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Abstract: After 2000, the Russian economy gradually achieved high rates of economic
growth exceeding 7 %. A favorable economic performance enabled Russia to repay foreign
debts, create high foreign exchange reserves and reduce country’s poverty. Nevertheless,
this economic performance was not created through an economic efficiency, nor reflected
the quality of the tax system or a low level of corruption, which would attract foreign
investors, but was driven by the export of raw materials and by the favorable development
of the world prices of these commodities. The long-term persisting favorable conditions
enabled the Russian economy to presents itself as a world-energy superpower. However,
during 2008, when the global financial crisis accompanied by an enormous drop in raw
materials prices shook the global economy, the Russian economy suffered a gradual
slowdown and a consequent decline in the economic performance. The Russian economy,
which experienced an enormous pace of economic growth in the previous period, began to
collapse. Given these facts, the ambition post is to clarify the formulation of energy policy
of Russia and then focus an attention on negative economic phenomenon so-called Dutch
Disease. The basic method is a quantitative method, regression namely time series analysis.
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Uvod

Pocatek nového tisicileti predstavoval pro Rusko obdobi piekonavani politického,
socialniho a hospodaiského chaosu, ktery byl pritvodnim jevem situace v zemi po rozkladu
Sovétskeho svazu (SSSR) na pocatku 90. let 20. stoleti. Prvni rusky prezident Boris Jelcin
spolu se skupinou reformnich politikii sice v 90. letech 20. stoleti odstranili struktury
autoritativni politické moci byvalého SSSR, nicméné nedoslo k nahrazeni tohoto systému
zadnym zivotaschopnym konceptem ekonomického ¢i socidlniho rozvoje zemé. Vysledkem
byl stav hluboké krize, ktera dosahla takovych rozmérl, Ze se Rusko ocitlo na pokraji
kolapsu. Hruby domaci produkt (HDP) poklesl mezi lety 1989-1997 o 45 %, ¢imzZ se Rusko
vratilo na troven 70. let minulého stoleti.[1]

Pozitivni zména nastala az po nastupu druhého ruského prezidenta Vladimira Putina
v roce 2000, kterému se podafilo tento nastoleny negativni hospodaisky a socialni vyvoj
zastavit a v mnoha ohledech zvratit. Klicovym faktorem rozvoje Ruska v prvni dekéadé¢
21. stoleti byl enormni export nerostnych surovin, ktery byl doprovazen ptiznivym vyvojem
svétovych cen nerostnych surovin. Masivni zasoby nerostnych surovin spolu s vysokymi
piijmy z jejich exportu tak zacaly po roce 2000 vytvaiet pfiznivé podminky pro zajiSténi
stalého hospodarského rustu. Ruskd ekonomika rostla v prvni dekadé 21. stoleti v praméru
o 7 % rocné.[1] Teprve az v souvislosti s pfichodem svétove financni a nasledné
hospodaiské krize se situace zménila. Cena ropy, kterd v pritbéhu roku 2008 piekracovala
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100 USD/barel se na pocatku roku 2009 propadla na uroven 39 USD/barel. Spolu
s poklesem ceny ropy, zacal klesat i HDP Ruska. Globalni krize, tak v plné Sifi poukézala
na jednostrannou orientaci ruské ekonomiky, a zarovenl vytvofila prostor pro otazku, zda
Rusko netrpi tzv. prokletim ptirodnich zdroji, resp. holandskou nemoci.

Cilem pftispévku je objasnit formulaci energetické politiky Ruska a poté otestovat
prostfednictvim ekonometrického modelu, zda Rusko netrpi tzv. holandskou nemoci.
StéZejni metodou je kvantitativni metoda, a to regresni analyza Casovych fad.

1 Energeticka politika Ruska

V souCasnosti Rusko disponuje nejvétSimi svétovymi zisobami zemniho plynu
a osmymi nejveét§imi zasobami ropy.[24] Samotné pocatky tézby v oblasti soucasného
Ruska je mozné najit uz v obdobi existence Ruské fiSe ve 2. poloviné 19. stoleti
a geograficky je vztahnout na region Kaspického mote, ktery byl v tomto ¢ase jeho soucasti.
Piiblizné v tomtéZ obdobi je mozné nalézt 1 pocCatky komeréni téZby zemniho plynu.
Po fijnové revoluci v listopadu roku 1917, ktera vedla k padu Ruské tiSe a po nasledném
ukonceni ruské obcanské valky, doSlo v prosinci roku 1922 k zaloZeni Sovétského svazu.
Impérium Sovétského svazu navazalo na byvalou Ruskou {fiSi v t€zbé nerostnych
surovin.[13]

