospodarske krize pa 0,32 oziroma 0,33, torej
gospodarska kriza ni imela vidnejSega vpliva. Tudi Tukeyev test (glej Prilogo 4) kaze na
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znalilne razlike le med drugim ter tretjim obdobjem glede na prvo. Na Sliki 17 prikaZzemo
tudi rezultat za osnovni VAR, ki znasa 1,16, kar je dokaj podobno apriorni vrednosti za
dohodkovno elasticnost v TVP VAR (1,08). Rezultat za model z uvozom EMU 19 (glej Sliko
16) pokaze, da je imela na dohodkovno elasti¢nosti slovenskega uvoza vidnejsi vpliv tudi
gospodarska kriza, in sicer je njena vrednost takoj po nastopu v letu 2008 pricela vidneje
narascati. Navedene ugotovitve so v nasprotju s hipotezo, ki smo si jo postavili v sklopu
magistrskega dela, in pravi, da je vstop Slovenije v EU zviSal dohodkovno elasti¢nost izvoza,
gospodarska kriza pa jo je znizala. V nadaljevanju komentiramo le rezultate modela z
uporabo uvoza EU 28 kot spremenljivke tujega povprasevanja.

Povpre¢na vrednost dohodkovne elasti¢nosti izvoza v obdobju od 3Q2000 do 2Q2004 znaSa
0,57. Znacilnost tega obdobja je upadanje njene vrednosti, in sicer z 0,71 na zacetku obdobja
do vrednosti 0,42 na koncu. Pri tem je zanimivo, da se je v teh letih delez izvoza Slovenije v
EU 28 zvisal za priblizno 9 o.t. na okoli 82 %. Iz opisane dinamike dohodkovne elasti¢nosti
ugotavljamo, da gre za dejavnike (domace ali tuje), ki so na nek nacin spreminjali strukturo
slovenskega izvoza oziroma dovzetnost za slovenski izvoz v tujini, saj se je le-ta glede na
dinamiko dohodkovne elastiCnosti vse manj (pozitivno) odzival na rast tujega uvoza.
Dodajmo Se, da se ucinki sprememb tujega povpraSevanja ali relativnih cen pricnejo
praviloma odrazati s c¢asovnim zamikom, vendar opisano spreminjanje dohodkovne
elastinosti vseeno kaze na dejavnike, ki u¢inkujejo tudi v precej kratkem roku.

Slika 18 prikazuje dinamiko (aposteriornega) povprecja stohasti¢ne volatilnosti slovenskega
izvoza. Njena raven je bila v celotnem obdobju dokaj stabilna, kar pomeni, da je bilo
upadanje dohodkovne elasti¢nosti v prvem obdobju v najvecji meri posledica upadanja
kovariabilnosti slovenskega izvoza in uvoza EU 28. Upadanje kovariabilnosti lahko
povezemo s trgovinskimi ovirami pred vstopom Slovenije v EU, ki so zavirale vidnejSo rast
slovenskega izvoza ob sicer okrepljenih gospodarskih trendih v mednarodnem gospodarskem
okolju. Dinamika dohodkovne elastiCnosti izvoza po letu 2004 kaze, da je sprostitev
trgovinskih ovir in kasnejsi sprejem evra pri¢akovano odprl vrata za hitrejSo rast izvoza.

Slika 18: Stohasticna volatilnost slovenskega izvoza
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Kot je razvidno iz Slike 18, se je volatilnost slovenskega izvoza v letih po vstopu v EU in
ERM 1I sicer pricela zviSevati, po drugi strani pa se je dohodkovna elasti¢nost izvoza
stabilizirala. Na tej sliki je prikazana tudi dinamika volatilnosti slovenskega izvoza, ¢e v
modelu namesto uvoza EU 28 uporabimo uvoz EMU 19. V tem primeru je dinamika
variabilnosti podobna, le da se od vstopa v EU pa do konca leta 2007 nahaja na nekoliko nizji
ravni, ob nastopu krize pa njena raven bolj zvisa. Slednje v nekem smislu odraZza ucinke
diverzifikacije, ki je v tem primeru manjsa, kot e upoStevamo uvoz EU 28.

V obdobju od 3Q2004 do 4Q2008 povprecna vrednost dohodkovne elasti¢nosti slovenskega
izvoza znasa 0,32, od zacetka do konca obdobja pa se je njena vrednost znizala za 0,14 na
0,25. Glede na to, da je Slovenija v tem obdobju Ze bila ¢lanica EU in EMU, je sprememba
dohodkovne elasti¢nosti izvoza pri¢akovana, saj je bil zabelezen manjsi padec kot v prvem
obdobju. Znacilnost tega obdobja je tudi, da se je delez izvoza Slovenije v EU 28 znizal za
okoli 3 o.t. na 78 %. Iz tega lahko zaklju¢imo, da sta spremenjena geografska izvozna
struktura ter vstop Slovenije v EU in ERM II pricela spreminjati dinamiko slovenskega
izvoza, katerega variabilnost se je v tem obdobju po zacetni rasti opazno znizala (glej Sliko
18).

V obdobju od 1Q2009 do 3Q2013 rezultati kazejo na blago rast dohodkovne elasti¢nosti
slovenskega izvoza. Vecji del tega obdobja se je delez izvoza Slovenije v EU 28 zniZeval in
dno dosegel konec leta 2012 pri 76 %, do konca obdobja pa se je ponovno okrepil na 79 %.
Znacilnost tega obdobja je izbruh globalne gospodarske krize, variabilnost slovenskega
izvoza pa je v tem obdobju ostala dokaj stabilna (glej Sliko 18). Rast dohodkovne elasti¢nosti
v Casu gospodarske krize, ko se je tuje povprasevanje pricelo zniZevati, je pomenilo vecje
negativne ulinke zaradi upadanja tujega povpraSevanja, Ceprav je izvoz vecji del tega
obdobja belezil rast. 1z tega lahko zaklju¢imo, da je gospodarska kriza vplivala na slovenski
izvoz tudi preko spremembe v njegovi elastiCnosti, Ceprav razlika v povprecni vrednosti
glede na predhodno obdobje, kot kaze Tukeyev v Prilogi 4 test ni znacilna.

Zaviralne dejavnike, ki so v tem obdobju delovali v Sloveniji, lahko ponazorimo s
kazalnikom razmerja obsega kreditov neban¢nemu sektorju in BDP. Ta kazalnik je indikator
gospodarskega pregrevanja oziroma zastoja (glej Laina, Nyholm & Sarlin, 2015 ter European
Systemic Risk Board, 2014), ki ga opredelimo kot odstopanje tega razmerja od dolgoro¢nega
trenda. Za Slovenijo se je negativno odstopanje od trenda povecalo v ¢asu krize. Negativno
odstopanje od trenda pomeni upocasnjeno kreditno aktivnost, ki je lahko tudi posledica
nakopiCenih tveganj v bilancah bank pred tem. Primerjavo trenda s podatki o razmerju
krediti/BDP prikazuje Slika 19. Trend je izracunan z uporabo rekurzivnega Hodrick-Prescot
filtra z vrednostjo parametra A = 400.000. Visoka vrednost izglajevalnega parametra A
omogoca zajem dolgoro¢nih uc¢inkov v trend.

Na koncu primerjajmo Se dohodkovno elasti¢nost slovenskega izvoza z rezultati Studij, ki so
predstavljeni v Tabeli 2.
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Slika 19: Kazalnik razmerja krediti/BDP in dolgorocni trend
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Ugotovimo lahko, da je dohodkovna elasti¢nost za opazovano obdobje primerjalno v
povprecju relativno nizka, kar po eni strani pomeni, da je Slovenija manj dovzetna za
konjunkturne trende v tujini. Po drugi strani to pomeni vec¢jo odpornost izvoza v primeru
negativnih gospodarskih Sokov. Opravili smo tudi analizo vezano na Houthakker-Magee
efekt (Wu, 2005), ki se nanasa na neenakost ravni dohodkovne elasti¢nosti izvoza in uvoza, s
tem pa lahko pride do strukturnih neravnovesij v placilni bilanci (glej podrazdelek 5.2.3.2).
Slednje se navezuje na diskrepanco med rastjo slovenskega in tujega povprasevanja, kar
preko razlik v dohodkovnih elasti¢nostih lahko privede do razlik v rasti uvoza in izvoza.

5.2.2.3 Simultana cenovna elasti¢nost v izvozni enacbi

V tem razdelku bomo prikazali dinamiko (simultane) cenovne elasti¢nosti slovenskega
izvoza, ki jo ocenimo s TVP-VAR-om, pri ¢emer v nasprotju z dohodkovno elasti¢nostjo za
Slovenijo nimamo primerljivega rezultate.

Slika 20: Simultana cenovna elasticnost slovenskega izvoza s TVP-VAR-om
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Slika 20 prikazuje dinamiko cenovne elasti¢nosti slovenskega izvoza v opazovanem obdobju
tako za model z relativnimi cenami kot tudi za model z REER - deflator strosek na enoto
dela. Aposteriorno povprecje ostaja pozitivno v celotnem obdobju, obmocje enega
standardnega odklona pa zajema tudi negativne vrednosti. Slednje z nekoliko vecjo
verjetnostjo velja za obdobje po zatetku gospodarske krize. Ce bi za hiperparametre uporabili
vrednosti iz Primiceri (2005), torej ko, = 0,01, ks = 0,1 in k,, = 0,01, dobimo cenovno
elasticnost, ki je bistveno manj podvrZzena spremembam (glej Prilogo 5). V Prilogi 6 so
prikazane porazdelitve ocen cenovne elastiCnosti izvoza za vsako Cetrtletje v opazovanem
obdobju. Asimetrija porazdelitev ocen parametrov cenovne elastiCnosti izvoza v vsaki
¢asovni tocki je nizka in v povprecju za celotno opazovano obdobje znasa 0,16.

Na Sliki 21 sta prikazana konvergencna Gewekeova statistika in kvantilni grafikon. 1z levega
grafa je razvidno, da je pri ocenjevanju cenovne elasti¢nosti slovenskega izvoza za vsako
Cetrtletje izpolnjen pogoj konvergence verig, saj stopnja znacilnosti nikjer ni manjsa od 0,05
oziroma Gewekeova statistika v nobenem primeru ne pade izven intervala [-2,2].

