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Abstrakt

RAUCINA, Urban: Prognostické metdédy v ekonomii a financidch[Diplomovéa praca].
Univerzita Komenského v Bratislave. Fakulta matematiky, fyziky a informatiky; Katedra
aplikovanej matematiky a Statistiky. — Veduci diplomovej prace : doc. RNDr. Jalius
Vanko, PhD., 2012.

V praci sa zaoberame niektorymi prognostickymi metddami, ktoré sa v sucasnosti
pouzivaju. Prognozy sa tykaju vyvoja inflacie na Slovensku a vyvoja HDP na Slovensku .
Teoreticky popisujeme model, ktory vyuziva Narodnd banka Slovenska pre odhad
ekonomickych ukazovatelov na Slovensku. Rozoberame aj metodu SARIMA modelov,
ktort potom aplikujeme na historické data vyvoja inflacie na Slovensku. VSetky prognozy
nakoniec porovnavame a vyhodnocujeme ich uspe$nost. ZamySlame sa aj nad tym, ako
jednotlivé prognoézy zlepSit' a kde su ich slabiny. Porovndvame prognozy rastu HDP

V obdobi 2005 az 2011 vybranych institucii pre niektoré krajiny Eurdpy.

KPacové slova: Prognostické metody, SARIMA model, inflacia, HDP, IMF



Abstract

RAUCINA, Urban: Forecasting methods in economy and finance [Master thesis].
Comenius University in Bratislava; Faculty of Mathematics, Physics and Informatics;
Department of Applied Mathematics and Statistics. Supervisor: doc. RNDr. Julius Vanko,
PhD., 2012.

In this work we deal with some forecasting methods that are in use at present.
Prognoses relate to development of the inflation in Slovakia and advancement of the GDP
in Slovakia. We theoretically describe a mathematical model used by the National Bank of
Slovakia to estimate economic indicators in Slovakia. We also analyze the SARIMA
method, which we then apply to historic data of development of inflation in Slovakia. In
the end, we compare all of the forecasts and evaluate their efficiency. We also suggest how
to improve individual prognoses and where are their weaknesses. We compare forecasts of
GDP growth made by selected institutes during 2005-2011.

Key words: forecasting methods, SARIMA model, inflation, GDP, IMF
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Uvod

Ludia sa uz od davnych ¢ias pokusali predpovedat’ a odhadovat’ budicnost. Pretoze
ten kto vie, o sa stane v budicnosti sa moze najlepSie pripravit’ a v dosledku toho
profitovat. Cudstvo najprv zaujimali predpovede veci, akymi su pocasie a jeho vplyv na
urodu, ale s prichodom kapitalizmu, globalizacie a voI'ného trhu sa zacali Staty, obchodnici
a firmy zaoberat’ aj predvidanim vyvoja roznych ekonomickych ukazovatel'ov. Metody ako

predvidat’ budiicnost’ st rozne a my sa na niektoré z nich zameriame.

Tato prace popisuje sucasné¢ metody prognézovania buducnosti. Nasou hlavnou tlohou je

preto zamerat’ sa na tieto body:

e Popisat’ rozdelenie prognostickych metod
e Teoreticky popisat’ a vysvetlit vybrané prognostické metddy a tedriu k nim
e Vyhodnotit’ vysledky pouzitych prognostickych metod

e Urobit’ vlastné modely a vyhodnotit ich

V prvej Casti popiSeme rozdelenie prognostickych metdd. Rozdelime metody z hladiska
¢asu, sposobu tvorby a objektu predpovede. Vysvetlime, ktoré typy prognostickych metdd

nas budu d’alej zaujimat’.

V druhom celku sa budeme zaoberat’ strednodobymi predikciami, ktoré pouziva Narodna
banka Slovenska. Tento model najprv vysvetlime. Vyberieme tri obdobia na ktorych
budeme skimat’ kvalitu tohto modelu. Dalej porovname vysledky tohto modelu s realitou

a ponukneme niekol’ko vysvetleni, kde mdze model zlyhavat'.

V tretej casti sa zaoberame SARIMA modelmi, ktoré su Casto pouzivané v stvislosti
s predpovedanim vyvoja ¢asovych radov. PopiSeme tedriu k modelom arovnako aj
Kk suvisiacim koeficientom, ktoré sa pri vyhodnocovani modelu buda pouzivat. Prognézu
vyuzivajucu tuto tedriu pouziva aj Infostat na urcenie vyvoja hrubého doméceho produktu.
Postup pouzity pri tejto prognoze vysvetlime a nasledne zhodnotime kvality a zapory

modelu.



Ako vlastny prinos pouzijeme V stvrtej kapitole metodu SARIMA modelovania na vlastnt
prognézu vyvoja inflacie na Slovensku ati porovname s progndézou od Slovenskych
institacii. Vymyslime si vlastny postup ako by sa dalo predvidat’ buducnost’ pri ¢asovych

radoch. Na koniec vyhodnotime ako presné a kvalitné su nami spravené¢ modely.

Dalej budem porovnavat’ presnost’ progndz rastu HDP za obdobie 2005 az 2011. Zaujimat
nas buda prognézy robené narodnymi bankami Slovenska, Ceska a Mad’arska a prognézy
od IMF pre Nemecko, Spanielsko, Francuzsko a Taliansko. Porovname presnost’ prognéz
pomocou niekol’kych koeficientov. Budeme sledovat’ zavislost’ presnosti prognoézy od

vyspelosti ekonomiky a vplyvu recesie.

Myslime si, Ze naSa praca poskytuje prehl'ad o suCasnom stave v predpovedani budicnosti
a prinasa zhodnotenie uspesnosti zabehnutych metdd a zéroven ich porovnava s niektorymi

netradi¢nymi modelmi.