Po rozpadu socialistické soustavy byla 12. ¢ervna 1991 ustanovena Ruskd federace.
Ruska vlada zacala pracovat na nove energeticke politice jiz na sklonku roku 1991 a v zafi
roku 1992 ruska vlada schvalila hlavni ustanoveni v podobé, tzv. ,, Koncepce
pro energetickou politiku v ramci novych ekonomickych podminek™. Poslanim této
koncepce bylo nastavit podminky a hlavni sméry energetické politiky do roku 2010.
Energeticka politika byla formulovana, tak aby Rusko zajistilo pro své odbératele spolehlivé
dodavky energie, a aby byla zajiSt€na nezavislost a bezpecnost Ruska. Nasledné
21. listopadu 1994 Ministerstvo paliv a energetiky vydalo dalsi dokument s nazvem
~Energeticka strategie pro Rusko*, kterd byla ruskou vladou schvalena 7. prosince 1994.
V priabéhu kvétna 1995 prvni rusky prezent Boris Jelcin potvrdil tzv. prvni post-sovétskou
ruskou energetickou strategii, ktera nesla néazev ,,Hlavni smeéry energetické politiky
a restrukturalizace paliv a energie v primyslu Ruské federace pro obdobi do roku 2010 .[6]

K dalS$im vyznamnym posuniim v oblasti formulace energetické politiky Ruska doSlo az
za prezidenta Vladimira Putina, ktery ustanovil energetickou politiku a export nerostnych
surovin za klicovy faktor ruského rtistu a rozvoje. V listopadu roku 2000 byla ruskou vladou
schvélena ambicidzni ,.Energetickd strategie Ruska na obdobi do roku 2020°“. V kvétnu
roku 2002 ruské Ministerstvo energetiky tuto Strategii mélo dale rozpracovat, aby byla jesté
vice ambiciozni. Konecna verze této Strategie byla schvélena ruskou vladou 28. srpna 2003.
V samotném uvodu této Strategie se ftikad: ,,Rusko disponuje znacnymi zdasobami
energetickych surovin a mocnym palivoenergetickym komplexem, ktery je zakladnou
ekonomiky, ndstrojem provedeni vnitini a vnéjsi politiky. Role zemé na svétovych
energetickych trzich v mnohém urci jeji geopoliticky vliv.[11] Z toho divodu si Strategie
stanovila za cil identifikovat zplsoby, jak dosdhnout kvalitativn€ nového stavu
palivoenergetického komplexu pii co nejefektivnéjSim vyuziti energetickych zdroji
a ptirodnich paliv. Dal$im cilem bylo zvysit konkurenceschopnost ruského energetického
sektoru a tim i1 zvySit hospodaisky vykon zemég. Kli¢ovym faktorem k dosazeni tohoto

> Tato Koncepce je dostupna na: http://www.laes.ru/ciso/work/russia/strategy/index.htm
® Tato Strategie je dostupna na: http://www.minprom.gov.ru/docs/strateg/1.
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vykonu byl oznalen export nerostnych surovin a ucinna energeticka politika Ruska. Tato
Strategie rovnéz zdiraznila, ze energetickd politika Ruska musi byt zamétena na prechod
zem¢ od pouhého dodavatele surovin kroli nezavislého ucastnika svétového obé¢hu
energetickych produktii, pfiCemz exportni piijmy z vyvozu nerostnych surovin by meély
pievazné plynout do federalniho statniho rozpoctu. Kratce po definitivnim schvaleni
piepracované Strategie, byl v fijnu 2003 obvinén z danovych Gniki a poté 1 uvéznén Michail
Chodorkovskij, v t¢ dobé nejbohats$i ob¢an Ruska a majitel vétSinového podilu v ropné
spolecnosti Jukos. Ruskd vlada se uchylila k bezprecedentnimu kroku, a to zkonfiskovala
vSechny akcie patiici Chodorovskému. Kratce na to byl ruskou vladdou zinicializovan také
prodej majoritni Casti spolecnosti Jukos. Souleimanov, Svoboda [22] dokonce spekuluji
o tom, Ze byla tato spolecnost v aukci prodana za umeéle snizenou cenu, a to za cca 9 mld.
USD zastupcim neznamé spole¢nosti Baikal Finance Group. Prodej spolec¢nosti Jukos se
odehrdl 1 ptesto, Ze byl tento prodej v rozporu s Upadkovymi zékony, nebot’ jako prvni byla
prodana profilova ¢ast holdingu. Pozdé&ji se ukazalo, ze spole¢nost Baikal Finance Group
byla pouhym prostiednikem, nebot’ skutecnym investorem byla statni ropna spolecnost
Rosnéft. ZavrSenim selektivnich protioligarchickych krokl byl nuceny prodej spolecnosti
Sibnéft’ stditnimu plynarenskému kolosu Gazprom. Prodej cca 72 % podilu ve spolecnosti
Sibnéft’ se uskutecnil v fijnu 2005 mezi spolecnosti Millhouse Capital a Gazpromem
v objemu cca 13 mld. USD. Tento krok na rozdil od zestatnéni Jukosu byl Cisté trzni.
V soucasnosti v Rusku existuji kromé statnich i ¢astecné soukromé ropné a plynarenské
koncerny, jako jsou napf. LUKOIL ¢i TNK-BP. Tyto spole¢nosti v§ak chrani vedle jejich
nezpochybnitelné loajality viac¢i ruské vladé i1 ucast zahrani¢nich akcionaid v jejich
vlastnickém portfoliu. Prozatim poslednim prosazovanym modelem uspotfadani vztahi
v palivoenergetickém primyslu je jakési partnerstvi mezi statem a zahrani¢nim, poptipade
domécim investorem na zékladé formule 51 % akcii ve prospéch statu.[22]