Slika 21: Gewekeova statistika cenovne elasticnosti slovenskega izvoza in kvantilni grafikon
po izbranih obdobjih
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Iz desnega grafa na Sliki 21 vidimo, da je na cenovno elasti¢nost slovenskega izvoza v
povprec¢ju vplivalo predvsem obdobje gospodarska krize, saj povprecna vrednost vidneje
odstopa od preostalih dveh skupin. Mediana cenovne elasti¢nosti za prvo obdobje znasa 0,32,
za drugo 0,37, za tretje pa 0,22. Tudi Tukeyev test pokaze, da so vse tri razlike med obdobji
statisticno znacilno razli¢ne od 0, najvecja razlika pa se kaze od nastopa gospodarske krize
(glej Prilogo 7). Po drugi strani pa iz Slike 20 ni mogoce razbrati, ali sta vstop v EU in
prevzem evra ter gospodarska kriza vplivala na dinamiko cenovne elasti¢nosti izvoza.
Rezultat je tako s postavljeno hipotezo skladen le v primeru gospodarske krize. Na Sliki 21
prikazemo tudi rezultat za osnovni VAR, ki znasa -0,85.
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Vrednost koeficienta cenovne elasticnosti slovenskega izvoza je v zacetku opazovanega
obdobja enaka 0,19, ob koncu pa 0,22 (glej Sliko 20). Apriorna vrednost (izraCunana na
podlagi prvih 20 obdobij pred 3Q2000) za cenovno elasticnost znasa -0,10. V analiziranem
obdobju prihaja do sprememb cenovne elasti¢nosti, ki pa v smislu variabilnosti niso preve¢
izrazite. V vsebinskem smislu pozitivna vrednost koeficienta cenovne -elasticnosti
slovenskega izvoza odraza dejstvo, da Slovenija z izvozom na mednarodnih trgih ne
konkurira v prvi vrsti s ceno, temvec s kvaliteto. To velja v kontekstu simultanega odziva (v
primeru Cetrtletnih podatkov je to tekoce Ccetrtletje), medtem ko odlozene vrednosti
koeficientov cenovne elasti¢nosti izvoza kaZejo na negativno povezavo med izvozom in
rastjo relativnih izvoznih cen. Slednje se, kot bo prikazano v nadaljevanju, odraza v
negativnem odzivu izvoza v kontekstu impulzno odzivnih funkcij. Tako lahko zaklju¢imo, da
gre verjetno le za ¢asovni zamik, preden se vi§je cene odrazijo v (negativni) dinamiki izvoza.
Kljub temu ne gre prezreti, da imajo nekatere drzave, glede na rezultate Studij prikazanih v
Tabeli 2, negativne cenovne elasti¢nosti izvoza. S tega vidika so slovenski izvozniki manj
obcutljivi na hitre spremembe cen oziroma lahko nanje odreagirajo z nizjimi negativnimi
ucinki na zelo kratek rok.

Model z REER, kjer kot deflator uporabimo stroSek na enoto dela, da podobne rezultate kot v
primeru uporabe relativnih izvoznih cen (glej Sliko 20). V tem primeru je lega krivulje na
zacetku opazovanega obdobja visja, kar pomeni, da smo z upostevanjem dodatnih informacij,
ki jih zajema REER v primerjavi z relativnimi cenami, dobili opazno vis§jo obcutljivost
slovenskega izvoza.

Z vidika analize konkurencnosti slovenskega gospodarstva je model z REER bolj primeren,
saj efekt relativnih izvoznih cen ne vkljucuje nekaterih dejavnikov, ki jih vkljucuje REER in
ti dejavniki bolje dolocajo konkurencen polozaj izvoznikov. Za primer lahko navedemo
faktorje, ki vplivajo na dinamiko nominalnega deviznega teCaja in nimajo neposrednega
vpliva na relativne izvozne cene. Ce se na primer produktivnost neke drzave poveéa to lahko
privede do apreciacije REER te drzave tudi ¢e ni prislo do (eksogene) spremembe relativnih
izvoznih cen. Apreciacija REER bi v tem primeru privedla do izboljSanja konkurencnega
polozaja slovenskih izvoznikov, Ce se ostali dejavniki ne bi spremenili. Tako je REER kot
eksogena spremenljivka bolj primerna, ¢e zelimo presojati vpliv ve¢ dejavnikov na dinamiko
izvoza. Izpostaviti velja, da je po letu 2007, ko je priSlo do fiksacije te¢aja EUR-SIT, razlika
med relativnimi izvoznimi cenami in REER reducirana na oscilacije nominalnih deviznih
teCajev ostalih izvoznih trgov izven obmoc¢ja evra in na razliCne uporabljene cene pri
merjenju relativnih izvoznih cen. Pri slednjem je razlika v tem, da je imenovalec pri realnem
efektivnem deviznem te¢aju ICZP ali strosek na enoto dela, pri relativnih cenah pa izvozne
cene na izvoznih trgih.

Slika 22 prikazuje Se oceno cenovne elasti¢nosti slovenskega izvoza pri uporabi relativnih
cen in uvoza EMU 19 kot spremenljivke tujega povprasevanja. Kot je razvidno, je dinamika
cenovne elasti¢nosti podobna.
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Slika 22: Simultana cenovna elasticnost slovenskega izvoza (uvoz EMU 19)
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Znacilnost obdobja od 3Q2000 do 2Q2004 je stabilna gospodarska rast v Sloveniji in njenem
SirSem okolju. Stopnja inflacije in rast relativnih izvoznih cen sta bili v tem obdobju zmerni
(okrog 2 %). Kljub temu so bile slovenske izvozne cene ve€ino ¢asa pod nivojem izvoznih
cen drzav Clanic EU. Cenovna elasti¢nost izvoza se v tem obdobju z 0,19 zviSa na 0,43. Za
povezavo dinamike cenovne elasti¢nosti izvoza s konkurenc¢nostjo si pomagamo s podatki
Svetovnega gospodarskega foruma (angl. World Economic Forum, v nadaljevanju WEF).
Podatki WEF o konkurenc¢nosti slovenskega izvoznega sektorja za celotno obdobje sicer niso
na voljo, za leto 2004 pa kaZejo, da je bila Slovenija po Globalnem indeksu konkurencnosti
(angl. Global competitiveness index) na 33. mestu med 43-imi drzavami, ki so vkljuCene v
primerjavo. Le indeks tehnoloske razvitosti je Slovenijo uvrs¢al na 24. mesto.

Model, v katerem uporabimo REER namesto relativnih izvoznih cen, pokaze podobno
dinamiko cenovne elasti¢nosti, vendar pa njena raven na zacetku obdobja znasa 0,42 in se do
sredine leta 2004 zvisa na 0,55. Glede na to, da se cenovna elasti¢nost izvoza z uporabo
relativnih izvoznih cen v tem obdobju zvisa za 124 %, z uporabo REER pa za 31 %, lahko
sklepamo, da so poleg relativnih izvoznih cen imeli pomembno vlogo tudi ostali dejavniki.
Pri 2 % rasti relativnih izvoznih cen v tem obdobju se je REER zvisal za 4,9 %, torej se pri
rasti elasticnosti odzivnost izvoza na zelo kratek rok (eno Cetrtletje) ni poslabsala. Teoreti¢no
gledano, naj bi rast REER negativno vplivala na rast izvoza in s primerjavo podatkov vidimo,
da je izvoz od 3Q2000 do 2Q2004 rasel v povprecju za okoli 7 % letno, od leta 1996 do 2000
pa 35 %. REER je v tem obdobju upadel za 4,5 %, kar v smislu precej visje rasti izvoza kot
med leti 2000 in 2004 potrjuje negativen ucinek rasti REER.

V obdobju med 3Q2004 in 4Q2008 se je cenovna elasti¢nost slovenskega izvoza, merjena z
relativnimi izvoznimi cenami, znizala z 0,43 na 0,27 in podobno dinamiko dobimo tudi v
modelu z REER (glej Sliko 20). Ucinek vstopa Slovenije v EU in ERM 1I je sicer dokaj
nerazpoznaven, vendar lahko v modelu z relativnimi izvoznimi cenami ob koncu leta 2004
opazimo rahel prelom, ki je vodil v daljSe obdobje upadanja cenovne elasti¢nosti. Tabela 6
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prikazuje podatki o konkurenc¢nosti za Slovenijo v obdobju od 2005 do 2008. Vidimo lahko,
da se je konkurenc¢ni polozaj slovenskih izvoznikov v tem obdobju postopoma poslabSeval,
saj je z 32. mesta v letu 2005 Slovenija med petdesetimi drzavami v obdobju treh let padla za
10 mest. Ce navedena dejstva povezemo $e s tem, da so slovenske relativne izvozne cene v
tem obdobju v povprecju rasle le po 0,1 % letno in so bile blizu vrednosti 1, torej na ravni
cen izvoznikov na mednarodnih trgih, potem lahko na podlagi podatkov v Tabeli 6
povzamemo, da je na upadanje cenovne elasti¢nosti in s tem na odzivnost slovenskega izvoza
v tem obdobju vplivalo predvsem poslabSevanje konkurenénosti. NiZja pozitivna odzivnost
izvoza v zelo kratkem roku v tem primeru pomeni slabsi poloZaj za izvoznike.

Tabela 6. Indeksi konkurencnosti za Slovenijo

Leto Globalni ifl dek§ .. Indeks . Raven inovacij/tehnologije gtevv ilo
konkurenénosti ucinkovitosti drzav
2005 32 - 25 50
2006 33 30 34 50
2007 39 38 30 50
2008 42 37 33 51

Vir: CES Group, 2014.

V zacetku tretjega obdobja (od 1Q2009 do 3Q2013) se cenovna elasticnost slovenskega
izvoza v grobem stabilizira in v celotnem obdobju z zacetnih 0,27 upade na 0,22. V modelu z
REER je padec vecji, in sicer z 0,40 na 0,16. Znacilnost tega obdobja je upad kreditne
aktivnosti in mednarodnih trgovinskih tokov. Tezave na podro¢ju domace potroSnje so
prizadele predvsem drzave v razvoju, ki so zaradi SibkejSih deviznih rezerv in vecje
izpostavljenosti izvozu utrpele vecje padce gospodarske aktivnosti. Bijsterbosch in
Falagiarda (2014) sta z uporabo TVP-VAR-a ugotovila, da so Soki v ponudbi kreditov na
vrhuncu gospodarske krize z zacetkom v letu 2009 vplivali na rast divergence v dinamiki
BDP med evropskimi drzavami. Pri tem so jo najslabSe odnesle bolj ranljive drzave (Gr¢ija,
Irska, Italija, Portugalska in Spanija), medtem ko so v Nemd¢iji, Avstriji in Belgiji $oki v
kreditni ponudbi pozitivno vplivali na gospodarsko dinamiko. V nabor drzav ni bila
vkljuc¢ena Slovenija, gospodarska dinamika v teh letih pa jo uvr§¢a med bolj ranljive drzave.