1 Delenie metod:

Existuje mnoho réznych metod a pristupov, ako odhadovat’ vyvoj nejakej udalosti
Vv budicnosti. My sa zameriame na metody, ktoré progndzuji vyvoj v ekonomickej oblasti.
Ako najéastejsie sa odhaduje hruby doméci produkt, zadiZenost, zamestnanost, inflacia

krajiny, alebo vyvoj komodity na burze.

Ked'Ze pri vypracovavani progndzy existuje vela roznych postupov, treba vediet, ktory
a kedy sa da pouzit. Zo vSeobecného delenia progndz vieme prognodzy roztriedit’ podla

typu, dizky a postupu.

Typy prognéz sa delia podl'a toho, ¢o predpovedame. Ak ide o udalost hovorime o event
outcome forecast, ¢ize o predpovedi, ktora udalost’ nastane. (napr.: bude prSat, alebo bude
slne¢no). Dalej mézeme uréovat, kedy nastane nejaka udalost’ - event timing forecast
(napr.: kedy bude prvy sneh v roku, kedy presiahne nezamestnanost' 10%). Poslednym
typom predpovede su time series forecast. Toto st predpovede casovych radov. My sa
budeme zaoberat’ najmd Casovymi radmi, o si postupnosti hodnot premennej, ktora je

zaznamenavana v pravidelnych intervaloch (napr. rast HDP v %)

Predpovedat’ ako sa subjekty pozorovania buda vyvijat’ sa da na r6zne dlhé obdobie. Podl'a
dizky intervalu, na ktory prognézujeme delime orientaéne progndzy na kratkodobé (do
jedného roka), strednodobé (2-7 rokov), dlhodobé (8-20 rokov) a perspektivne (20 a viac
rokov). Samozrejme, ze presnost progndézy sa zmensSuje so vzdialenostou medzi

okamihom odhadu a bodom zaujmu predpovede na ¢asovej osi.

Dal§im vhodnym delenim prognéz je sposob, ako k nim pristupujeme. Teda, &i sa snazime
0 subjektivny pristup, objektivny pristup, alebo o systémovy pristup. Subjektivna prognoza
je zhotovovana expertom na skimanu oblast, nie na zdklade modelu, ale na zaklade
dlhodobych pozorovani, intuicie a skiisenosti. Jednoduchs$i model modze odbornikovi
slazit’, len k orientacii v niektorej z ¢asti problému. Objektivnym pristupom sa mysli
metodologicky formalizovany matematicky, alebo Statisticky postup. To znamena
Standardizovand séria krokov. Systémové pristupy st ako objektivne pristupy zaloZené na
matematike a Statistike, ale pristupuju k problému komplexnejSie a snazia sa zachytit’ vo

svojom modeli $irsiu skalu vplyvov. Mnohokrat sa tieto pristupy kombinuju.



2 Strednodobé predikcie pre Slovensko

NBS -Narodna banka Slovenska zverejnuje kazdy Stvrtrok strednodobu predikciu
(ide 0 1-2 ro¢nu predpoved’) pre vyvoj roznych ekonomickych ukazovatel'ov, vztahujucich

sa na Slovensko. My budeme hodnotit, ako sa autori trafili s prognézou pri HDP a inflacii.

Na stranke NBS [1] st zverejnené Stvrtrocné progndzy od roku 2005 az po sucasnost’. My

sme sa rozhodli, Ze porovname prognoézy z rokov 2006, 2008 a 2010.

Rok 2006 je rok rastu, ktory sa odohrava pred krizou a preto sa domnievame, ze by
progndza v tomto roku mala byt spravna. Rok 2008 sme si vybrali ako rok za¢inajuce;]
krizy a preto si myslime, Ze by sa odhady spravené v tomto obdobi mohli vyrazne lisit’ od
reality. Rok 2010 je obdobim, kedy uz kriza je vSetkymi akceptovand, takze by aj
prognozy mali byt opravené. Budeme sa vZdy pozerat’ na prognoézu z druhého kvartalu

7 ;o . , : . 1
daného roku. To preto, lebo su uz znadme redlne hodnoty z konca roka minulého™.

Kazda z tychto predikcii je zalozend na predpoklade konvergujucej ekonomiky Zakladny
ramec predikcie predstavuji rovnovazne redlne tirokové sadzby, rovnovazny redlny kurz a
neinflacne posobiaci rast ekonomiky. Autori sa V kazdej prognoze odvolavaji na poslednt

zverejnenu predpoved’ a na zdklade poslednych udalosti koriguji svoj predosly odhad.

2.1 Model pre strednodobé predikcie

Model pre strednodobé predikcie ekonomiky Slovenskej Republiky zhotovili
dvojica M.Gavura a B.Revol'sky [2]. Potreba na takyto model vznikla este v Case, ked’ si
Slovensko urc¢ovalo vlastni menovu politiku a teda bolo dolezité vediet, aky dopad na
krajinu ma vlastnd menova politika?. Model je makroekonomicky a zohladiiuje viac
faktorov. Kld¢ovym prvkom modelu je zakomponovanie vpred hl'adiacich prvkov

a aktivna menova politika.

