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UMAR J Negotovost izracunov proizvodne vrzeli

Proizvodna vrzel je pogosto uporabljan makroekonomski kazalnik stanja gospodarskega cikla,
njena ocena pa je pomembna pri vodenju ekonomskih politik. Proizvodna vrzel izraza odstotno
razliko med dejanskim realnim BDP in njegovo potencialno ravnjo. Potencialni BDP ni
neposredno izmerljiv in je izracun podvrzen precejSnjim negotovostim. To je lahko posledica
ve¢ dejavnikov, med katerimi so: spremembe metodologije izracuna potencialnega BDP, revizije
rasti BDP v preteklih letih, spremembe v napovedi rasti BDP v prihodnjih letih ter spremembe v
dolzini vkljuéenih ¢asovnih serij. Zaradi teh dejavnikov lahko kasnejSa ocenjevanja za isto leto
pripeljejo do opaznih sprememb v oceni proizvodne vrzeli. Trenutne ocene proizvodne vrzeli
lahko torej v dolo¢enih primerih kazejo pomanjkljivo ali zavajajoc¢o sliko o stanju gospodarskega
cikla in jih je smiselno upostevati v kontekstu SirSe gospodarske slike na osnovi razlicnih
kazalnikov.

Izracuni na podlagi zadnjih podatkov kazejo, da so bile ocene proizvodne vrzeli v preteklih
napovedih, pripravljene za eno leto naprej, ve€inoma precenjene. Za ponazoritev negotovosti
analiziramo revizije ocen proizvodne vrzeli za obdobje 2011 do 2019, ki smo jih pripravili v preteklih
izdajah jesenske napovedi za prihodnje leto. Za posamezna leta v tem obdobju smo pripravili nove
ocene proizvodne vrzeli, pri katerih smo upostevali zadnje razpoloZljive podatke? in jih primerjali z
izracuni iz preteklih jesenskih napovedi za leto T+1. Rezultati pokazejo, da so bile ocene, pripravljene
za eno leto naprej, ve€inoma precenjene, €e jih primerjamo z zadnjimi ocenami proizvodne vrzeli.
Podobne Studije za stare ¢lanice EU in EUS sicer ugotavljajo podcenjenost ocen proizvodne vrzeli,
vendar za daljSe opazovano obdobje, ki vkljuCuje celoten cikel. V naSem primeru spremljamo le del
cikla, pretezno z negativno proizvodno vrzeljo. Ocena je bila v opazovanem obdobju v povprecju visja
za 1,7 o. t.4, povpre¢na absolutna razlika pa je bila $e nekoliko visja (2,1 o. t.).

Slika 1: Ocene proizvodne vrzeli v vsakokratni jesenski napovedi (ocena za T+1) in zadnja ocena
(v 2019).

= ocena za T+1 ocenav 2019

2 /

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

" Oceno proizvodne vrzeli smo zadeli redno ocenjevati v 2010, tako da so prvi izraguni za T+1 za 2011.

2 Besedo podatek uporabljiamo tako za podatke SURS za BDP v preteklih letih kot napovedi UMAR za BDP v prihodnijih letih, ki
vstopajo v oceno potencialnega BDP. Zadniji razpolozljivi podatki ob izdelavi analize so iz Pomladanske napovedi 2019.

3 Npr. Kempkes (2014): Cyclical adjustments in fiscal rules: some evidence on real-time bias for EU-15 countries. FinanzArchiv:
Public Finance Analysis.

4 Oceno negotovosti definiramo kot razliko med zadnjim razpoloZljivim izradunom, ki je v naSem primeru Pomladanska napoved
2019, in izracunano proizvodno vrzeljo v jesenski napovedi v predhodnem letu.
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Razlike v ocenah proizvodne vrzeli smo razélenili na prispevke: (i) spremembe metodologije, (ii)
revizije podatkov SURS in spremembe napovedi UMAR ter (iii) dolzine ¢asovnih serij. Vpliv
sprememb metodologije je definiran® kot razlika med vsakokratnimi jesenskimi ocenami za leto vnaprej
(ocena za T+1) in zadnjo oceno za posamezno leto na osnovi podatkov, ki so bili razpoloZljivi ob pripravi
ocene za T+18, vendar izraGunano z zadnjo metodologijo (ocena v realnem ¢asu). Vpliv revizij podatkov
izracunamo z razliko med oceno na osnovi podatkov v realnem ¢asu (razpolozljivih ob pripravi ocene
za T+1) in oceno z zadnjimi razpolozljivimi podatki za enako ¢asovno obdobje (do T+5), z uporabo
zadnje razpolozZljive metodologije (ocena v kvazi-realnem casu). Vpliv dolzine €asovnih serij pa je
definiran kot razlika med zadnjimi izracuni proizvodne vrzeli (ocena v 2019) in njenimi izraGuni z enakimi
serijami podatkov, vendar skrajsanimi do T+5 (ocena v kvazi-realnem éasu)”.