Za tretje obravnavano obdobje z vidika konkuren¢nosti slovenskega gospodarstva podatki o
indeksu konkurencnosti, prikazani v Tabeli 7, kazejo na nadaljnje poslabSevanje. V
povprecju se relativne izvozne cene v obdobju od 1Q2009 do 3Q2013 niso bistveno
spremenile, po drugi strani pa so bile slovenske izvozne cene za okoli 2 % nad tujimi
izvoznimi cenami. Podrobnejsi pogled pokaZze opazno variabilnost relativnih izvoznih cen v
zacetku tega obdobja, saj so se v letu 2009 v povprecju zvisale za 3,8 %, nato pa so se v letu
2010 znizale za 2 %. Navedeni rezultati kaZejo na boljSo zaznavno mo¢ modela z REER
(elasti¢nost se po nastopa krize bistveno bolj zniza), rezultat pa je v tem delu skladen s
postavljeno hipotezo o u¢inku gospodarske krize na raven cenovne elasti¢nosti.
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Tabela 7: Indeksi konkurencnosti za Slovenijo

Leto Globalni ifl dek§ V.Indelfs . Raven inovacij/tehnologije §tevv ilo
konkurenénosti ucinkovitosti drzav
2009 37 37 30 50
2010 45 46 35 51
2011 57 51 45 51
2012 56 55 36 51

Vir: CES Group, 2014.

V tretjem obdobju se med obema modeloma pojavijo najmanjSe razlike, kar kaze na
zmanjSanje vpliva ostalih dejavnikov poleg relativnih izvoznih cen. Po letu 2007 je bil tecaj
EUR-SIT fiksiran pri 239,64, torej so razlike v dinamiki cenovnih elasti¢nosti v glavnem
odrazale le Se razlike v merjenju komponente relativnih izvoznih cen. Ker pa Slovenija
izvaza tudi na trge izven obmocja evra, ima nominalni devizni tecaj Se vedno vpliv, vendar je
le-ta glede na podobnost dinamike elasti¢nosti v obeh modelih dokaj majhen.

5.2.2.4 Analiza impulzno odzivnih funkcij: Uvoz EU 28 - izvoz Slovenije

Pri dosedanji analizi izvozne enaCbe smo proucevali obnaSanje simultanih dohodkovnih in
cenovnih elasticnosti. V naslednjih dveh podrazdelkih prehajamo na rezultate analize
impulzno odzivnih funkcij TVP-VAR-a. V VAR-u in TVP-VAR-u spremenljivke postavimo
v takSen vrstni red, da je uvoz EU 28 kot najbolj eksogena spremenljivka na prvem mestu,
sledijo relativne izvozne cene ter slovenski izvoz kot najbolj endogena spremenljivka. V
sklopu izvozne enacbe prouc¢imo vpliv Sokov prvih dveh spremenljivk na dinamiko izvoza.
Glede na pozitiven predznak dohodkovne elasti¢nosti v izvozni enacbi in teoreti¢no pozitivno
opredeljenim odnosom med tujim dohodkom oziroma povprasevanjem in izvozom
pricakujemo, da bodo poteki impulzno odzivnih funkcij v grobem podobni kot v VAR-u (s
konstantnimi parametri), ki so prikazani na Sliki 9. Zanima nas variacija impulznih odzivov
izvoza na Sok uvoza EU 28, ko se pomikamo od zacetka proti koncu opazovanega obdobja.
Tako kot v  VAR-u tudi pri impulzno odzivnih funkcijah TVP-VAR-a upoStevamo
dekompozicijo Choleskega in Sok je enak enemu standardnemu odklonu spremenljivke, na
kateri sprozimo impulz na izvoz.

Slika 23 prikazuje impulzno odzivne funkcije slovenskega izvoza na Soke uvoza EU 28. Za
lazji prikaz povzamemo le rezultate za zadnje Cetrtletje vsakega leta. Za obdobje odziva po
Soku tako kot VAR-u izberemo prvih 10 Ccetrtletij. Dve meri (povpre¢je in mediano)
uporabimo, da lahko opazujemo tudi obnasanje porazdelitev ocen impulzno odzivnih funkcij.
Kot je iz Slike 23 razvidno, je njihov potek v podrocju pozitivnega u¢inka Soka uvoza EU 28.
Primerjava rezultatov TVP-VAR-a z rezultati pri VAR-u, prikazanimi na Sliki 9, pokaze, da
so iz vsebinskega vidika poteki impulzno odzivnih funkcij skladni, sama oblika in njihova
lega pa se po posameznih letih med modeloma opazno razlikuje.
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Slika 23: Impulzni odzivi slovenskega izvoza na Sok uvoza EU 28
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Legenda: Neprekinjena Crta - mediana, ¢rtkana Crta - povprecje.
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Za boljsi zbirni pregled dobljenih rezultatov na predzadnjem grafu Slike 23 prikazujemo Se
povpre¢je impulzno odzivnih funkcij za celotno opazovano obdobje (2001-2013), na
zadnjem grafu pa Se impulzne odzive izvoza po enem, dveh oziroma treh Cetrtletjih po Soku.

Prvi trije grafi na Sliki 23 zajemajo obdobje med leti 2001 in 2003. Znacilnost tega obdobja
je, da impulzno odzivna funkcija v letu 2001 oziroma 2003 doseze vrh v drugem oziroma
cetrtem cetrtletju po Soku, nato pa sledi stabilizacija in pribliZevanje funkcije proti vrednosti
0. V letu 2002 impulzno odzivna funkcija naras¢a vecino obdobja po Soku. V vseh letih tega
obdobja je opazna pozitivna asimetrija porazdelitve ocen parametrov na vsaki tocki
impulznega odziva.

V magistrskem delu prikazemo povezavo med asimetrijo porazdelitev sprememb impulzno
odzivnih funkcij med zaporednimi obdobji in spremembo ravni impulzno odzivnih funkcij.
Asimetrijo porazdelitve (v desno) sta z rastjo agregata (povprecne vrednosti) na primeru
inflacije uporabila Ball in Mankiw (1995). Avtorja sta s komponentami indeksa cen
industrijskih proizvodov za ZDA pokazala, da v primeru, ko je porazdelitev sprememb cen za
analizirano obdobje po vseh skupinah proizvodov simetri¢na, ne pride do spremembe
(agregatnega) indeksa cen industrijskih proizvodov. Pokazala sta tudi nasprotno, da
asimetrija porazdelitve sprememb cen po sektorskih komponentah indeksa cen industrijskih
proizvodov pomeni spremembo agregatne ravni cen - pozitivna asimetrija v pozitivho smer,
negativna pa v negativno smer.

Asimetrijo porazdelitev sprememb vrednosti za impulzno odzivne funkcije si v primeru naSe
raziskave lahko razlagamo kot posledico sprememb v gospodarskem okolju in odnosov med
spremenljivkami. Zato so v trenutku t predhodni trendi, ki v kontekstu Kalmanovega filtra
odrazajo neko »dejansko« a latentno strukturo, v kontekstu novih podatkov le prehodne
narave. Ostanki pri novih podatkih oziroma opazovanjih (glej opis metode ocenjevanja v
podpoglavju 2.5) so tako v vsakem trenutku t povzrocali spremembe trenda oziroma rast
povpre¢nih vrednosti impulzno odzivnih funkcij v primeru povecevanja asimetrije. Ta pojav
tudi nakazuje, da so se verjetno Ze pred vstopom Slovenije v EU in ERM II oblikovali
dejavniki, ki so se pozneje, ob ugodni gospodarski dinamiki v zunanjem okolju, odrazili v
hitrej$i rasti izvoza Slovenije. Asimetrije sprememb impulzno odzivnih funkcij za prva Stiri
Cetrtletja po Soku so graficno prikazane v Prilogi 8. Kot je razvidno iz teh grafov, predvsem
za prva tri Cetrtletja po Soku, lahko do vstopa v EU v letu 2004 (in Se nekaj casa po tem)
opazimo rast asimetrije sprememb ocen impulznih odzivov izvoza, ki v letu 2004 preide v
pozitivnho obmocje. Pozitivna asimetrija oziroma njena rast glede na izsledke Ball in Mankiw
(1995) pomeni rast agregata, ki je v naSem primeru odziv slovenskega izvoza na Sok uvoza
EU 28. Slednje je razvidno tudi iz Slike 23, kjer je opazen pozitiven vpliv vstopa Slovenije v
EU. V Prilogi 8 prikaZemo Se porazdelitev ocen impulzno odzivnih funkcij izvoza na Sok
uvoza EU 28.

Spremenljive magnitude zaCetnega odziva, torej v zacetnih obdobjih po Soku, izvoza na Sok
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uvoza EU 28 v letih 2002 in 2003 odrazajo spremembe koeficientov odlozenih vrednosti
dohodkovne elasti¢nosti izvoza, ki so glede na rast impulzno odzivnih funkcij pozitivnega
predznaka. Poleg tega lahko iz Slike 24 vidimo, da je volatilnost uvoza EU 28 v obdobju od
2001 do 2004 upadala. Slednje se odraza tako, da je sproZen Sok enega standardnega odklona

ey e

izvoza.

Slika 24: Stohasticna volatilnost uvoza EU 28
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Opisana interpretacija odzivov izvoza na Soke temelji na konstrukciji impulznih odzivno
funkcij, kjer od impulza (Soka) do odziva pridemo s produktom kovarian¢ne matrike in
matrike koeficientov pri odloZenih vrednostih spremenljivk v modelu.

Na Sliki 23 smo prica opaznim spremembam rezultatov med leti 2004 in 2008. Zacetni Soki
so do leta 2006 naraScali, kar je skladno z rastjo volatilnosti uvoza EU 28. Na grafih za leta
2006, 2007 in 2008 opazimo spremembo oblike impulzno odzivne funkcij, saj ucinki z
oddaljevanjem od trenutka Soka ne pojenjajo vec, temveC se vse bolj stopnjujejo. Te
ugotovitve nakazujejo, da so se na parametrih modela v teh letih odrazali ucinki visoke
gospodarske rasti, zato ne moremo neposredno potrditi vpliva vstopa v EU in prevzem evra.
Kljub temu pa lahko glede na navedeno povzamemo, da je model v dobri meri zajel ucinke
visoke gospodarske rasti, ki je bila glede na opisane spremembe neravnotezna, kar se
izkazalo tudi pozneje. Kot primer, ki ga lahko s tem povezemo, navajamo Studijo
Bijsterbosch in Falagiarda (2014), v kateri z uporabo TVP-VAR-a ocenila, da so v letih pred
krizo v vseh analiziranih drzavah obmocja evra (pozitivni) Soki v kreditni ponudbi pozitivno
vplivali na gospodarsko dinamiko. Dejanska gospodarska situacija je na drugi strani leto dni
pozneje pokazala, da je bil ta rezim nevzdrzen, saj je gospodarska kriza moc¢no prizadela
realni sektor in negativne posledice so se Se dolgo odrazale v bilancah poslovnih bank.