! Pri ekonomickych ukazovatel'och nikdy nevieme sti¢asny stav. Napriklad urovei inflacie vieme zistit’ az
S istym oneskorenim, lebo spocitat’ priemerné hodnoty cien trva nejaka dobu.
2 Aj teraz je dolezité vediet’ ak4 bude inflacia, ale uz ju neuréujeme samy a nemame na menovu politiku

velky vplyv
4



Tento model je zamerany vylu¢ne na strednodobé predikcie, Co znamena, Ze nie je vhodné
pouzivat’ ho na kratSie obdobie ako 1 rok, alebo na vzdialenejSie obdobie ako 2 roky.
Model sa snazi o zachytenie makroekonomickych vztahov a vplyvu menovej politiky na
ekonomiku. Jedna sa o cyklicky (gap) model, ktory predpokladé teériu monetarneho cyklu,
¢o znamend, ze menova politika nemad vo svojej moci schopnost’ ovplyviiovat' redlnu
ekonomiku z dlhodobého hladiska. Menova politika moze reagovat’ iba na cyklicka ¢ast
ekonomiky, ktora je reprezentovana odchylkou vyvoja jednotlivych ekonomickych

ukazovatel'ov od dlhodobého (rovnovazneho) trendu.

Na zéklade teorie monetdrneho cyklu sa model deli na dve casti. Prvou je Stvrtro¢ny
jadrovy model menového hospodarskeho cyklu (QPM - quarterly projection model), ktory
simuldciou odhaduje cyklické spravanie sa ekonomickych veli¢in. Vdaka QPM sa da
dobre popisat’ svet podl'a ktorého funguje menova politika. Druha zloZzka je pouzitd na
rozdelovanie cyklickej a trendovej €asti ekonomickych parametrov na zéklade historie.
Ako prostriedok sa na to pouziva mnohorozmerny filter s nepozorovanymi zlozkami
(MVF-UC — Multivariate Filter with Unobserved Components). MVF-UC iterativne
odhaduje nemeratel'né trendové a cyklické veliCiny na zaklade historickych dat. Dolezitou
castou modelu je aj zabezpecenie systematickej kontroly inflacie. Vysledkom modelu teda

bude aj trajektoria urokovych sadzieb.

Centralna banka si pravidelne urcuje inflacny ciel. Na to aby tento ciel’ mohla splnit’ mé
len nastroj zakladnej irokovej miery. Transmisny mechanizmus, ako sa z urokovej miery
stiva zadana inflicia je rozpracovany v modeli. Rozne kanaly reaguji s réznym
oneskorenim na zmenu trokovych sadzieb. Pri malej a otvorenej ekonomike, akou sme my

sa menova transmisia deli na 3 kanaly.

Rmci (real monetary condition index) — realne menové podmienky maji na ekonomiku
vplyv z realneho kurzu a realnych trokovych sadzieb. Realny kurz hovori o pomere medzi
domécimi a zahraniénymi tovarmi. Redlne urokové sadzby urcuji relativnhu cenu medzi

stucasnou a budicou spotrebou.

Kanal nominalneho kurzu rychlo sposobuje zmeny cien obchodovatelnych tovarov. Jeho
sila je priamo Umerna otvorenosti ekonomiky, ¢o je pre Slovensko znamend, Ze je to

vyznamny kandal.



Inflacné ocakavanie ovplyviiuju realny dopyt, prostrednictvom zmien v spotrebitel'skom
spravani. Vyhladsenie inflacnej trajektorie niekedy nemusi byt dostato¢né na to, aby sa
verejnost’ priklonila k urovni inflaéného ciela. LCudia nemusia verit, ze sa ciele NBS
naplnia. Aby NBS presvedcila I'udi o tom, ze sa ich ciele plnia musi mat’ transparentnt

menovu politiku.

QPM pozostava z 8 zékladnych behavioralnych rovnic, ktoré tvoria jadro modelu. Okrem
tychto 6smich rovnic model pracuje s d’al§imi viac ako 100 rovnicami. My sa vSak
zameriame len na behavioralnu Cast’ modelu, ktora popisuje transmisny mechanizmus,

ktory je pre tento model kI'i€ovy. Premenné st popisané a vysvetlené v prilohe
Ve = a1Y—q + agrmeic_; + ‘1’337tf_1 +e) )

Rovnica (1) vyjadruje predpoklad, Ze na cyklicka zlozku ekonomiky vplyva okrem vlastnej
zotrvacnosti aj menova politika spolu so zahrani¢nym dopytom. Vplyv menove;j politiky je
sprostredkovany pomocou zmeny v redlnych trokovych sadzbach a v redlnom vymennom
kurze. Z rovnice je zrejmé, ze vplyv faktorov je posunuty o jeden krok, ¢o znamena, Ze

menova politika a zahrani¢ny dopyt za¢nu pdsobit’ az s oneskorenim jedného Stvrtroka.
rmciy = By + (1 — Bz, (2)

Rovnica (2) popisuje zlozenie indexu realnych menovych podmienok. Sklada sa z realneho

vymenného Kurzu a z redlnej trokovej sadzby.

t

”?et =y, (i, + Ayzy) + (11— 1’1)[)/277?—9{ + (1 —y)Em_4] + Vsyt—ﬁ'g?ne (3)

Rovnica (3) je modifikaciou Phillipsovej krivky s racionalnymi o¢akavaniami pre Cistu
inflaciu bez pohonnych hmét. Inflacia je Ciastocne ovplyvnena aj svojou zotrvacnostou
z minulosti 0 jeden §tvrtrok. Dalej na fiu vplyvaju doméce a zahrani¢né ceny. Dolezitym
prvkom, ktory je do rovnice zapracovany su inflacné ocakdvania z minula. KI'icovou
vlastnost'ou rovnice je linearna homogenita parametrov pri cenovych veli¢inach. To
zarucuje, Ze pri rovnovaznom stave Phillipsovej krivke vyhovuje l'ubovol'na miera inflacie,