V souvislosti s globalni krizi byla v listopadu roku 2009 schvélena ruskou vladou
wEnergetickd strategie Ruska na obdobi do roku 2030’“. Vychozi cile této Strategie jsou
témét shodné s cily Energetické strategie Ruska na obdobi do roku 2020. Navic tato
Strategie zdlraziuje naléhavou nutnost pfijmout novou energetickou strategii za podminek,
ze cely svét se sviji v globalni krizi. Novou ambici této Strategie je postavit novou
energetickou budoucnost zaloZzenou na plnéni cili rozvoje energetiky. Za timto ucelem byly
stanoveny rovnéZ nové pokyny pro rozvoj energetického sektoru v ptrechodu ruske
ekonomiky na inovaéni cestu rozvoje v souladu s Dlouhodobou koncepci socidalné
-ekonomického rozvoje Ruské federace do roku 2020, kterd byla schvalena ruskou vladou
v listopadu roku 2008, jako reakce na svétovou krizi. Tato Strategie rovnéz upozoriuje
na nestabilitu ve vyvoji svétovych cen nerostnych surovin, které maji v soucasnosti
tendence byt v podminkach globalni krize vysoce volatilni, viz, srovnej [8]. Tato skute¢nost
by mohla mit na ruskou ekonomiku jak pozitivni, tak zaroven i vysoce negativni dopad.
Strategie sumarizuje, Ze rusky HDP vzrostl do roku 2008 o 65 % ve srovnani s rokem 2000
a rusky energeticky sektor vzrostl o vice nez 26 % ve srovnani s rokem 2000.

Nasledujici tab. 1 demonstruje vyvoj exportu Ruska v letech 1995-2010 v mld. USD se
zaméfenim na vyvoj exportu nerostnych surovin.

" Tato Strategie je dostupna na: http://www.energystrategy.ru/projects/docs/ES-2030_(Eng).pdf.
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Tab. 1: Export Ruska v letech 1995-2010 v mld. americkych dolari
1995 | 2000 |2003 |2005 | 2007 |2008 | 2009 |2010

Export celkem 78,2 | 103,1 | 133,7 | 241 | 352 468 302 |397
Export nerostnych surovin | 33,3 | 55,5 |76,5 | 156 |228 326,6 | 2034 | 271

celkem

Podil nerostnych surovin | 42,5 | 53,8 |57,2 |64,8 [649 |69,8 |67,4 |684

na celkovém vyvozu v %

Zdroj: [2], [4]

Z tab. 1 je patrné, Ze se export nerostnych surovin na celkové exportni vykonnosti zemég
od roku 1995 zvySoval. Zatimco v roce 1995 se podily nerostné suroviny na celkovém
vyvozu zem¢ z 33,3 mld. USD, coz piedstavovalo podil 42,5 % na celkovych vyvozech
zem¢, v roce 2010 Cinil export nerostnych surovin 271 mld. USD s podilem 68,4 %. Tab. 1
tak dokladd vyraznou jednostrannou orientaci zahrani¢niho obchodu Ruska, ve které
dominuji téméf s podilem 70 % nerostné suroviny.

2 Empiricka vychodiska holandské nemoci

Z kapitoly 1 vyplyva, Ze energetickd politika Ruska a potazmo 1 export nerostnych
surovin tvoii tzv. patet ruské ekonomiky. Z vyvozu energetickych surovin plynou Rusku
enormni piijmy, které se znacnym dilem podileji na fungovani této ekonomiky. Na druhé
strané¢ je vSak nutné upozornit, ze pivodné pievazujici ekonomickd doktrina o tom, Ze
vysoke piijmy z exportu nerostnych surovin by mély zvySovat narodni bohatstvi a potazmo
vést 1 k zvySovani Zivotni rovné zem¢ bohaté na ptirodni zdroje, viz napt. [14], [20], byla
piekonana v souvislosti s mnoha empirickymi diikazy o tom, Ze surovinové bohaté zemé
mohou trpét, tzv. prokletim prirodnich zdrojii. Z poCatku byl zdjem o tuto problematiku
spojen s Raulem Prebischem [18],[19] a Hansem Singerem [20], ktefi argumentovali tim, Ze
vyvozci primarnich zdroji (periférie) se stanou znevyhodnéni pii obchodovani
s prumyslovymi zemémi (centry), nebot’ dojde ke zhorSovani podminek obchodu. Prvni
empirické ovétreni bylo demonstrovano na holandské ekonomice, ktera se v pribéhu 70. let
minulého stoleti téSila vyznamnému objevu pole se zemnim plynem. Enormni export
holandského zemniho plynu postupné vedl k rstu cenové hladiny a k posilovani redlného
sménného kurzu. Vysledkem byl prudky pokles vyvozni konkurenceschopnosti
holandského vyrobniho odvétvi, které snizilo sviij podil na celkovych exportech zemé
z puvodnich 6,5 % v roce 1963 na 0,3 % v roce 1979. [10]

Nasledujici prudky rist cen ropy, ktery byl zapocat v pribéhu 70. let minulého stoleti,
v podobg tzv. ropnych $oka®, vedl k rozvoji iroké palety vyzkumnych studii zamétujici se
na zkuSenosti vyvozcl ropy po prvnim ropném Soku. Tyto studie vedly k zavérim, ze
vysoké piijmy z vyvozu nerostnych surovin mély neblahy vliv na vykon hospodaistvi
exportnich zemi ropy, viz napft. [15], [16].