V prvem letu zadnjega obdobja (v letu 2009) lahko na Sliki 23 opazimo drasti¢no spremembo
oblike impulzno odzivne funkcije glede na leto 2008. Iz skoraj ravne ¢rte v letu 2008 se
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spremeni v bolj klasi¢no obliko, ki je znacilna za povprasevalne Soke, ko je ucinek dosezen
relativno hitro po Soku in sledi njegovo postopno upadanje. Ta sprememba glede na leto 2008
odraza spremenjene odnose med spremenljivkami v Casu zacetka gospodarske krize. Tudi v
letih 2010-2013 se oblike impulzno odzivnih funkcij bistveno ne spreminjajo in v grobem
ostajajo bolj podobne tisti iz leta 2009 kot v letih pred krizo. V letih od 2010 do 2013 se
zacetni odzivi izvoza, skladno z upadanjem volatilnosti uvoza EU 28 (glej Sliko 24), vse bolj
znizujejo. V letih 2012 in 2013 so celo negativni in verjetno bolj odrazajo tezave slovenskega
podjetniskega sektorja kot pozitivne odziv izvoza na Sok uvoza EU 28. Nenazadnje se je
gospodarska kriza v letu 2009 odrazila v padcu asimetrije sprememb impulzno odzivnih
funkcij v negativno obmocje (glej Prilogo 9), kar je skladno z opisanim znizevanje zacetnih
odzivov izvoza po zacetku krize.

Na Sliki 23 na predzadnjem grafu prikazemo Se povpre¢je impulzno odzivnih funkcij za
posamezna leta v obdobju 2001-20013. Opazimo lahko, da je oblika krivulje v prvem delu
podobna krivulji VAR-a (glej Sliko 9) - vrh je doseZen po treh Cetrtletjih, nato pa se u¢inek
pocasi zniza in stabilizira. Primerjava dobljenih povprecij impulzno odzivnih funkcij z VAR-
om oziroma TVP-VAR-om je oteZzena, saj z VAR-om ne upoStevamo dinamic¢nih
koeficientov in variabilnosti kovarian¢ne matrike.

5.2.2.5 Analiza impulzno odzivnih funkecij: relativne izvozne cene - izvoz Slovenije

V tem podrazdelku predstavimo rezultate za odziv slovenskega izvoza na Soke relativnih
izvoznih cen. Rezultati so prikazani na Sliki 25 in so kot v prej$Snjem podrazdelku povzeti za
zadnje Cetrtletje vsakega leta. S primerjavo Slik 25 in 23 lahko vidimo, da so zacetni
impulzni odzivi slovenskega izvoza na spremembe relativnih izvoznih cen negativni, medtem
ko so na Sok uvoza EUR 28 pozitivni z izjemo v letih 2012 in 2013.

Prvi trije grafi na Sliki 25 predstavljajo obdobje od leta 2001 do leta 2003 in po zacetnem
negativnem odzivu se negativna dinamika izvoza po Soku pocasi znizuje - v negativnem
obmocju vztraja tri, Stiri oziroma dve Cetrtletji v letih 2001, 2002 oziroma 2003. Relativno
visoka raven volatilnosti relativnih izvoznih cen pred letom 2004 (glej Sliko 26) po eni strani
odraza dejstvo, da Slovenija takrat (vsaj uradno) Se ni bila pod pritiskom Maastrichtskih
konvergen¢nih kriterijev za prevzem evra. To je Se bolj jasno razvidno, ¢e pogledamo
dinamiko volatilnosti relativnih izvoznih cen po vstopu Slovenije v ERM II (sredi leta 2004),
ko se je volatilnost pricela obcutno znizevati, kar je skladno s konvergen¢nimi cilji cenovne
stabilnosti, in dosegla dno v letu 2007, ko je Slovenija tudi uradno prevzela evro kot valuto.
Prav tako lahko vidimo, da zacetek gospodarske kriza v letu 2009 ni bistveno vplival na rast
volatilnosti relativnih izvoznih cen, saj od leta 2007 njena raven ostaja na nizkih ravneh
(glede na obdobje pred vstopom v ERM II). Zaradi razmeroma visoke volatilnosti relativnih
izvoznih cen pred letom 2004, so bili sprozeni Soki enega standardnega odklona visji kot v
nadaljnjih letih in posledi¢no so bili visji tudi negativni odzivi izvoza. V Prilogi 10 so
prikazane Se porazdelitve impulzno odzivnih funkcij.
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Slika 25: Impulzni odzivi slovenskega izvoza na spremembe relativnih izvoznih cen

B 05 2002 15 - 2003
1 -
| 0 0,5 -
1 0,5 91
0,5 -
T T T T T T T T T 1 _1 T T T T T T T T T 1 -1 T T T T T T T T T 1
12345678910 12345678910 123456738910
B 2004 0,6 2005 02 - 2006
0,4
- _ 0 -
0,2
4 0 -0,2 -
-0,2
1/ 0,4 -
i 0,4
’I T T T T T T T T 1 _0,6 T T T T T T T T T 1 _0,6 T T T T T T T T T 1
12345678910 12345678910 123456780910
B 2007 0.4 2008 25 - 2009
2 -
4 0,2 1,5
1 .
. 0
0,5 -
1 -0,2 0 1
0,5 -
T T T T T T T T T 1 _0,4 T T T T T T T T T 1 _1 T T T T T T T T T 1
12345678910 12345678910 12345678910
_ 2010 15 2011 4 - 2012
] 1 s 3 -
. 0,5 2 A
- O 1 -
. -0,5 0 -
T T T T T T T T T 1 _1 T T T T T T T T T 1 _1 T T T T T T T T T 1
12345678910 12345678910 12345678910
_ 2013 1 Povprecje 2001-2013 150 - Impulzni odzivi
’ Po 1Q, ,
T 1,00 | === Po2di 7
| 054 /  T== T | L. p03.Q'-,.
0,50 | - P
. 0 : in \
0,00 - i+ AN
T ".;./ \ -
1 0,5 0,50 |
T T T T T T T T T 1 _1 T T T T T T T T T 1 _1,00 T T T T

12345678910

12345678910

Legenda: Neprekinjena Crta - mediana, ¢rtkana Crta - povprecje.
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Slika 26. Stohasticna volatilnost relativnih izvoznih cen
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Potek impulzno odzivnih funkcij po zacetnem ucinku je v letih od 2001 do 2003 podoben
(glej Sliko 25). Prvim trem grafom je skupno, da se do konca desetega Cetrtletja raven
impulzno odzivne funkcije dokaj stabilizira oziroma upada proti vrednosti 0 za leto 2003.
Podobno kot pri VAR-u lahko tudi v TVP-VAR-u glede na oblike impulzno odzivnih funkcij
govorimo o znacilnostih nepermanentnega ucinka zaletnega Soka, ki je znalilen za
povpraSevalne Soke. Asimetrija sprememb ocen impulzno odzivnih funkcij (glej Prilogo 11)
v tem obdobju raste oziroma ostaja pozitivna (bolj jasen vzorec je opazen le za prvo Cetrtletje
po Soku), vseeno pa so zacetni odzivi zaradi visoke volatilnosti relativnih izvoznih cen precej
bolj negativni kot v nadaljnjih letih.

V drugem obdobju (2004-2008) je zacetni odziv izvoza na Sok relativnih izvoznih cen ob
negativnem predznaku pricel absolutno upadati. Proti koncu obdobja za¢ne zacetni odziv
1zvoza postajati vse manjsi, pri cemer so bili Soki relativnih cen prav tako vse manjsi zaradi
vztrajnega upadanja njihove volatilnosti (glej Sliko 26). Podobno kot v prvem obdobju se
tudi v drugem dinamika impulzno odzivnih funkcij izvoza proti koncu obdobja po Soku
stabilizira. Spremembe ocen impulzno odzivnih funkcij so v tem obdobju vecino cCasa
porazdeljene pozitivno asimetri¢no (glej prvi graf v Prilogi 11), kar kaze na nizji negativen
vpliv rasti relativnih cen v povprecju. Slednje bi lahko povezali tudi z odpravo ovir po vstopu
Slovenije v EU, kar je ob ostalih pozitivnih ucinkih (odprava carin, ipd.) relativno
zmanjSevalo negativne ucinke rasti relativnih izvoznih cen.

V tretjem obdobju (2009-2013) se zacetni (negativen) vpliv Soka relativnih izvoznih cen na
izvoz glede na leto 2008 okrepi, v letu 2009 pa je najbolj opazna sprememba oblike impulzno
odzivne funkcije. Skladno z opisanim tudi asimetrija porazdelitev sprememb ocen impulzno
odzivnih funkcij v teh letih preide v negativno (glej prva dva grafa v Prilogi 11). Ce se je v
predhodnih letih potek funkcije stabiliziral brez vidnejSega vrha, je leta 2009 vrh dosezen po
petih Cetrtletjih, nato pa se za¢ne impulzno odzivna funkcija hitro znizevati in se po desetih
Cetrtletjih stabilizira priblizno okoli vrednosti 0. To spremembo oblike in tudi stabilizacijo

61



dolgoroc¢nega ucinka okoli vrednosti 0 lahko tako kot v primeru odzivov izvoza na Soke
uvoza EU 28 pripiSemo spremenjenim odnosom med spremenljivkami, saj se je kriza v
realnem sektorju pricela odrazati prav v letu 2009.

Na Sliki 25 je na predzadnjem grafu prikazana Se impulzno odzivna funkcija, izraCunana kot
povpredje oziroma mediana za celotno obdobje (2001-2013). Ce primerjamo ta rezultat z
rezultatom VAR-a (glej Sliko 9) ugotovimo, da sta poteka krivulje druga¢na, impulzni odzivi
v TVP-VAR-u pa so glede na skladnost obeh krivulj (mediane in povprecne vrednosti) v
povprecju porazdeljeni dokaj simetricno. Zadnji graf na Sliki 25 prikazuje povprecne
impulzne odzive po enem, dveh oziroma treh Cetrtletjih.