¢o znamend, Ze ma na inflaciu vplyv len centralna banka a jej inflacny ciel’.
nft = wy(n] = AS,) + (1 — )y — 0 (P =Pl + Seca + w3) + & (4)

Rovnica (4) hovori o dovezenej inflacii. Importné ceny st uréované vyvojom cien ropy na

svetovych trhoch v kombin4cii s vyvojom kurzu SKK/USD

6



4(—ESp41+ S) = iy — i[ —q:t& (5)

Rovnica (5) je nominalna UIP-Uncovered Interest rate Parity (nepokryta Grokova parita)
podmienka. Rovnica spaja oCakavania pre vyvoj nominalneho vymenného kurzu spolu
s pohybom trokovych sadzieb a rizikovej prémie. Rizikova prémia je dolezitym prvkom,

lebo podl'a nej sa rozhoduju investori, pri posudzovani investicii.
ip = 681i1+ (1 - 51)(1': + 06, (m s — Thie) + (1 - 52)yt)) + gti (6)

Rovnica (6) determinuje reakénti funkciu menovej politiky, ako modifikovani verziu

Taylorovho pravidla.
Emep = 1q[rpmdes + (1 —1)mdfgs] + (1 — k) [rome—y + (1 — k)nf] (7)

Rovnica (7) definuje inflacné oc¢akavania ako vazeny priemer racionalne spravajicich sa
ekonomickych subjektov. Subjekty sa delia podla toho, ¢i svoje ocakévania zohladiuju
vodi ¢istej inflacii bez pohonnych hmot, alebo celkovej CPI. Uspesnost’ centralnej banky
V tom, ako si dokaze plnit’ vytycené ciel’ je odzrkadlena v tom, €1 inflacné ocakavania buda

pracovat s fiou, alebo bude musiet’ byt’ prisnejSia.
1 —_
EiSts1 = K3Spp1 + (1 — Kk3)[Se—4 +5(7T{_1 — Mg +AZy)] (8)

Rovnica (8) urcuje ofakavania vyvoja nominalneho kurzu. Je zloZeny z dobiehajiceho

oCakavania vyvoja nomindlneho kurzu z minulosti a raciondlne sa spravajacich agentov.

QPM teda popisuje vSetky kanaly, ktoré vplyvaji na inflaciu, pri malej a otvorenej

ekonomike.

Na uréenie parametrov modelu, bol pouzity kombinovany pristup dvoch metod. Slo
0 pristup ekonomického odhadu parametrov a metodu kalibracie. Po nastaveni parametrov
v modeli sa ukazuje, ze ako najvyznamnej$im kanalom v tranzmisnom mechanizme je
priamy kanal dovozenej inflacie. Najsilnejs$i vplyv bol zisteny u cien pohonnych hmét.

Vplyv centralnej banky na ekonomiku cez rmci sa zda byt nizky.

Po tom ako sa model QPM kalibroval bolo treba zistit’ a overit’, ¢i st splnené zakladné
vlastnosti tohto modelu. Na overenie vlastnosti posluzili makroekonomické Soky. Pod

Sokom sa mysli, Ze model, ktori sa nachadza v rovnovahe a s dokonale informovanymi
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agentmi o ekonomickom diani, zaznamend nesystematickii ndhodnu odchylku v spravani
sa urcitych subjektov od uvazovanych mechanizmov. S prezentované tri r6zne Soky a to
kratkodoby narast dopytu, jednorazové zhodnotenie nominalneho kurzu a oneskorenie
reakcie menovej politiky pri dopytovom Soku. Testovanie vlastnosti modelu pri sérii Sokov

potvrdilo ich konzistentnost’

Autori na zaver ohodnotili svoj model tak, ze ma isté obmedzenia a to kvoli pouzitym
zjednoduSeniam a niekol’kym aproximaciam. Preto by cielom tohto modelu mala byt skor
dodato¢n4 informacia o spravani sa ekonomiky (popri uz existujicim pouZivanym
metdodam progndézovania), ako dokonald simulacia budicnosti v strednodobom horizonte.
Préave pri kratkodobych predikciach mé véacsiu Sancu predpoved’ zaloZend na expertnych
odhadoch. QPM model sa zlepSuje, ¢im je vacsi Casovy horizont predpovede. Takyto

model bol pre Slovensko potrebny, aby sa zvySila presnost’ strednodobej predikcie.

2.2 Prognozy NBS

Po zadefinovani zékladnych parametrov modelu, méZeme na zaklade jeho vysledkov
povedat’, ¢i je jeho schopnost’ prognézovat na jeden az dva roky budicnost’ dostatocne

presna. Progndzy st delené na kvartali 1Q, 2Q, 3Q a 4Q.

2.2.1 Predpoved’ z druhého kvartalu 2006 (P2Q-2006)*

V porovnani S predoslou prognézou P1Q-2006 nedoSlo k velkym zmendm pri
prehodnocovani dlhodobych trendov. Aktudlny vyvoj ekonomiky v kombindcii
S prognozou hrubych fixnych investicii dava predpoklad pre d’alsi rast produkcie. Redlny

ekonomicky rast, oproti tomu, ktori predpokladali autori bol vyssi.

Exogénne faktory sa mierne pozmenili. Malo by ddjst’ k vys$Siemu ndrastu cien ropy za

barel v rokoch 2006 a 2007, ako sa ocakavalo. Rovnako sa nenaplnili o¢akavania o raste

® Zdroj[3]



Eurozény. Tieto negativne faktory, ktoré vplyvaji na Slovensko, by mohol ¢iasto¢ne

stlmit’ vplyv krizového kurzu USD/EUR.