V roce 1982 Max Corden a J. Peter Neary [3] vytvofili prvni analytické ztvarnéni
holandské nemoci. Corden a Neary [3] ve své studii rozdé€lili zasazenou ekonomiku do tii
sektorti a do dvou skupin. Tfemi sektory mysli: (a) ,,booming sector®, tzn. vysoce ziskovy
sektor, za ktery je povazovan sektor stézbou primarnich komodit, (b) tradi€ni exportni
sektor, za ktery je povazovan vyrobni sektor a (c) sektor sluzeb. Danymi skupinami byly

*Ropny $ok predstavuje situaci, kdy poptavka po ropé prevysuje jeji nabidku. Prvni a prozatim nejvétsi ropny Sok byl
zaznamenan v prubéhu roku 1973 a druhé razantni zvyseni cen ropy nastalo po Iranské revoluci v roce 1979.
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pak analogicky obchodovatelny a neobchodovatelny sektor. Prvni skupinu piedstavovaly
dva sektory (a, b) a druhou skupinu oblast neobchodovatelného zbozi (c). Jejich cilem bylo
prostfednictvim grafické analyzy ukdzat na piipadé¢ Holandska, jakym zptusobem dojde
v ekonomice zasazené holandskou nemoci k vytlaceni tradicniho exportniho
obchodovatelného zbozi sektorem ptirodnich zdroji.

Nasledujici obr. 1 pomahd vysvétlit nepifimou de-industrializaci vlivem holandské
nemoci, prostfednictvim jednoduché grafické analyzy. Corden a Neary [3] se domnivali, ze
exogenni zvyseni cen piirodnich zdrojii nebo zvySeni objemu vyvozu piirodnich zdroji
povede k redlné apreciaci ménového kurzu a k poklesu produktivity vyrobnich odvétvi.
Pti své analyze rozli$ili tzv. Spending effect (vydajovy efekt) a Resource-movement effect
(efekt pohybu).

Obr. 1: Nepiima de-industrializace vlivem holandské nemoci

Zdroj: vlastni zpracovani autora dle [12]

Pivodni rovnovdha je vobr. 1 zndzornéna bodem M. Zirovenn vtomto bodu se
ekonomika nachéazi v dlouhodobé rovnovaze, tzn., operuje na urovni potencionalniho
produktu (Qp). Rostouci ptijmy z exportu nerostnych surovin povedou k zvySovani vydaji,
které se nejsilngji projevi ve vladnich vydajich statu, nebot’ pravé stat obdrzi vétSinu piijmu
z exportu surovin. Tato skute¢nost povede k posunu kiivky agregatni poptavky z urovné D,
na uroven D;. Nova rovnovaha tak vznikne v bod¢ N pfi vyssi cen€, nez byla pivodné
v bod€ M. Toto zvySeni cen je zpiisobené prave riistem poptavky odvozené od ristu piijmi
ze sektoru s pfirodnimi zdroji. Z obr. 1 je dale patrné, Ze ekonomika nyni operuje nad Grovni
potencionalniho produktu, coz bude pravdépodobné vytvaret silné inflacni tlaky, které se
zaCnou postupné promitat do posilovani realného ménového kurzu a k zhorSeni exportnich
podminek pro vyrobni sektor.

Druhy proces, pti kterém jsou symptomy holandské nemoci prenaSené pocatecni expanzi
v sektoru s ptirodnimi zdroji je Resource-movement effect. Pokud je splnén predpoklad, ze
dodavky ptirodnich zdroji nejsou dokonale neelastické, pak rlst cen napt. ropy, povede ke
zvyseni poptavky po pracovni sile a kapitalu v sektoru s pfirodnimi zdroji. Toto néasledné
povede k ristu mezd a vyssi ndvratnosti kapitalu v tomto sektoru. Vzhledem ke skute¢nosti,
ze vyrobni sektor se v dusledku nepiiznivého vyvoje redlného ménového kurzu stdva méné
konkurenceschopnych na zahrani¢nich trzich, a zaroven je dodrzen piedpoklad, Ze vyrobni
faktory jsou dokonale mobilni, viz [3], dojde k jejich pfesunu ze sektorti obchodovatelného
zboZi (vyroba).
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Ptfesun vyrobnich faktoru ze sektoru vyroba do sektoru s pfirodnimi zdroji se nazyva
piima de-industrializace ekonomiky. K pfesunu prace a kapitalu dojde také ze sektoru
neobchodovatelného zbozi (sluzby) smérem do sektoru ptfirodnich zdrojti. Pfesun vyrobnich
faktorti vSak bude nejvétsi v pripade sektoru s obchodovatelnym zboZzim, nebot’ zde se cena
zbozi pfili§ neméni, protoZze je uréena poptdvkou ze zahrani¢i. Na druhé strané vlivem
rostouci poptavky po sluzbach z diivodl vyssich realizovanych vydajt, dojde 1 k zvySeni
cen sluzeb a zprostfedkované k riistu mezd v sektoru sluzeb, coz bude ptitahovat dodate¢né
vyrobni faktory, které nenasly své uplatnéni v sektoru s pfirodnimi zdroji.