5.2.3 Rezultati za uvozno enacbo
5.2.3.1 Konvergencna diagnostika hiperparametrov

Pri analiziranju uvozne enacbe uporabimo drugacen nabor spremenljivk kot v izvozni enacbi,
zato moramo pred ocenjevanjem simultanih elasti¢nosti in impulznih odzivnih funkcij
ponovno preveriti konvergen¢ne diagnostike hiperparametrov. Tudi v primeru uvozne enacbe
se izkaze, da so v verigah ocenjenih parametrov TVP-VAR-a prisotne visoke pozitivne
avtokorelacije, in sicer za vse hiperparametre Q, W in S nad 0,7. Za zagotovitev asimptoticne
veljavnosti rezultatov je potrebno le-to odpraviti oziroma ¢im bolj znizati, zato tako kot v
primeru izvozne enacbe izberemo vsak 50-ti ¢len iz verige. Za zagotovitev zadostne dolzine
verige ponovno opravimo 1.100.000 ponovitev vzorcenja, tako da dobimo konéni vzorec
velikosti N = 22.000. Za zacetni vzorec izmed 22.000 vzorCenj za vsak parameter izberemo
prvih 14.000 vrednosti, ki ji pri ocenjevanju parametrov TVP-VAR-a ne uporabimo. Torej
ocene parametrov TVP-VAR-a ocenimo na podlagi zadnjih 8.000 ¢lenov v verigah.
Vrednosti konstant za hiperparametre @, W in S izberemo kot v primeru izvozne enacbe,
torej ko = 0,05, ks =0,3ink, = 1.

Iz Slike 27 vidimo, da z izbiro vsakega 50-tega ¢lena iz verige dosezemo zadovoljivo
zniZanje avtokorelacije v verigi za vseh 6 izbranih hiperparametrov. Slika 28 prikazuje drseca
povprecja hiperparametrov in povzamemo lahko, da je bila konvergenca doseZena.

Tabela 8 prikazuje opisne statistike za hiperparametre in izracune testne statistike
konvergence. Po rezultatih Gewekeovega testa so vse markovske verige za izbrane
hiperparametre stacionarne, saj ne moremo zavrniti nicelne hipoteze o enakosti obeh
podvzorcev pri stopnji znacilnosti 0,05. Opazimo lahko, da sta hiperparametra W1 in W3 s
stopnjo znacilnosti 0,084 in 0,093 blizu meje zavrnitve niCelne hipoteze o konvergenci
(0,05), vendar pa so hiperparametri povezani z volatilnostjo strukturnih Sokov in ne s samo
sistemati¢no dinamiko parametrov. S tega vidika se nam vrednosti Gewekeove statistike
blizu obmoc¢ja zavrnitve ne zdijo problemati¢ne in tudi Slika 28 pokaze, da veriga za ta dva
hiperparametra v kon¢ni fazi skonvergira k stacionarni vrednosti.
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Slika 27: Avtokorelacije za izbrane hiperparametre
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Opomba: V izracun drsecih avtokorelacij prvega reda je na vsakem koraku vkljucenih 100 ¢lenov verige.

Slika 28: Drseca povprecja izbranih hiperparametrov
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Mere neucinkovitosti v Tabeli 8 so na podobnih ravneh kot pri izvozni enacbi (glej Tabelo 5)
in potrjujejo zadostno velikost vzorca. 1z zadnje kolone v Tabeli vidimo, da je avtokorelacija
za hiperparametre v verigi nizka (v povpre¢ju manj kot 0,2). V povprecju je variacija
hiperparametrov S1,52 in S3 vi§ja, saj koeficienti variacije krepko presegajo vrednost 1,
medtem ko so pri parametrih W1,W?2 in W3 pod njo. Vi§ja variabilnost za prve tri
hiperparametre je pricakovana, saj pri vzorcenju strukturnih Sokov iz inverzne Wishartove
porazdelitve uporabimo vec¢ji multiplikator pri skalirni matriki. V Prilogi 12 je prikazan Se
grafikon za Gewekeovo statistiko, ki pokaZe, da vrednosti v verigah hiperparametrov padejo
v obmocje, ki pomeni stacionarnost verig.
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Tabela 8: Opisne statistike in mere konvergence MCMC verige za uvozno enacbo

Hiperparam. Povpr. Std.  Koef. 95% interval Gew§k§:ova V.Mera. . Povpreén.g
vrednost odklon  var. statistika ~ neucinkovitosti  avtokorelacija*
S1 0,0010  0,0016 1,7196 [0,0002, 0,0042] 0,271 3,915 0,086
S2 0,0121  0,0158 1,3102 [0,0022, 0,0485] 0,361 4,661 0,065
S3 0,0731  0,1265 1,7317 [0,0124,0,3010] 0,106 4,421 0,103
W1 0,4683  0,3256 0,6953 [0,1163, 1,3477] 0,084 4,455 0,033
w2 0,3202  0,2110 0,6589 [0,0969, 0,8621] 0,479 4,808 0,003
W3 0,8155  0,6495 0,7964 [0,1548, 2,5352] 0,093 5,095 0,156

Legenda: * Povprecje je bilo izra¢unano na kon¢nem vzorcu dolzine 8.000. V izra¢un avtokorelacije na vsakem
koraku je bilo zajetih 100 ¢lenov verige.

5.2.3.2 Simultana dohodkovna elasti¢nost v uvozni enacbi

Simultana dohodkovna elasti¢nost uvoza (besedo simultana v nadaljevanju izpus¢amo) kaze
na takojSen odziv uvoza na spremembo domacega dohodka oziroma povpraSevanja, ki ga
aproksimiramo z BDP Slovenije. Posamezni ¢asovni mejniki so postavljeni kot pri izvozni
enacbi, in sicer prvo obdobje od 3Q2000 do 2Q2004, drugo obdobje od 3Q2004 do 4Q2008,
in tretje obdobje od 1Q2009 do 3Q2013. Na Sliki 29 je prikazana dinamika dohodkovne
elasti¢nosti slovenskega uvoza za celotno opazovano obdobje.

Slika 29: Simultana dohodkovna elasticnost slovenskega uvoza s TVP-VAR-om
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Na Sliki 30 levi graf prikazuje Gewekeovo statistiko za dohodkovno elasti¢nost uvoza v
celotnem opazovanem obdobju. Vrednosti testnih statistik so znotraj obmocja, za katerega
velja, da so verige parametrov skonvergirale k stacionarni vrednosti. Iz kvantilnega gratikona
(desni graf) je razvidno, da se je vrednost koeficienta dohodkovne elasticnosti (aposteriorno
povprecje) v povprecju postopoma znizevala po posameznih obdobjih. Rezultati Tukeyevega
testa (glej Prilogo 13) kaZejo, da so se v povpre¢ju vrednosti dohodkovne elasti¢nosti uvoza
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zniZzevale, tako da ne moremo potrditi domneve, da je vstop Slovenije v EU njeno raven
zvisal. Podobno tudi ne moremo reci, da je gospodarska kriza njeno raven znizala, saj se prav
z nastopom krize njena raven pricne dvigovati. Podobno kot v primeru izvozne enacbe tudi tu
dodajmo, da je rast dohodkovne elasti¢nosti v ¢asu gospodarske krize, kot so se mednarodni
trgovinski tokovi pric¢eli zniZzevati, v smislu dinamike negativna. Porazdelitev ocen
dohodkovne elasti¢nosti slovenskega uvoza za vsa Cetrtletja opazovanega obdobja so
prikazana v Prilogi 14. Na Sliki 30 prikazemo tudi rezultat za osnovni VAR, ki znasa 0,75.

Slika 30: Gewekeova statistika dohodkovne elasticnosti slovenskega uvoza in kvantilni

grafikon po izbranih obdobjih
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Apriorna vrednost koeficienta dohodkovne elasti¢nosti slovenskega uvoza znasa 0,48.
Njegova raven, ki se je v obdobju od 3Q2000 do 2Q2004 z zacetnih 0,83 znizala na 0,42 (glej
Sliko 29), kaze na to, da je bila odzivnost uvoza na spremembo BDP na zacetku obdobja
relativno visoka. Iz Slike 29 za obdobje od 3Q2004 do 3Q2013 vidimo, da od leta 2004
naprej monotono upada, in sicer z 0,4 do pricetka gospodarske krize v letu 2009 upade na
vrednost 0,05, nato pa pri¢ne narasScati in ob koncu obdobja doseze vrednost 0,25. V Prilogi
15 je prikazana Se ocena dohodkovne elasti¢nosti slovenskega uvoza z uporabo vrednosti
hiperparametrov ky = 0,01, ks = 0,1in k,, = 1.

Pri analizi dohodkovne elasticnosti slovenskega izvoza (glej podrazdelek 5.2.2.2) smo ze
omenili analizo obnasanja dohodkovne elasti¢nosti izvoza in uvoza v kontekstu Houthakker-
Magee efekta. Wu (2005) kot primer ugodnega razmerja med dohodkovno elasti¢nostjo
uvoza in izvoza navaja Japonsko, medtem ko na primer za Veliko Britanijo in ZDA navaja
manj ugodno razmerje. Slednje pomeni, da je dohodkovna elasticnost uvoza visja kot pri
izvozu, kar pomeni, da bi morale takSne drzave za vzdrznost trgovinskega salda rasti
pocasneje kot zunanji trgi. V nasprotnem primeru bi se jim trgovinski saldo zaradi vi§je
dohodkovne elasti¢nosti uvoza poslabseval.
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Slika 31 prikazuje razliko med dohodkovno elasti¢nostjo izvoza in uvoza za Slovenijo in
vidimo lahko, da se je razlika skozi ¢as spreminjala. Tako bi lahko po definiciji strukturnosti
in tudi glede na opisani dinamiki obeh elasticnosti zavrnili domnevo o strukturnosti
dohodkovne elasti¢nosti Slovenije, saj sta se obe elasti¢nosti spreminjali. Ta domneva sicer v
osnovi ni bila vklju¢ena med cilje nasega raziskovanja v magistrskem delu. Kot je iz slike
razvidno, se je razlika se je od konca leta 2000, ko je bila njena vrednost blizu 0, do leta 2003
povecevala, nato pa je pricela upadati in do konca leta 2004 postala negativna. Zanimivo je,
da je prav z vstopom Slovenije v EU razlika med dohodkovno elasti¢nostjo izvoza in uvoza
ponovno postala negativna in tudi dosegla lokalni minimum v opazovanem obdobju. Od leta
2005 je sledilo njeno skoraj (linearno) monotono naras¢anje do zacetka gospodarske krize v
letu 2009, nato pa do konca opazovanega obdobja ob padajo¢em trendu doseze vrednost 0,25.

Slika 31: Razlika med dohodkovno elasticnostjo izvoza in uvoza Slovenije
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013.

Slika 32 prikazuje dinamiko neto izvoza Slovenije v celotnem opazovanem obdobju.

Slika 32: Neto izvoz Slovenije (v mio EUR)
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013.
Vir: Statisticni urad Republike Slovenije, Podatkovni portal, 2014.
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S primerjavo Slik 31 in 32 vidimo, da dinamika razlike med dohodkovno elasti¢nostjo izvoza
in uvoza ter dinamika neto izvoza Slovenije do neke mere sovpada. Tudi korelacija med
njima je pozitivna in srednje mocna (0,45), kar ni v nasprotju s pricakovanji v kontekstu
Houthakker-Magee efekta. Med leti 2000 in 2008 je Slovenija ve€inoma beleZila presezek
uvoza nad izvozom - torej negativen neto izvoz. Rast uvoza je v tem obdobju v povprecju
znasala 1,7 % (BDP + 4,2 %), medtem ko je rast uvoza EU 28 znaSala 1 %. 1z tega lahko
sklepamo, da je sicer ve€ino Casa vi§jo dohodkovno elasti¢nost izvoza presegala visja rast
domacega povpraSevanja (BDP), kar se je odrazalo v negativnem trgovinskem saldu.