Samotna progndza rata s navySenim odhadovanej inflacie na konci roku 2006. Toto je
sposobené zvySovanim cien energii acien V zdravotnictve, Co sa premietne do
priemyselnych tovarov. Taktiez sa zmenil o¢akdvany narast cien cigariet, kvoli zvySeniu
spotrebnych dani, ktoré sa prejavia, az v 2Q-2006. V rokoch 2007 a 2008 sa odhaduje, Ze
by mal pokracovat proces dezinflicie. Toto sa deje, z dovodov stabilného vyvoja
importovanych cien a konkurenéného prostredia. Rizika predikcie su v spominanej rastucej
cene ropy, ktord by mohla spdsobit’ vicsi ndrast cien. Podobne mdze vplyvat’ aj cena

4 ) v r , .. .. , e
potravin’, cena sluZieb, alebo odliSny vyvoj importovanej inflacie.

2005 | 2006 | 2007 | 2008

P4Q 05 2,9 3,4 1,9 1,9

P1Q 06 2,8 3,6 1,9 2,0

P2Q 06 2,8 4,1 2,0 2,0

Tabul’ka 2-1 Prognoza inflacie NBS z roku 2006

Tabul'ka 2-1 ukazuje ako sa vyvijala hodnota prognéz pre inflaciu.

HDP sa bude odvijat’ aj od spotreby domacnosti, ktora bude tlmend vysSou inflaciou
a niz§im rastom miezd, ale bude stimulovanid vys$$im rastom zamestnanosti. Progndza

predpoklada, Ze sa podiel spotreby domacnosti na HDP mierne znizi.

Ked’ze sa naplnila predosla predpoved’ NBS o vyvoji konecnej spotreby, verejnej spravy,

vzhl'adom na volebny cyklus, tak sa rast verejnych vydavkov nemeni.

Pozitivne na HDP by mal vplyvat' aj rast exportnej vykonnosti. TieZ sa oCakava rast
fixnych investicii, ktoré stimuluji rast HDP. Vyvojové trendy jednotlivych komponentov
sa vzhl'adom na P1Q-2006 takmer nezmenili. V ramci domaceho dopytu sa predpoklada
kladny prispevok kone¢nej spotreby domdacnosti, verejnej spravy a predovsetkym tvorby

hrubého fixného kapitalu, ktora bude i nad’alej vyznamnym faktorom rastu.

* Stvisi hlavne so siéasnou panikou okolo vtacej chripky, ktord méze zvysit' dopyt po inych druhoch mésa.
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V roku 2007 NBS ocakéva zrychleny rast HDP a to kvoli automobilovému priemyslu. Aj
v roku 2008 ¢akdme narast oproti pdvodnej progndze, vzhl'adom na dodatocne ohlasenu

investiciu PSA (Peugeut Slovakia).

4 - ——  HEP2Q-2006
P1Q-2006

2005 2006 2007 2008

Graf 2-1 Prognoza HDP NBS z roku 2006

2.2.2 Predpoved’ z druhého kvartalu 2008 (P2Q-2008)°

Stav vo svete sa oproti roku 2006 vyrazne nezmenil. Ani tito progndza sa oproti
prognéze P1Q-2008 vyrazne neliSi. Dodatocne, ale autori upravovali hodnoty prognozy

P4Q-2008, kvoli zaCinajucej krize. Od tejto progndzy ocakavame najvacsie nepresnosti.

Stvrty $tvrtrok Slovensko zaznamenalo rekordne vysoky dvojciferny rast HDP(14,3%).
Tento rast ma na svedomi rovnakou mierou domaci spolu so zahrani¢nym dopytom. Toto
by sa malo zachovat aj v 1Q-2008. Da sa ocakavat’ aj rast pridanej hodnoty
vV automobilovom priemysle, ale aj vo vyrobe elektronickych a optickych zariadeni. 1Q-

2008, by mala zachovat’ vysoky rast v stalych cenach.

Oproti P1Q-2008 bola troven inflacie vyssia. Vplyv na vyssiu Groven inflacie mali najméa

vyS$i rast cien potravin a pohonnych hmot a ostatnych energii. Preto aj predpokladame

® Zdroj[4]
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v budticnosti oproti P1Q-2008 vyssie hodnoty inflicie. Dalej je to spdsobené aj
avizovanym dodatoénym zvySovanim cien tepla. NBS predpokladd, Ze sucCasny rast

potravin je len docasny.

Rizika predikcie spocivaju tradiCne v neistom vyvoji cien ropy a energii. Novym
neznamym faktorom sa stalo USA a ich hypotekarna kriza. Nevieme presne povedat’ aky
dopad bude mat’ na vyvoj kurzu dolar/euro. Na zniZenie inflacie v rokoch 2008-2010 by

mohol pdsobit’ narast konkurencie na maloobchodnom trhu®.

priemernd | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

P4Q 07 4,3 1,7 23 22

P1QO08 |43 |19 |28 |31

P2Q 08 4,3 1,9 3,2 3,0 3,0

Tabul’ka 2-2Prognéza inflacie NBS z roku 2008

Pri HDP dochadza k spomaleniu rastu v predikciach na rok 2010. Vd’aka narastu prijmu
domacnosti rastie ich spotreba, ¢o vplyva na HDP pozitivne. Rovnako, ako P1Q-2008
predpokladdme aj teraz zmensSenie podielu exportu na raste ekonomiky. Pri HDP je riziko

predikcie najmé v energetike, kde doslo k investiciam’

12
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Graf 2-2 Prognoza inflacie NBS z roku 2008

® Najmi rozsirenie malych predajni retazcami TESCO, COOP a moznym vstupom d’aldieho pol'ského
retazca
"Malzenice spolu s dostavbou 3. a 4. bloku Mochoviec.
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2.2.3 Predpoved’ z druhého kvartalu 2010 (P2Q-2010)°

Ked'ze Slovensko 1. januéra vstupilo do eurozony, tak stratilo svoju monetarnu
politiku. V roku 2010 uz neovplyviiujeme prostrednictvom nasej centralnej banky tie

ukazovatele, ktoré sme mohli predtym.