Tato skutecnost, kdy dochazi kristu cen sluzeb v disledku odvozené poptavky
od expanze v sektoru s pfirodnimi zdroji, se nazyva nepiima de-industrializace ekonomiky.
V obr. 1 se promitne poklesem kratkodobé agregatni nabidky (SRAS), ktera je tradi¢né
spojovéana s nabidkou domacich produkti, tzn., kiivka SRAS se snizi z piivodni Grovné
SRAS, na novou troveit SRAS,, ktera lezi opct na dlouhodobé kiivce agregatni nabidky
(LRAS). Novéa rovnovaha tak vznikd v bod¢ O, ktera je spojena s vyssi cenovou hladinou
nez puvodni rovnovaha v bodé¢ M. Tato skutecnost se nasledn¢ promitne i do dalsiho
posilovani realného ménového kurzu.

3 Specifikace modelu popisujiciho holandskou nemoc

V zévislosti na studii Cordena a Nearyho [3] a Keia [9], je vytvofen klasicky linearni
regresni model odhadnuty metodou nejmensich ¢tverct, ktery je sestaven v souladu s vyse
uvedenymi studiemi, které se v soudobé praxi hojné aplikuji. Ambici této kapitoly je
pfedevSim posouzeni, zda a jak ekonomické faktory holandské nemoci popsané Cordenem
a Nearym jsou vzajemn¢ spojeny z hlediska ekonometrie s vyuzitim stavajicich statickych
udaju predevsim ze statistické databaze Ruské federalni statistické sluzby pro zjisténi udaja
o velikosti hrubého domaciho produktu, dale databdze Ruské centralni banky, ze které byly
pfevzaty udaje o velikosti exportu ropy a zemniho plynu, o mife inflace a vyvoji ménového
kurzu ruského rublu (RUB) k americkému dolaru.

Veskera pouzitd data jsou kvantitativniho a sekundarniho charakteru. Empiricka
verifikace negativniho vztahu hrubého domaciho produktu a exportu nerostnych surovin,
sménného kurzu a miry inflace (pozn. u té se oCekdva pozitivni zavislost) je testovana
v ramei 36 pozorovani v Gasovém horizontu let 2003-2011°. Pro vypoéty byl vyuzit
zejména statisticky program SPSS ver. 18, dale E-views ver. 7 a dopliujici vypocty jsou
provedeny v programu Excel.

3.1 Odhad vicerozmérného regresniho modelu popisujiciho holandskou nemoc

Ambici sestaveni klasického linedrniho regresniho modelu je ovéfit, zda existuje
negativni zavislost mezi hrubym domécim produktem Ruska a ruskym vyvozem nerostnych
surovin'’. V souladu s ekonomickou teorii se viak piedpoklada negativni zavislost mezi
HDP Ruska a ménovych kurzem RUB/USD a v ptipad¢ inflace je pfedpokladana pozitivni
zavislost.

vvvvvv

krizi, ktera méla vysoce negativni vliv na vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazatelti, napt. mira inflace vzrostla
v tomto obdobi na 84 %. (b) druhy rusko-cecensky konflikt zahdjeny 8. srpna 1999, ktery byl spojen s obrovskymi
vladnimi vydaji na zbrojeni, na vybaveni vojenskych jednotek sil, na zdchranné akce apod., (c) invaze na Ingussko.
Vsechny tyto faktory by mohly mit zkreslujici efekt na vyvoj makroekonomickych ukazateld obzvlasté HDP.

1 Negativni zavislost mezi HDP a vyvozem piitom piedstavuje poruseni podminky podle ekonomické teorie o tom, Ze
export by mél ptispivat k ristu HDP. Potvrzeni negativni zavislosti by vSak pfedstavovalo potvrzeni pfiznaku holandské
nemoci.
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Matematicka formulace modelu holandské nemoci ma nasledujici tvar:
HDP =o+ p,- X, + B, X, + By INF + B, EX p5 1y +2. ()

kde HDP piedstavuje nominalni hruby doméaci produkt Ruska v milionech USD,
resp. zavisle proménnou (vysvétlovanou proménnou). X;,p, je export ruské ropy v milionech
USD, Xiyn je export ruského zemniho plynu v milionech USD, INF je mira inflace Ruska
v procentech, EX je nomindlni ménovy kurz RUB/USD. Tyto proménné piedstavuji
nezavisle proménné (vysvétlujici proménné). o je uUroviiova konstanta, By,...,p; jsou
odhadnuté regresni koeficienty, € je ndhodna slozka.