5.2.3.3 Simultana cenovna elasti¢nost v uvozni enacbi

Cenovna elasticnost slovenskega uvoza odraza takojSen odziv uvoza na spremembo
relativnih uvoznih cen, kar podobno kot v primeru izvozne enacbe v teoretiCnem smislu
odraza obnasanje potrosnikov, ki dolo¢ajo svoje nakupne navade tudi s primerjavo cen. Pri
relativnih uvoznih cenah v imenovalcu uporabimo deflator ICZP. Slika 33 prikazuje
dinamiko cenovne elasti¢nosti slovenskega uvoza v celotnem opazovanem obdobju. Kot
lahko vidimo se aposteriorno povprecje koeficienta elasti¢nosti giblje v pozitivnem obmocju

skozi celotno obdobje, medtem ko obmocje enega standardnega odklona pokriva tudi
negativne vrednosti.

Slika 33: Simultana cenovna elasticnost slovenskega uvoza s TVP-VAR-om

0,8 -

0,6 - T T T T T T T T T T T T T T T e -

04 4 —————~ -

0,2 -

0,0 -

02 {1 ~——e e —————— o

= - - —_—

_014 T T T T T T T T T T T T T
o —l (o] (a0} < LN (e} ~ (o] [e)] o — N o
o o o o o o =) o o o = - — —
o S S o o o] =] o o S o o o o
o~ N N N o~ o~ o~ o~ o~ o~ N o~ o~ o~
of of of of of of of of of of of of of of
o (921 m m m on on o o (921 m m on on

Aposteriorno povprecje — ——-+-1 standardni odklon

Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 in k,, = 1.

Raven cenovne elasti¢nosti slovenskega uvoza je relativno nizka (aposteriorno povprecje je
skozi obdobje manjSe od 0,2), precej nizka je tudi raven njegove variacije. Pozitiven
predznak cenovne elasticnosti uvoza, ki je bil za nekatere drzave ze ocenjen v literaturi
(Benacek, et al., 2005 in Aydin, et al., 2004), ne odraza v popolnosti ene izmed teorij pri
analizi zunanje trgovine. Ta pravi, da domaci potrosniki najprej izberejo strukturo potrosnje,
ki maksimira njihovo korist, nato pa s primerjavo cen izbirajo med domacimi in uvozenimi
proizvodi, da ob dani koristnosti minimizirajo stroske. TakSen odziv potroSnikov je, kot
bomo videli pri analizi impulzno odzivnih funkcij, ¢asovno zamaknjen. Pri tem verjetno igra
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pomembno vlogo tudi povezanost uvoza z izvozom, saj na del uvoza, ki se nazaj izvozi,
domace povprasevanje naceloma nima neposrednega vpliva. Ker v magistrskem delu kot
spremenljivko domacega povpraSevanja izberemo BDP Slovenije, lahko govorimo tudi o
tem, da na raven uvoza v primeru cenovne elasti¢nosti vpliva tako obnaSanje domacih kot
tudi tujih subjektov.

Apriorna vrednost koeficienta cenovne elasticnosti znasa 0. Njena vrednost je na zacetku
obdobja enaka 0,1, na koncu obdobja pa 0,18. Kot lahko vidimo iz Slike 33 se je raven
koeficienta elasticnosti bolj spreminjala do leta 2006, nato pa se do konca opazovanega
obdobja stabilizira okoli kon¢ne vrednosti. V Prilogi 16 so prikazane Se porazdelitve ocen
cenovnih elasti¢nosti uvoza za vsa Cetrtletja opazovanega obdobja.

Za primerjavo naredimo Se analizo uvozne enacbe z upostevanjem relativnih uvoznih cen,
kjer v imenovalcu namesto ICZP uporabimo REER z deflatorjem stroiek na enoto dela.
Rezultat obeh uporabljenih deflatorjev (ICZP in REER) je prikazan na Sliki 34.

Slika 34: Simultana cenovna elasticnost slovenskega uvoza s TVP-VAR-om

1,5 -
1,0 -
0,5 A
0,0 -
-0,5 T T T T T T T T T T T T T
o — o ™ < [T} O N~ 0 (e))] o — (o] o
S o o o o o o o o o — - o pad
o o o o o o o o o o o o o o
o o o o o o o o o o o o o o
o] g g o] o] o] o] o] g g o] g o] e
on o o o™ m m on on (g9} o m o m m
REER - deflator stroek na enoto dela — — —- Relativne uvozne cene - deflator ICZP

Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013. Konstante k, = 0,05, ks = 0,3 ink,, = 1.

Iz Slike 34 je razvidno, da dinamika cenovne elasti¢nosti uvoza pri uporabi REER ostaja v
pozitivnem obmocju, kar je skladno s ugotovitvami v literaturi (Strojan, 1999), da apreciacija
REER povzroci rast uvoza. Oblika krivulje pa je bistveno druga¢na kot v primeru uporabe
relativnih uvoznih cen - deflator ICZP (¢rtkana érta). Dobljena krivulja z REER veéino dasa
poteka na bistveno vi§jih ravneh, torej se uvoz bolj odziva na spremembe REER kot
relativnih uvoznih cen. Halpern in Wyplozs (1997) sta ugotovila, da vsaka apreciacija,
predvsem v tranzicijskih drzavah, Se ne povzrofa tezav poslabsanja konkurenc¢nosti
gospodarstva in placilnobilanénega primanjkljaja. Slednje lahko povezemo tudi z dobljeno
(pozitivno) cenovno elasti¢nostjo izvoza (glej Sliko 22). Avtorja ugotavljata, da apreciacija
REER v tranzicijskih drzavah ne odraza nujno napacne ekonomske politike, temvec
predvsem spremembe v gospodarskih osnovah (na primer rast produktivnosti).

68



Slika 35: Neto izvoz Slovenije (v mio EUR) in realni efektivni devizni tecaj
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Opomba: Obdobje: 3Q2000-3Q2013.
Vir: Statisticni Urad republike Slovenije, Podatkovni portal, 2014; Eurostat, Statistical Database, 2014.

Pri teoreti¢ni predpostavki, da apreciacija REER vpliva pozitivno na uvozne in negativno na
izvozne tokove, se lahko z daljSo apreciacijo REER placilnobilan¢na situacija poslabSuje. Na
Sliki 35 so prikazani podatki o slovenski zunanji trgovini za obdobje od 3Q2000 do 3Q2013,
ki kazejo, da apreciacija REER v splosnem ni povzrocala poglabljanja pla¢ilnobilan¢nega
neravnovesja. Korelacija med omenjenima spremenljivkama je za celotno opazovano
obdobje pozitivna in srednje mocna (0,54), kar pa je skladno z ugotovitvami v Halpern in
Wyplozs (1997).

Na podlagi Gewekeove statistike na Sliki 36 (levi graf) lahko ugotovimo, da za nobeno
Cetrtletje ne moremo zavrniti nicelne domneve, da je veriga stacionarna, saj Gewekeova
statistika za vsa Cetrtletja ostaja znotraj intervala [-2,2].

Slika 36: Gewekeova statistika cenovne elasticnosti slovenskega uvoza in kvantilni grafikon
po izbranih obdobjih
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Iz kvantilnega grafikona (desni graf na Sliki 36) vidimo, da se mediana cenovne elasti¢nosti
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uvoza do nastopa gospodarske krize v letu 2009 zviSuje, po njej pa se stabilizira okoli konéne
vrednosti. Na Sliki 36 prikazemo tudi rezultat za osnovni VAR, ki znaSa 0,39.

Aposteriorno povprecje cenovne elasti¢nosti slovenskega uvoza se je v obdobju od 3Q2000
do 2Q2004 z 0,10 zviSalo na 0,17 (glej Sliko 33). Njena vrednost nekje do konca leta 2005 Se
narasca, nato pa do konca opazovanega obdobja ostaja skoraj na enaki ravni in na koncu
znasa 0,18. Z vidika ucinka posameznih ¢asovnih mejnikov lahko iz desnega grafa na Sliki
36 vidimo, da je na raven cenovne elasti¢nosti slovenskega uvoza najbolj vplival vstop
Slovenije v EU, medtem ko nastop gospodarske krize njene vrednosti ni bistveno spremenil.
V nasprotju Tukeyev test pokaze, da so vse medsebojne razlike med skupinami znacilne (glej
Prilogo 17). Torej lahko vsaj za vstop Slovenije v EU potrdimo naSo domnevo, da se je s tem
mejnikom elasticnost slovenskega uvoza zvisala. Vendar pa z uporabo REER iz Slike 34
vidimo, da ni zaznati uc¢inka vstopa v EU, opazen pa je mocan ucinek gospodarske krize, ko
se je po njenem zacetku cenovna elasti¢nost slovenskega uvoza pricela opazno znizevati.
Torej lahko v primeru uporabe REER potrdimo domnevo le za obdobje po zacetku
gospodarske krize. V Prilogi 18 je prikazana Se ocena cenovne elastiCnosti slovenskega
uvoza z uporabo vrednosti hiperparametrov k, = 0,01, kg = 0,1 in k,, = 1.

5.2.3.4 Analiza impulzno odzivnih funkcij: relativne uvozne cene - uvoz Slovenije

V tem podrazdelku v sklopu uvozne enacbe pokazemo odzivne funkcije uvoza na impulze
oziroma Soke relativnih uvoznih cen. Spomnimo, da spremenljivko relativne uvozne cene
konstruiramo kot razmerje med indeksom uvoznih cen in ICZP.

Slika 37 prikazuje rezultate impulzno odzivnih funkcij uvoza na Soke relativnih uvoznih cen.
Na vseh grafih lahko opazimo, da je zacetni odziv uvoza na spremembo relativnih cen precej
nizek, pricakovano pa se impulzno odzivne funkcije gibljejo v obmoc¢ju negativnega odziva.
Vzorec impulzno odzivnih funkcij je podoben za vsa leta opazovanega obdobja, in sicer
zaCetnemu padcu sledi njegova poglobitev v drugem cetrtletju po Soku, nato pa
kompenzacija, vendar se negativen vpliv nadaljuje. Spomnimo, da je cenovna elasti¢nost
slovenskega uvoza pozitivna, impulzno odzivne funkcije pa kazejo odziv uvoza na Sok
relativnih uvoznih cen z upostevanjem koeficientov pri ¢asovno odlozenih spremenljivkah. S
tega vidika je teoreticna predpostavka o negativnemu odzivu uvoza na rast relativnih uvoznih
cen potrjena. Porazdelitev impulzno odzivnih funkcij uvoza na Sok relativnih cen je
prikazana v Prilogi 19.