Odhadované zmeny externych vplyvov na nasu ekonomiku sa zmenili. Pri rope sa ceny
odhadované¢ ECB zvysili oproti minulej prognéze na rok 2010 aj na rok 2011.
Neenergetické komodity, by mali byt lacnejSie, oproti tomu ako sa odhadovalo. Vyvoj

kurzu medzi dolarom a eurom, by mal ist smerom k posilneniu dolara.

V eurozone by sa v priemere oproti minulej prognéze mala inflacia na roky 2010 a 2011

mierne zvysit, ale takisto by sa mal zvysit’ aj redlny HDP

Rast HDP bol v prvom kvartali vyssi, ako sa odhadovalo v P1Q-2010. Bolo to zrejme
zapri¢inené Cistym exportom. V strednodobom horizonte sa predpoklada ozivenie
ekonomickej aktivity v stvislosti s pozitivnym vyvojom svetovej ekonomiky. Rast
zahrani¢ného dopytu, by mal vplyvat' na rast nasho exportu v roku 2011 a eSte vac¢Smi
v roku 2012. Domaca spotreba by mala rast. Hlavnym rastovym faktorom tvorby kapitalu,

by mali byt’ PPP projekty a automobilovy priemysel.

Rizika pramenia z nutnej konsolidacii verejnych financii a znizenia $tatneho deficitu u nas,
ale aj v krajinaich EU. Negativne na rast HDP méze vplyvat’ aj su¢asna nezamestnanost’
a povodne. Pozitivne by mohol prognézu ovplyvnit’ bali¢ek PPP projektov, ktoré zatial’ nie

su zahrnuté v predikcii.

Kvoli rastu cien energii a potravin sa zvySovala aj miera infldcie v prvom kvartali roku
2010. oproti P1Q-2010 bol rast miery inflacie o nie¢o rychlejsi. Tento narast bol timeny
niz§im rastom cien v sluzbach a cenidch spracovanych potravin. Pri roku 2011 sme

predpoved’ inflacie navysili, ale pre rok 2012 je nizsia.

8 Zdroj[5]
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Graf 2-3Prognéza HDP NBS z roku 2010

Riziké pri predpovedi na inflaciu nie st vyznamné. V prospech rychlejSieho rastu inflacie

mozeme uviest’ vyvoj importnych cien, alebo mozny rast miezd.

priemerna | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

P1Q 10 0,9 0,7 2,4 2,9

P2Q 10 0,9 0,8 2,7 2,8

Tabul’ka 2-3Prognéza inflacie NBS z roku 2010

2.3 Zhodnotenie presnosti modelu pre strednodobé predikcie

Predpovede sa udavaju v Stvrtroénych intervaloch prave preto, aby sa mohli
korigovat’ a reagovat’ na zmeny, ktoré sa pocas uplynulého Stvrtroka udiali vo svete. Prave

preto vznikali rozne velké nepresnosti v odhadoch pre dvojrocné predikcie.
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2.3.1 Predpoved’ z druhého kvartalu 2006 (P2Q-2006)

Tato progndza bola robend Vv obdobi, kedy Slovensko malo trend rastu a cely
vyspely svet bol v relativne pokojnom obdobi prosperity. Ocakavali sme, ze sa prognoza
nebude vel'mi lisit’ od reality. Vysledky progndzy pre rast HDP, pre rok 2005 az 2008 boli
prevazne podhodnotené, ako je zrejmé z Graf 2-4. Da sa to vysvetlit’ tak, ze ked’ze uz rok
2005 bol zle vyhodnoteny, kvoli tispesnému rastu v poslednom kvartali, tak sa potom tieto
rozdiely znasobovali dodato¢nym rastom. Len vd’aka krize, ktora prisla v roku 2008 sa
prognoéza z roku 2006 na rok 2008 az tak vyrazne nelisi, aj ked trend bol zle zachyteny uz

od zadiatku.

12
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Graf 2-4 Porovnanie prognozy HDP z 2006 s realitou
Pri inflacii vidime na Graf 2-5 pre roky 2006 a 2007 vel'mi dobra zhodu predikcie modelu
oproti realite. Vac¢si rozdiel nastava v roku 2008, co modze byt sposobené zacinajicou

ekonomickou krizou.
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Graf 2-5 Porovnanie prognozy inflacie z 2006 s realitou

2.3.2 Predpoved’ z druhého kvartalu 2008 (P2Q-2008)

Tato prognoézu sme si zamerne vybrali tak, ze zachytava posledné obdobie rastu,
zatial’ Co eSte vicSina sveta vobec necaka, Ze pride hospodarska recesia. Na Graf 2-6 vidno,
ze sice zachytava trend poklesu rastu HDP, ale len ve'mi mierne oproti realite. Rok 2007
sice ma uz odhadnuti spravne, ale rok 2008 sa kvoli poslednému kvartalu na tol’ko zhorsil,
7ze ani pokles rastu HDP nestaCil na spravny odhad a progndéza sa myli o jeden
percentualny bod. Autori progndzy na konci roku 2008 vydali upravené prognozy, ktoré by
uz mali zachytit' hospodarsku krizu lepsie, ako pdvodny model. Najzaujimavejsi je rok
2009, kde sa progndza absolitne myli a to pretrva vo vyraznej miere az do roku 2010. Ako
sme uz spominali, tato progndza pracuje s obdobim, kedy véc¢Sina Iudi nemala este
predstavu o nastavajicej krize, ktora zacala v USA. Je otazne, ¢i by nejaky model, dokazal
taktto krizu predpovedat, lebo aj ti, ¢o tvrdili, Ze nejaka kriza bude, len tazko mohli

predvidat’, kedy presne za¢ne a ¢o bude jej spustacom.
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Graf 2-6 Porovnanie prognozy HDP z 2008 s realitou