Pfed samotnym ekonometrickym odhadem daného modelu je nutné ovéfit, zda
zkoumané Casové fady nejsou zatizeny tzv. nestacionaritou, tzn., zda neni naruSena
podminka stochasticky ustdleného chovani Casové tfady. Vzhledem ke skutec¢nosti, ze
vétSina makroekonomickych dat je nestacionarnich ztoho divodu, Ze se jedna
0 tzv. ,,ndhodnou prochdzku‘ neboli ,zdanlivou regresi“, tzn. hodnota tohoto obdobi je
rovna souctu hodnoty minulého obdobi a ndhodné chyby, je nutné pro zabezpeceni
vérohodnosti ziskaného odhadu testovat stacionarnost casovych fad velmi peclivé. V praxi
se nestacionarita ekonomickych c¢asovych fad sjednotkovym kofenem (diferencné
-stacionarnich fad) mlze odstranit diferencovanim. Po zavedeni diferenci je vSak nutné
znovu otestovat stacionarnost prostiednictvim testii jednotkovych kofenli. V praxi je hojné
vyuzivan Dickey-Fullertiv test, ktery provadi odhad pomoci metody nejmensSich Ctverci.
Tab. 2 shrnuje vysledky Dickey-Fullerova testu.

Tab. 2: Vysledky Dickey-Fullerova testu

Proménna Koeficient Smérodatna t-test Signifikace
odchylka

EX -0.896504 0.175697 | -5.102558 0.0000

INFL 1.618274 0209591 |  7.721112 0.0000

Xpiyn -1.147916 0.188355 | -6.094414 0.0000

Xropa 0.471899 0.178217 |  2.647893 0.0126

HDP 1.634430 0661957 | 2.469088 0.0207

Zdroj: vlastni zpracovani autora pomoci programu Eviews

Ztab. 2 je patrné, ze vSechny zkoumané proménné po zavedeni diferenci, jsou
stacionarni, coz ukazuji vysledky signifikace jednotlivych t-testii na hladin¢ vyznamnosti
5 %. Na zaklad¢€ této skuteCnosti je mozné pro odhad pouzit klasicky linearni regresni
model. Nésledujici tab. 3 shrnuje vysledky odhadnutého regresniho modelu a tab. 4 shrnuje
vysledky odhadnutych regresnich koeficienta.

Tab. 3: Odhad regresniho modelu

Signifikace Durbin-
Model R R? F-test & Watsonav
F-testu
test
1 0,913 0,834 34,446 0,000 2,168

Zdroj: vlastni zpracovani autora pomoci programu SPSS
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Vysledky v tab. 3 dokumentuji, Ze model je na hladin€ vyznamnosti 5 % vyznamny.
Z odhadnutého modelu je zfejmé, Ze chovani vysvétlujicich proménnych vysvétluje kolisani
hodnot vysvétlované proménné z 83,4 % (viz hodnota R?). Model je rovnéz na zékladé
vysledku F-testu a ukazatele signifikace F-testu moZné povazovat na hladin€¢ vyznamnosti
5 % za statisticky vyznamny.

Tab. 4 ukazuje 1 na vyznamnost jednotlivych odhadnutych regresnich koeficientl
na hladiné vyznamnosti 5 %. Pt1 bliz§im zkoumani jednotlivych regresnich koeficientl je
ziejmé, ze vyvo] meénového kurzu a miry inflace je v souladu s ekonomickou teorii.
V ptipad€ exportu ropy a zemniho plynu je patrné, Ze export plynu ve sledovaném obdobi
let 2003-2011 jiz nepfispival k zvySovani HDP Ruska, nebot” hodnota jeho parametru vysla
zaporng. Z toho diivodu je nutné dany koeficient interpretovat nasledovné: pokud se zméni
export ruského zemniho plynu o 1 milion USD, potom se HDP Ruska zméni, resp. snizi
o vice nez 3,8 miliontit USD. Export ropy sice ptispival ve sledovaném obdobi ke zvySovani
HDP Ruska, ale jeho ptirtistky byly pomérné malé, napt. ve srovnani s mirou inflace.

Tab. 4: Vypocitané hodnoty regresnich koeficientii

Zdroj: vlastni zpracovani autora pomoci statistického programu SPSS

3.2 Testovani spravné specifikace modelu

Spravna specifikace modelu znamend testovani, zda vysvétlovana proménna je zavisla
pouze na definovanych vysvétlujicich proménnych nebo také na svych odhadnutych
hodnotéach. Pro testovani spravné specifikace modelu byl vyuzit Ramsey-RESET test, jehoz
zpusob vypoctu, vychazi ze vzorce (2).

(R*new —R’old)/ df,
(1— R*new)/ df,

@)

kde R’ jsou koeficienty determinace vztahujici se k novému a pavodnimu modelu. df; je
pocet nové zatfazenych vysvétlujicich proménnych a df; je rozdil mezi poctem pozorovani
a poctem koeficientli v novém modelu. Prostfednictvim programu SPPS byl odhadnut novy
model, jehoZ hodnoty spolu s ptivodnimi hodnotami byly dosazeny do vzorce (2). Vysledek
vypocitaného Ramsey-RESET testu cinil 2,16. V programu Excel byla vypocitdna
kritického hodnota F-testu. Vysledna hodnota tohoto testu Cinila 2,67. Z toho plyne, ze
Fiie>Fyyp => 2,67 > 2,16. Model je tedy spravné specifikovan.