Predznak impulzno odzivnih funkcij je pricakovano negativen, saj rast relativni uvoznih cen
pomeni hitrej$o rast uvoznih cen kot cen v ICZP. To pa pomeni, da so uvoZzeni proizvodi z
vidika potrosnikov manj konkuren¢ni kot domaci proizvodi. Izpostavimo Se dejstvo, da so v
ICZP zajete tudi cene proizvodov, ki so bili uvozeni, tako da do neke mere prihaja do
prekrivanja. Posledi¢no se s spremembo uvoznih cen relativne uvozne cene spreminjajo manj
kot v primeru, ¢e bi v imenovalcu zajeli le cene doma proizvedenih proizvodov.
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Slika 37: Impulzni odzivi slovenskega uvoza na spremembe relativnih uvoznih cen
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Kot pri analizi impulzno odzivnih funkcij izvoza tudi v primeru uvoza zaradi prostorskih
razlogov prikaZzemo na Sliki 37 za vsako leto v opazovanem obdobju le zadnje Cetrtletje.
Skupna lastnost impulzno odzivnih funkcij uvoza v letith od 2001 do 2003 je, da se po
zacetnem nizkem negativnem odzivu slovenskega uvoza njegova negativna dinamika v
drugem Ccetrtletju poglobi, nato pa se odzivna funkcija obrne in vrne na raven zacetnega
odziva. Magnitude odzivov kot tudi oblike impulzno odzivnih funkcij so v teh letih podobne.

Tudi v drugem obdobju v letih od 2004 do 2008 so zacetni odzivi in oblike impulzno
odzivnih funkcij podobne kot v letih od 2001 do 2003. V tretjem analiziranem obdobju v
letih od 2009 do 2013 izstopa leto 2009 tako po obliki kot tudi po zacetnem odzivu. Zacetni
negativen odziv slovenskega uvoza na Sok relativnih uvoznih cen se pribliza vrednosti 0,
vendar pa je v naslednjih Cetrtletjih negativen odziv uvoza vecji. Oblike impulzno odzivnih
funkcij po letu 2009 so podobne tistim pred njim, pri ¢emer se zacnejo negativni zacetni
odzivi poglabljati. Negativna asimetrija porazdelitev sprememb impulznih odzivov (glej
Prilogo 20), ki se vse do leta 2006 povecuje, se odraza v vse nizjem pozitivnem oziroma
vi§jem negativnem odzivu slovenskega uvoza na spremembo relativnih uvoznih cen.

Od leta 2006 do leta 2009 se zacetni impulzni odzivi priblizujejo vrednosti 0 in asimetrija
porazdelitev sprememb impulznih odzivov postane pozitivna, kar je skladno z ugotovitvami
Ball in Mankiw (1995). V tem obdobju smo bili prica tako visoki gospodarski rasti kot
prevzemu evra s strani Slovenije, tako da so negativni ucinki rasti relativnih uvoznih cen v
tem obdobju imeli, vsaj v zaletni fazi, manjSo vlogo. Po letu 2009 se z nastopom
gospodarske krize pricnejo negativni zacetni odzivi slovenskega uvoza na rast relativnih
uvoznih cen poglabljati, asimetrija sprememb impulznih odzivov pa postane ponovno
negativna. Po zacetku gospodarske krize torej negativni ucinki rasti relativnih uvoznih cen
ponovno pridobijo na moc¢i. Predzadnji graf na Sliki 37 prikazuje Se povprecje in mediano
impulzno odzivnih funkcij za celotno opazovano obdobje, zadnji graf pa Se povprecje
impulznih odzivov po enem, dveh in treh Cetrtletjih po Soku.

Slika 38: Stohastic¢na volatilnost relativnih uvoznih cen
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Na Sliki 38 prikazujemo stohasticno volatilnost relativnih uvoznih cen in opazimo lahko
vidno rast ob vstopu v EU in na zacetku gospodarske krize.

Primerjava rezultatov impulznih odzivov slovenskega uvoza na Soke relativnih uvoznih cen
TVP-VAR-a z rezultati VAR-a (glej Sliko 10) pokaze podobno obliko impulzno odzivnih
funkcij. Bistvena razlika je v tem, da TVP-VAR v povpre€ju daljSe obdobje kaZe na
naras$¢anje negativnih u€inkov (glej predzadnji graf na Sliki 37).

5.2.3.5 Analiza impulzno odzivnih funkcij: BDP Slovenije - uvoz Slovenije

V tem podrazdelku predstavimo Se analizo impulzno odzivnih funkcij slovenskega uvoza na
Soke BDP. Impulzno odzivne funkcije VAR-a, ki so prikazane na Sliki 10, kazejo na
pozitiven odziv, ki je do cCetrtega Cetrtletja po Soku tudi statistiéno znacilen pri stopnji
znacilnosti 0,05.

Slika 39 prikazuje rezultate TVP-VAR-a in pri€akovano so povprecne vrednosti impulzno
odzivnih funkcij v pozitivnem obmocju. Le v letih 2006, 2012 in 2013 smo na zacetku prica
rahlemu negativnemu odzivu. V Prilogi 21 so prikazane Se porazdelitve impulzno odzivnih

funkcij slovenskega uvoza na Sok BDP za prva §tiri Cetrtletja po Soku za celotno opazovano
obdobje.

Le za obdobje od 2001 do 2004 primerjava rezultatov VAR-a in TVP-VAR-a pokaze
podobnost impulznih odzivov, saj v obeh modelih zacetni pozitiven ucinek pricne hitro
upadati in se po desetih Cetrtletjih po Soku priblizuje vrednosti 0.

Slika 39: Impulzni odzivi slovenskega uvoza na spremembe BDP
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Slika 40 prikazuje stohasti¢no volatilnost BDP Slovenije.
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Slika 40: Stohasticna volatilnost BDP Slovenije
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Kot je iz Slike 39 razvidno, je oblika krivulje impulznega odziva za prvo analizirano obdobje
v letih 2001 do 2004 zelo podobna. Razlikovanja po zacetnem Soku lahko pripiSemo
upadanju vrednosti koeficientov pri odloZenih vrednostih v TVP-VAR-u, saj je bila
volatilnosti BDP in s tem Soki relativno stabilna (glej Sliko 40).

V drugem obdobju (2004-2009) se v letih 2004 in 2005 zacetni odziv slovenskega uvoza po
Soku BDP postopoma znizuje, sama oblika krivulje pa ostaja padajoca. V naslednjih letih
impulzno odzivna funkcija postane narasc¢ajoca. Skladno z navedenim je tudi asimetrija
sprememb impulznih odzivov v tem obdobju povecini naras¢ajoca oziroma pozitivna (glej
Prilogo 22).

V letu 2009 pride do opazne spremembe impulzno odzivne funkcije, ki se povrne v
konvencionalno (padajoco) obliko in je od tretjega Cetrtletja po Soku v negativnem obmocju.
Po relativno strmem padcu v tretjem cCetrtletju po Soku se impulzno odzivna funkcija
stabilizira in ostane blizu vrednosti 0. Podoben, vendar manj izrazit vzorec (v pozitivhem
obmocju), opazimo tudi po letu 2009, in sicer v letih 2010 in 2013.

SKLEP

VAR modeli s konstantnimi parametri ne omogocajo zaznave strukturnih mejnikov, ki se
odrazajo v spremembah odnosov med spremenljivkami in posledicno v spremembah
parametrov. V magistrskem delu smo s primerjavo rezultatov klasicnega VAR modela in
VAR modela s Casovno spremenljivimi parametri (TVP-VAR) na podatkih o slovenski
zunanji trgovini pokazali, da je v literaturi VAR modeliranja sicer pogosto uporabljena
predpostavka o konstantnih parametrih neprimerna. To pomeni, da je modeliranje pojavov ob
predpostavki konstantnih parametrih podvrzeno napa¢nim vzro¢no-posledi¢nim sklepom, kar
Se posebej velja ob mejnikih, ki pomembno vplivajo na odnose med spremenljivkami. Nasi
rezultati pokazejo, da tako koeficienti simultanih relacij v izvozni oziroma uvozni enacbi kot
tudi impulzno odzivne funkcije v ¢asu niso konstantne. S podatki za obdobje med leti 1995 in
2013 smo si izbrali tri pomembnejSe mejnike, za katere smo domnevali, da so vplivali na
obnasanje simultanih elastiCnosti v izvozni in uvozni enacbi. Modeliranje c¢asovno
spremenljivih parametrov v okviru TVP-VAR modela nam je omogocilo preverjanje teh
domnev brez delitve Casovne vrste podatkov pred samim ocenjevanjem parametrov.
Uporabljena metodologija omogoca relativno hitro ocenjevanje vecjega Stevila parametrov, z
metodo izlo¢anja ¢lenov iz verig pa smo tudi u¢inkovito odpravili avtokorelacije v verigah, s
¢imer smo dosegli stacionarnost verig ob sprejemljivem Stevilu vzorcen;.

V sklopu izvozne enacbe so rezultati TVP-VAR modela pokazali, da je vstop Slovenije v EU
in prevzem evra znizal raven simultane dohodkovne elasti¢nosti izvoza. Ta ugotovitev je v
nasprotju s postavljeno hipotezo, kar drzi tudi za uCinek zacetka gospodarske krize, ob cemer
se dohodkovna elasti¢nost v povprecju skoraj ni spremenila. Nadaljnje raziskave so pokazale,
da so ti rezultati obcutljivi na izbiro spremenljivk v izvozni enacbi, saj z drugacno
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specifikacijo modela rezultati pokazejo na vidnejSo rast simultane dohodkovne elasti¢nosti v
izvozni enacbi od nastopa gospodarske krize. Za simultano cenovno elasti¢nosti izvoza so
bili rezultati skladni s postavljeno hipotezo, saj se je v obdobju, ko je Slovenija vstopila v EU
in prevzela evro njena raven zvisala, od nastopa gospodarske krize pa se je znizala.

Na postavljene domneve smo navezali tudi obnaSanje impulzno odzivnih funkcij. Izkaze se,
da so omenjeni Casovni mejniki nanje vplivali skladno s postavljenimi hipotezami, kar
pomeni, da so se u¢inki na dinamiki slovenskega izvoza odrazali z nekoliko ve¢jim ¢asovnim
zamikom kot v primeru simultanih elasti¢nosti. V uvozni enacbi so rezultati skladni s
postavljeno hipotezo le za obdobje po zacetku gospodarske krize, medtem ko so rezultati za
simultano cenovno elasticnost uvoza v celoti skladni s postavljeno hipotezo. Tudi v tem
primeru smo na postavljene domneve navezali obnasanje impulzno odzivnih funkecij, kjer se
je tako kot v izvozni enacbi pokazalo, da je njihovo spreminjanje skladno s postavljenimi
hipotezami, kar odraza ucinke postavljenih casovnih mejnikov s ¢asovnim zamikom.