Pre inflaciu vidime relativne dobra predikciu pre rok 2008. Pri rokoch 2009 a 2010 je vSak
predpoved’” dost’ nepresnd. Je to spOsobené¢ pravdepodobne uz spomenutou krizou
v kombinacii s poklesom HDP, ¢o sa mohlo odzrkadlit’ aj v poklese realnej inflacie oproti,
tej planovanej. V predikcii pre infliciu méze problém zohravat aj zavedenie eura, ktoré

mohlo spdsobit’ viacsie vychylky.

5
45
4 _
3,5 -
- Hinflacia
mPpP2Q08
2006 2007 2008 2009 2010

Graf 2-7 Porovnanie progndézy inflacie z 2008 s realitou
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2.3.3 Predpoved’ z druhého kvartalu 2010 (P2Q-2010)

Tato prognézu vieme vyhodnotit, len Ciastocne lebo nemame eSte presné data
z roku 2011 a rok 2012 este nie je na konci. Ale ak sa pozrieme na Graf 2-8, tak vidime, ze
rok 2009 bol uz odhadnuty presne (lebo uz bolo pol roka po iom). Vyhodnotenie roku
2010 je relativne presné. Rok 2011 sa zda bude odhadnuty s miernou vychylkou, ale tuto
by sa opit’ dalo ocakdvat, ze to moze suvisiet’ s turbulentnou politickou situdciou na

Slovensku, ked’ze sa v roku 2011 rozpadla vlada, ¢o pozastavilo vsetky planované reformy.

M rast HDP

09 2010 2011 2012 P2Q-2010

Graf 2-8 Porovnanie prognozy HDP z 2010 s realitou

Aj pri inflacii v Graf 2-9 m6Zeme hodnotit’ len roky 2009 az 2011, lebo na rok 2012 este
nemame vysledky. Rok 2010 a 2009 dopadli z predpovede dobre. Rok 2011 sa nepodarilo
modelu zachytit’ realne a to pravdepodobne z dévodu tazkych pomeroch v eurozone, kedy
sa neda dopredu povedat’, ¢o sa stane o pol roka v buducnosti a tiez preto, lebo krajiny nie

vzdy postupuju disciplinovane a koordinovane.
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Graf 2-9 Porovnanie prognozy inflacie 2010 s realitou
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3 SARIMA modely

V tejto kapitole popiseme zakladny nastroj, ktory sa pouziva pri praci s ¢asovymi
radmi. Pomocou SARIMA modelov sa daji ¢asové rady analyzovat’ a zaroven sa daju

pomocou nich tvorit’ aj kratkodobé prognézy.

3.1 Vlastnosti stochastickych ¢asovych radov:

V tejto cCasti budeme predpokladat’ teoretické znalosti niektorych pojmov. Tieto

terminy uz boli vel'akrat popisané a zadefinované a daju sa najst’ napriklad v [6] a [7].

Stochasticky proces mdézeme popisat, ako nekonecni postupnost nahodnych veli¢in,
usporiadant v ¢ase. Aby sme mohli modelovat’ dany stochasticky proces, musime dobre
popisat’ povahu nahodnosti. Cim lepsie tito ndhodnt zlozku popiSeme, tym lepsia bude
naSa prognoza. NajlepSie sa nam popisuju rady, ktorych data maja vlastnost’ stacionarity.

Casovy rad je stacionarny, ak sa v priebehu ¢asu rozdelenie pravdepodobnosti nemeni.
Nestacionaritu ¢asového radu méze sposobovat’ niekol’ko vect:

e Trend
e SezoOnnost’

e Jednorazové faktory

Trend ¢asového radu hovori o dlhodobom vyvoji radu. Pozname trend deterministicky
a stochasticky. Deterministicky trend sa prezentuje ako funkcia ¢asu. To znamend, Ze je
premenna trendovo stacionarna, ak sa da zapisat,, ako sucet trendu a stacionarneho procesu.
Stochasticky trend je nahodnou funkciou ¢asu. Vo vSeobecnosti sa najCastejSie stretavame
s datami, ktoré maju v rdznych periodach, rozne rasty, ¢o sa lepSie modeluje

prostrednictvom stochastického trendu.

Sezonnost je jav, ktory sa vyskytuje najmé pri ekonomickych ukazovatel'och. Napriklad

pri nezamestnanosti sa pravidelne v lete hodnota znizi, kvoli sezonnym pracam pri zati
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urody. Takéto vykyvy je zvykom eliminovat, aby sme lepSie mohli vystihnit' zvy$né

prvky.

Jednorazové faktory su zasahy do ¢asového radu, ktoré zmenia vyvoj Casovej rady od

istého okamihu. Typickym prikladom méze byt zavedenie rovnej dane na Slovensku.

Modely stochastickych ¢asovych radov sa ako jedna z objektivnych metdd pouzivaji pri
prognodzach stochastickych udalosti vel'mi ¢asto. Jeden z najzakladnejSich modelov, ktory
na toto potrebujeme poznat' je ARMA(p, q) model. Tento model sa sklada z dvoch pod

modelov. Tento model predpokladé stacionaritu radu.