118



3.3 Ekonometricka verifikace modelu

Ptedpoklady klasického linearniho regresniho modelu vyZzaduji stacionaritu ¢asovych
fad, dale nulovou stfedni hodnotu a kone¢ny rozptyl chyb. Stacionarita byla testovana jeste
pred samotnym odhadem modelu a bylo zjisténo, Ze po zavedeni diferenci jsou ¢asové fady
stacionarni (viz podkapitola 3.1). Z toho diivodu je dal$i pozornost vénovéna testovani, zda
model neni zatizen autokorelaci, heteroskedasticitou ¢i multikolinearitou.

Autokorelace ptedstavuje sériovou zavislost rezidui na svych zpozdénych hodnotach.
Dle ekonometrické teorie se vétSinou pritomnost posuzuje  prostiednictvim
Durbin-Watsonova testu (dale 1 D-W test), ktery testuje autokorelaci 1. fadu a jeho hodnota
se pohybuje v intervalu <0;4>. Pokud je jeho hodnota niz8i nez 2 signalizuje to, Ze na
hladiné vyznamnosti 5 % je mozné ptredpokladat autokorelaci. Pomoci tabulky kritickych
hodnot D-W testu byl zjis§tén levy a pravy interval kritickych hodnot D-W testu, a to:
dp = 1,235 a dp = 1,724. Nasledné tyto vypoctené hodnoty byly dosazeny do vzorce (3),
ktery je obecnym zapisem pro testovani autokorelace. Pokud se vypocitana hodnota
Durbin-Watsonova testu nachazi v pozadovaném intervalu, pak se zamita hypotéza
o ptitomnosti autokorelace. Dosazeni do vzorce pro vypocet autokorelace demonstruje
vzorec (4).

2<DW<4-d, 3)
2<2,168<2276 4)
Vzorec (4) ukazuje, Ze je mozné predpokladat, ze model neni zatizen autokorelaci.

Testovani heteroskedasticity znamena ovéteni, zda rozptyl rezidui je ¢i neni v modelu
konstantni. K zjiSténi heteroskedasticity se pouzivd nejcastéji kombinace grafickych
a matematickych testii. V pfispévku byla zvolena standardni grafickd metoda pro zkoumani
heteroskedasticity =~ v podobé ¢tverci  standardizovanych  rezidui  k vysvétlované
a vysvétluyjicim proménnym. Tento graficky test umoziuje prostfednictvim stanoveného
konfidenc¢niho intervalu <0;3,84> ovéfit, zda 95 % vSech pozorovanych hodnot rezidui se
nachézi v tomto intervalu. Po grafické analyze v programu SPSS bylo zjiSténo, Ze se
v modelu heteroskedasticita nenachazi, nebot vice nez 95 % hodnot se nachazelo
v konfiden¢nim intervalu.

Testovani multikolinearity spociva v posuzovani intenzity zavislosti mezi jednotlivymi
vysvétlujicimi proménnymi. Pro testovani multikolinearity byla vyuzita metoda parové
korelace koeficientl. Pro zamitnuti multikolinearity plati, Ze absolutni hodnota danych
korelacnich koeficientli je mens$i nez 0,85. Pomoci korelaéni matice nebyla zjiSténa
pfitomnost multikolinearity v odhadnutém modelu.

4 Diskuze

Vzhledem ke skutecnosti, Ze byla zjiSténa pouze negativni zavislost mezi HDP Ruska
a exportem zemniho plynu a v pfipad¢é exportu ropy byla potvrzena kladna zavislost, neni
mozné se jednoznac¢né piiklonit k myslence, Ze by Rusko trpélo prokletim ptirodnich zdroji
tedy holandskou nemoci. Nicméné zjisténd negativni zavislost mezi HDP a exportem
zemniho plynu, rovnéz nemize byt prehlizena, nebot’ Rusko drzi nejvétsi svétové zasoby
této komodity. Na druhé strané je nutné podotknout, ze pfi sestaveni linedrniho regresniho
modelu bylo zjisténo, Ze mira inflace se dlouhodobé pohybuje okolo 13 %. Pomérné vysoka
cenovd hladina mize byt doprovodnym efektem plynoucim pravé z vysokych piijmua
z exportu surovin. Ve sledovaném obdobi bylo rovnéz zjiSténo, ze nomindlni kurz
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RUB/USD mél tendenci posilovat. Tato skutecnost byla nejpatrnéjsi v roce 2007, a to
1 napfi¢ tomu, ze ruska centralni banka provedla aktivni sterilizaci penéZnich prostiedkil
pomoci jejich akumulace v stabilizaénim fondu''. Je nezbytné znovu zminit i vyvoj tab. 1,
ktera doklada, ze se podil exportu nerostnych surovin na celkovych vyvozech Ruska béhem
patnacti let vyrazné zvySoval. Na zdklad¢ toho je mozné usuzovat, Ze export nerostnych
surovin vytlaGoval export tradi¢nich vyrobnich sektort. Obdobné Siskov [23] prozkoumal,
7ze dominance surovinného komplexu zemé se negativné podepisuje na stavu investic
v jinych sektorech, napft. ve strojirenstvi, ¢imz je oslabovana jeho konkurenceschopnost.