S pomoc¢jo Houthakker-Magee efekta smo pokazali, da je razlika med dohodkovno
elasti¢nostjo izvoza in uvoza za Slovenijo bila v opazovanem obdobju vecino ¢asa pozitivna,
ni pa bila strukturne narave, saj je v Casu opazno variirala. Pozitivna razlika je pomembna, saj
je bila Sloveniji tako omogocena viSja gospodarska rast ob rasti tujega povpraSevanja.
Pokazali smo tudi, da kljub temu, da je realni efektivni devizni tecaj v opazovanem obdobju
trendno narascal, Slovenija ni imela tezav s placilno bilanco, saj je vecino Casa belezila
presezek. Slednje je skladno z ugotovitvami v literaturi, ki sicer klasi¢no sprejetega
negativnega vpliva apreciacije realnega efektivnega deviznega teCaja na izvoza za
tranzicijske drzave ne pogojuje.
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Priloga 1: Konvergenéna diagnostika za izvozno enacbo

Slika 1: Konvergencne diagnostike za hiperparametre v izvozni enacbi - Geweke grafikon
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Priloga 2: Porazdelitev dohodkovnih elasti¢nosti izvoza
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Slika 2: Porazdelitve vzorcnih ocen dohodkovne elasticnosti izvoza na vsaki ¢asovni tocki
(302000-302013, n = 8.000)
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Priloga 3: Dohodkovna elasti¢nost izvoza

Slika 3: Dohodkovna elasticnost izvoza z uporabo parametrov kg = 0,01, ks = 0,1, k,, =
0,8 -
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Priloga 4: Dohodkovne elasti¢nosti izvoza po obdobjih
Tabela 1: Rezultati Tukey testa za simultano dohodkovno elasticnost izvoza
Razlike med skupinami* Povprecna razlika  Najmanjsa razlika  Najvecja razlika  p-vrednost
2-1 -0.257 -0.309 -0.205 0.000
3-1 -0.246 -0.298 -0.194 0.000
3-2 0.012 -0.037 0.061 0.835

*Legenda: 1- 3Q2000-2Q2004, 2- 3Q2004—-4Q2008, 3- 1Q2009-3Q2013.

Priloga 5: Cenovna elasti¢nost izvoza

Slika 4. Simultana cenovna elasticnost izvoza ob uporabi parametrov kg = 0,01, kg = 0,1

inzak, = 1.
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Priloga 6: Porazdelitev cenovnih elasti¢nosti izvoza

Slika 5: Porazdelitve vzorcnih ocen cenovne elasticnosti izvoza na vsaki casovni tocki
(302000-302013, n = 8.000)
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Priloga 7: Cenovne elasti¢nosti izvoza po obdobjih
Tabela 2: Rezultati Tukey testa za simultano cenovno elasticnost izvoza
Razlike med skupinami* | Povprefna razlika NajmanjSa razlika Najvelja razlika p-vrednost
2-1 0.050 0.004 0.096 0.030
3-1 -0.098 -0.144 -0.052 0.000
3-2 -0.148 -0.191 -0.105 0.000

*Legenda: 1- 3Q2000-2Q2004, 2- 3Q2004-4Q2008, 3- 1Q2009-3Q2013.



Priloga 8: Porazdelitve impulzno odzivnih funkcij izvoz-uvoz EU

Slika 6. Porazdelitve vzorcnih ocen impulzno odzivnih funkcij izvoza na sok uvoza EU 28 za
prva Stiri Cetrtletja po Soku (302001-302013, n = 8.000)

Prva graf na sliki je porazdelitev impulznega odziva v letu 2001 v prvem cetrtletju po Soku,

Cetrta slika pa za Cetrto Cetrtletje po Soku. Peti graf prikazuje porazdelitev za prvo Cetrtletje

po Soku v za leto 2002, po enaki analogiji pa si sledijo preostali grafi. Zadnji graf prikazuje

porazdelitev ocen impulznega odziva v letu 2013 Cetrto Cetrtletje po Soku.
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Priloga 9: Asimetrija impulzno odzivnih funkcij izvoz-uvoz EU

Slika 7: Spreminjanje mere asimetrije porazdelitev sprememb impulzno odzivnih funkcij iz

predhodnega leta za odziv izvoza na spremembe uvoza EU 28 (prva $tiri obdobja po Soku).
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Priloga 10: Porazdelitve impulzno odzivnih funkcij izvoz-relativne cene

Slika 8: Porazdelitve vzorcnih ocen impulzno odzivnih funkcij izvoza na Sok relativnih cen za
prva Stiri Cetrtletja po Soku (302001-302013, n = 8.000)

Prva graf na sliki je porazdelitev impulznega odziva v letu 2001 v prvem cetrtletju po Soku,
Cetrta slika pa za Cetrto Cetrtletje po Soku. Peti graf prikazuje porazdelitev za prvo Cetrtletje
po Soku v za leto 2002, po enaki analogiji pa si sledijo preostali grafi. Zadnji graf prikazuje

porazdelitev ocen impulznega odziva v letu 2013 Cetrto Cetrtletje po Soku.
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Priloga 11: Asimetrija impulzno odzivnih funkcij izvoz-relativne cene

Slika 9: Spreminjanje mere asimetrije porazdelitev sprememb impulzno odzivnih funkcij iz

predhodnega leta za odziv izvoza na spremembe relativnih cen (prva stiri obdobja po Soku).
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Priloga 12: Konvergen¢na diagnostika za uvozno enacbo

Slika 10: Konvergencne diagnostike za hiperparametre v uvozni enacbi - Geweke grafikon

(parametri testa 0,1 in 0,5, p-vrednost = 0,05)
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Priloga 13: Dohodkovne elasti¢nosti uvoza po obdobjih
Tabela 3: Tukey test za dohodkovno elasticnost uvoza
Razlike med skupinami* Povprecna razlika  Najmanj$a razlika  Najvedja razlika  p-vrednost
2-1 0.087 0.075 0.100 0.000
3-1 0.073 0.060 0.085 0.000
3-2 -0.014 -0.026 -0.003 0.001

*Legenda: 1- 3Q2000-2Q2004, 2- 3Q2004-4Q2008, 3- 1Q2009-3Q2013.



Priloga 14: Porazdelitev dohodkovnih elasti¢nosti uvoza

Slika 11: Porazdelitve vzorcnih ocen dohodkovne elasticnosti uvoza na vsaki casovni tocki
(302000-302013, n = 8.000)
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Priloga 15: Dohodkovna elasti¢nost uvoza

Slika 12: Dohodkovna elasticnost uvoza ob uporabi hiperparametrov kg 0,01, ks 0,1, k,, 1.
1,5 -

1,0 1—__

0,5 A

O'O--\\\—“_——_§

_0'5 T T T T 1 1 T T 1 1 T T 1
o o o o o o o o o o o o o o
J ¢ ¢ ¢ o 9 9o ¢ o g 9o 9o g g
o — o o < wn (o] ~ [ele] (2] o — o o™
o o o o o o o o o o — — — —
o o o o o o o o o o o o o o
(g\] (g\] (o] N (q\] (g\] N N (g\] (q\] (o] N (g\] (q\]

Dohodkovna elasti¢nost uvoza — — —-+-1 standardni odklon

11



Priloga 16: Porazdelitev cenovne elasti¢nosti uvoza

Slika 13: Porazdelitve vzorénih ocen cenovne elasticnosti uvoza na vsaki casovni tocki
(302000-302013, n = 8.000)
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Priloga 17: Cenovne elasti¢nosti uvoza po obdobjih
Tabela 4: Tukey test za cenovno elasticnost izvoza
Razlike med skupinami* | Povpre¢na razlika NajmanjSa razlika Najvelja razlika p-vrednost
2-1 -0.228 -0.341 -0.116 0.000
3-1 -0.364 -0.251 -0.251 0.000
3-2 -0.135 -0.241 -0.030 0.007

*Legenda: 1- 3Q2000-2Q2004, 2- 3Q2004—-4Q2008, 3- 1Q2009-3Q2013.



Priloga 18: Cenovna elasti¢nost uvoza

Slika 14: Cenovna elasticnost uvoza ob uporabi hiperparametrov kg 0,01, za k, 0,1, k, 1.
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Priloga 19: Porazdelitve impulzno odzivnih funkcij uvoz-relativne cene

Slika 15: Porazdelitve vzorcnih ocen impulzno odzivnih funkcij uvoza na Sok relativnih
uvoznih cen za prva stiri cetrtletja po Soku (3Q2001-302013, n = 8.000)

Prva graf na sliki je porazdelitev impulznega odziva v letu 2001 v prvem cetrtletju po Soku,
Cetrta slika pa za Cetrto Cetrtletje po Soku. Peti graf prikazuje porazdelitev za prvo Cetrtletje
po Soku v za leto 2002, po enaki analogiji pa si sledijo preostali grafi. Zadnji graf prikazuje
porazdelitev ocen impulznega odziva v letu 2013 cetrto Cetrtletje po Soku.
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Priloga 20: Asimetrija impulzno odzivnih funkcij uvoz-relativne cene

Slika 16: Spreminjanje mere asimetrije porazdelitev sprememb impulzno odzivnih funkcij iz
predhodnega leta za odziv uvoza na spremembe relativnih cen (prva stiri obdobja po Soku).
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Priloga 21: Porazdelitve impulzno odzivnih funkcij uvoz-BDP

Prva graf na sliki je porazdelitev impulznega odziva v letu 2001 v prvem cetrtletju po Soku,
Cetrta slika pa za Cetrto Cetrtletje po Soku. Peti graf prikazuje porazdelitev za prvo Cetrtletje
po Soku v za leto 2002, po enaki analogiji pa si sledijo preostali grafi. Zadnji graf prikazuje
porazdelitev ocen impulznega odziva v letu 2013 cetrto Cetrtletje po Soku.

Slika 17: Porazdelitve vzorcnih ocen impulzno odzivnih funkcij uvoza na sok BDP za prva
stiri cetrtletja po Soku (3Q2001-30Q2013, n = 8.000)
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Priloga 22: Asimetrija impulzno odzivnih funkcij uvoz-BDP

Slika 18: Spreminjanje mere asimetrije porazdelitev sprememb impulzno odzivnih funkcij iz
predhodnega leta za odziv uvoza na spremembe slovenskega BDP (prva stiri obdobja po
Soku).
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