Najpomembnejsi dejavnik povprecne revizije ocen proizvodne vrzeli v obdobju 2011-2019 so
spremembe metodologije, ki so k povpre€ni reviziji prispevale ve¢ kot polovico. Izrauni z zadnjo
uporablijeno metodologijo® namre¢ kaZejo na bolj negativno proizvodno vrzel v opazovanem obdobju
(predvsem pa v letih 2011-2016), kot so jo pokazali izraCuni v preteklih jesenskih napovedih za
prihodnje leto (ocena za T+1). PomembnejSe spremembe metodologije so bile predvsem v izracunu
naravne stopnje brezposelnosti (NAWRU).® Spremembe metodologije so bile uvedene s ciliem
zmanj$anja procikli¢nosti ocen proizvodne vrzeli. Revizija podatkov in napovedi prispeva skoraj tretjino
k povprecni reviziji ocen proizvodne vrzeli, preostanek pa dolzina uporabljenih ¢asovnih vrst.

Slika 2: Vpliv metodologije na izracun proizvodne vrzeli
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5 Uporabili smo podobno metodo kot Kangur, Kirabaeva, Natal, Voigts (2019): How informative are real time output gap estimates
in Europe?, IMF Working paper, v pripravi.

8 Podatki SURS do leta T-1 ter napovedi UMAR od leta T do T+5.

7'V primeru ocene v kvazi-realnem &asu se proizvodna vrzel v posameznem letu torej oceni ob upostevanju ¢asovne serije do
leta T+5, v primeru ocene v letu 2019 pa je za oceno v vseh letih uporabljena serija podatkov do vkljuéno leta 2024.

8 |zradun rasti potencialnega BDP UMAR temelji na metodi proizvodne funkcije, ki se v bistvenih znagilnostih ne razlikuje od
metode EK. Razlike med izracuni UMAR in EK so v najvecji meri posledica razlicnega ¢asovnega obdobja napovedi, saj ocene
UMAR temeljijo na napovedih za dalj§e ¢asovne obdobje (t+5), napovedi EK pa so za bistveno krajSe obdobje (1+2). Razlike v
ocenah proizvodne vrzeli pa izhajajo tudi iz razlik v samih napovedih makroekonomskih kazalnikov in nekaterih vhodnih podatkih.
92011 je bil uveden izradun NAWRU s Philipsovo krivuljo, pred tem se je uporabljal Hodrick-Prescottov filter. Od 2015 so izraguni
z novo-keynesiansko Philipsovo krivuljo, v 2017 pa se je v izraéun uvedlo Se vrednost sidra naravne brezposelnosti. Dodatno je
bila v letu 2013 spremenjena definicija prebivalstva v delovno aktivni starosti na 15-74 let, prej 15-64.
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Slika 3: Vpliv revizij podatkov in napovedi za realni BDP na izracun proizvodne vrzeli
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Slika 4: Vpliv dolzine ¢asovnih serij na izraéun proizvodne vrzeli
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Najpomembnejsi dejavnik absolutne povprecéne revizije ocen proizvodne vrzeli v obdobju 2011-
2019 pa so revizije podatkov in napovedi za realno rast BDP. Negotovost izraCuna proizvodne vrzel
lahko ocenimo tudi s povpre€no absolutno revizijo ocen, ki je za obdobje 2011 do 2019 nekoliko nad 2
o. t. V tem primeru k reviziji ocen proizvodne vrzeli najve¢ prispevajo revizije histori¢nih podatkov za
realni BDP in njegovih napovedi za obdobje (T, T+5). Ocene proizvodne vrzeli so torej negotove tudi ob
predpostavki nespremenjene metodologije, saj zaradi revizij podatkov in sprememb napovedi realnega
BDP prihaja do vecjih odstopanj v kasnejsih izraunih.

Tabela 1: Povprecne vrednosti revizij ocene proizvodne vrzeli za obdobje 2011-2019

Povprecna vrednost (o. t.)

Povprecna absolutna vrednost

(o.t.)
Revizija ocen proizvodne vrzeli -1,7 2,1
Prispevki k reviziji v o. t.
Vpliv metodologije -0,9 0,9
Vpliv revizij podatkov in napovedi -0,5 1,4
Vpliv dolzine €asovnih serij -0,3 0,7
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Tretji kazalnik, pomemben pri spremljanju fiskalnega napora, je revizija gibanja proizvodne vrzeli
med tekoéim letom in enim letom naprej ((T+1)-T). Povpreéna revizija te vrednosti iz Tabele 2 je 0,2
0. t., medtem ko je povpreé¢na absolutna vrednost revizij kar 1,2 o. t. Tudi ta kazalnik torej kaze na
potrebno previdnost pri interpretaciji tekocCih objav ocen proizvodne vrzeli, saj lahko kasnejSe revizije
ocen pomembno spremenijo pogled na potrebne ukrepe fiskalne politike ob danem &asu.

Tabela 2: Vrednosti revizij spremembe proizvodne vrzeli med letom napovedi (T) in prihodnjim
letom (T+1). Primerjava med ocenami v realnem ¢€asu in zadnjimi razpolozljivimi izraéuni.

(T+1)-T (T+1)-T (PN19) Revizija

(1) (2) (2)-(1)

2011 0.8 -2.9 -3.7
2012 -1.1 -1.4 -0.3
2013 0.0 1.9 1.8
2014 0.5 1.2 0.7
2015 1.1 16 0.5
2016 1.3 2.8 15
2017 1.4 2.1 0.7
2018 0.6 0.8 0.2