Na druhé strané¢ existuji ekonomické studie, které testuji holandskou nemoc v ramci
ruské ekonomiky a dochazi k zavéru, ze holandskd nemoc v ptipadé Ruska jiz propukla.
Napt. Obolenskij [17] na zédklad€ své vlastni analyzy uvadi, Ze Rusko jiz trpi holandskou
nemoci, nebot’ vlivem masivni emise ruské meény se dostalo do tzv. inflaéné-kurzovni pasti,
kdyz se pfi riistu spotiebitelskych cen o 8,9 % za prvnich deset mésicii roku 2007 monetarni
faktory podilely na tomto zvySeni z 3,4 procentnich bodu. Fetisov [5] se rovnéz ptiklani
k tezi, Zze Rusko trpi holandskou nemoci, coZ demonstruje na skute¢nosti, Ze dlouhodoba
konjunktura cen surovin meéla negativni socialné-ekonomické disledky vlivem vyuziti
petrodolarii uvnitt zemé&. Na druhé strané jini autofi, viz napf. [7] se domnivaji, Ze
holandska nemoc se v Rusku neprojevila, ale je mozné vypozorovat jisté ptiznaky ,,ndkazy*
touto nemoci. K tomuto tvrzeni se ptiklani i autor, nebot’ pohled na holandskou nemoc neni
jednoznacny a je pomérné problematické soudit, zda riist cenové hladiny, posilovani
ménového kurzu a negativni zdvislost mezi HDP Ruska a exportem zemniho plynu je
vysledkem holandské nemoci nebo je vysledkem jinych ekonomickych, politickych ¢i
jinych faktort.

Zavér

Cilem ptispévku bylo objasnit formulaci energetické politiky Ruska a poté otestovat, zda
Rusko trpi tzv. holandskou nemoci. Bylo zjisténo, Ze ruska energetickd politika se snazi
sledovat Sirokou Skalu cilti. O jejich struktufe a potadi se stale vedou diskuse, nebot’ je ruska
vlada pfi jejich tvorbé nikdy konkrétné nevymezila. Co vSak bylo srozumitelné definovano,
byly ekonomické cily, a to konkrétn€, Zze poslanim energetického sektoru je zajistit
podstatnou ¢ast riistu ruské ekonomiky. Prakticky je mozné se ptiklanét k tvrzeni, Ze tento
cil byl naplnén, byt za jeho naplnénim staly vysoce piiznivé podminky na svétovych
komoditnich trzich a ptfiznivy vyvoj svétovych cen nerostnych surovin. Dalsi ekonomicky
cil spocivajici v dosaZzeni vysokych exportnich pifijmi pro zabezpecCeni financovani
federalniho rozpoctu, se podatfilo splnit beze zbytku. Tyto ekonomické uspéchy jsou
nicméné vyvazeny enormni zavislosti na exportnim vykonu energetického sektoru
a na cenach jeho vystupti. Pokud jde o politické cile v oblasti energetiky, stale plati formule
51 % ucasti staitu ve vSech vétSich plynarenskych ¢i1 ropnych spolecnostech. Takto
formulovand energetickd politika Ruska, tak prakticky uz pfedem ,,vyfazuje z provozu‘
vSechny ostatni sektory ruské ekonomiky. Zakladni otdzka, ktera tak vyvstava, je, jak
dlouho se muze jesté¢ Rusko opirat o sviij energeticky sektor, a to v takové mife jako je tomu
dnes? Je dosti pravdépodobné, Ze odpovéd’ na tuto otazku je pomérna slozita, nebot’ zalezi
na tom, jak dlouho export nerostnych surovin bude ptispivat k ekonomickému ristu. Z toho
davodu byl v ptispévku sestaven klasicky linedrni regresni model, ktery mél napomoci
k zodpovédéni této otazky. Po odhadnuti modelu metodou nejmensich Etvercl byla zjiSténa

' Stabilizaéni fond byl vytvoren k 1. lednu 2004, jako soucast federalniho rozpoétu k vyrovnani federalniho rozpoétu v
dobg, kdy cena ropy klesne pod stanovenou hranici. V soucasnosti je tato hranice nastavena na 27 USD/barel.
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negativni zavislost mezi HDP Ruska a jeho exportem zemniho plynu. Na druhé stran¢ vSak
nebyla potvrzena negativni zavislost mezi HDP Ruska a jeho exportem ropy. Nicméné je
nutné znovu poznamenat, ze ptijmy z exportu ropy pfispivaly k tvorbé HDP ve sledovanych
letech 2003-2011 velmi malo. Na zdkladé¢ ekonometrické analyzy neni mozné zaujmout
stanovisko, Ze Rusko by bylo ve sledovanych letech zasazeno holandskou nemoci. Nicmén¢
je mozné se piiklanét k tvrzeni, Ze riziko ,,nédkazy* je pomérné vysoké, coz by mohlo mit
do budoucna vyznamné implikace zejména pro zemé, které jsou zavislé na dodavkach
téchto surovin z Ruska.
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