3.2 AR(p) model

Pre zjednoduSenie zapisov budeme pouzivat operatory B aA, o su operator

spatného posunutia a diferen¢ny operator. Ak X; je stochasticky proces, tak potom plati:
BX; = X1 ©)
AXe = Xy — X1 = (1 - B)X, (10)

AR(p) model, alebo Autoregresive model (autoregresny model). Vyjadruje ¢len ¢asového
radu nahodného procesu y;, ako funkciu p >1  predchadzajucich pozorovani.

Autoregresny proces radu p je dany tvarom:

Xe =91 Xpq + o+ ¢pXt—p + & = 25;1 diXe—i + &, (11)

alebo v operatorovom tvare:
?(B)X; = &, (12)
kde
®(B) = (1— ¢,B — - — ¢,B) (13)

pricom &, je ndhodna zlozka (biely Sum) a ¢, je hodnota koeficientu pri p —tej hodnote
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3.3 MA(qg) model

Druhou &astou je MA(q) model, alebo Moving average model (model kizavého

priemeru), ktory vyzera takto:
Xe=e+01g 1+ +06_g=XL, 06+ & (14)
Pomocou operatorov sa d4 zapisat’ ako:
Xy = 0(B)e, (15)
kde
O(B)=(1+6,B+--+6,B7) (16)

pricom 6; je hodnota doznievajucej nahodnej hodnoty t krokov spét’. Je tieZ definovany,
ako linearna kombinacia histérie bieleho Sumu. Co znamena, Ze sa na Casovom rade

prejavia rezidua z minulosti s réznou intenzitou. MA(q) proces je stacionarny

3.4 ARMA(p,q) model

ARMA(p, q) model (Autoregresny model kizavého priemeru) je teda spojenim
tychto dvoch modelov. Toto spojenie vznika preto, lebo v realite sa data castejSie daju
presnejSie popisat’ ako kombinacia tychto dvoch modelov. To z dévodu nevyhovujtcich

podmienok  pouzitia AR, alebo MA  modelov. Model vyzera @ takto:

Xe—=p1Xpq — - — ¢pXt—p = & +016_ 1+ -+ 9q5t—q (17)
Co sa da zapisat’ aj takto:

®(B)X, = 0(B)e, (18)
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3.5 ARIMA(p,d,q) model

Ak dostaneme rad, ktory je nestacionarny, tak mézeme pouzit’ model ARIMA(p, d, q)
na jeho ocistenie. Tento model sa od klasického ARMA(p, q) modelu li$i tym, ze pridava d
zlozku, ktord hovori o tom, kolkokrat sme museli data diferencovat, aby sme dostali

stacionarny ¢asovy rad. ARIMA(p,d,q) je definované ako:

®(B)A%X, = 0(B)e, (19)

3.6 SARIMA(p,d,q)x (P,D, Q)s model

Toto rozsirenie ARIMA modelu je dolezZité v pripade, ak sa stretneme so sezonnymi
datami. SARIMA(p,d, q) X (P,D,Q); je sezonny model s dizkou sezon S a da sa vyjadrit’
takto:

®(B)II(BS)(1 — B)d(l —B%)PX, = 0(B)¥(B®)s,, (20)
kde ¢leny I1(B®) aW(BS) vieme zapisat’ ako:
NnBS) =1—-mB5— - —7mpBFS (21)

W(BS) =1—,;BS — - — ,BL (22)

3.7 Sezonna zlozka

Sezoénna zlozka sa méze z dat odstranit’ aj samostatne a nemusime potom pouzivat

SARIMA model. Niekedy je vhodnejSie odstranit’ sezonnost’ samostatne a venovat’ sa len
ARIMA modelu.
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3.7.1 Metéda Kizavych priemerov

Sezoénna zlozka je najjednoduchsie odstranitelna pomocou metdd kizavych
priemerou Tato metdoda dokaze vyhladit ¢asovy rad a zaroven zmiernit, az odstranit’
sezonne vykyvy v ¢asovom rade. Problémom tejto metddy je, Ze pri nej strdcame niektoré
data a pri zlom pouziti prili§ skresl'uje data. Pozname niekolko zakladnych typov kizavych

priemerov:

e Jednoduché kizavé priemery - SMA
e Exponencialne kizavé priemery - EMA

o Vazené kizavé priemery - WMA

Hlavny princip SMA metody spociva v tom, ze casovy rad zmenime podla vzorca tak, Ze
kazda hodnota v novom ¢asovom rade sa vypocita ako priemer hodnot jej samotnej a jej
niekol’kych(vopred urcenych) susedov. Napriklad ak urc¢ime, ze sa bude pocitat’ priemer
z piatich hodnét (pri Stvrtroénych datach), tak novy casovy rad bude krat$i o 4 krajné
hodnoty a kazda hodnota bude vypocitana ako priemer ¢lenov x(t-2), x(t-1), x(t), x(t+1),
X(t+2).

WMA a EMA su ratané podobne, ale meni sa pri nich koeficient s akym vstupuju do

priemerovania jednotlivé ¢leny radu. Rozne ¢leny maja roznu vahu.

3.8 Sezonne filtre

Dalsim sposobom ako sa zbavit sezoénnosti v datach su sezénne filtre. Ked'ze
v programe Eviews, ktory pouzivame st uz tieto metddy zabudované, tak ich staci vediet
nastavit’ na nase data. Filtre pouzivané na sezénnu zlozku sa vyvijali od triedy X-0, az po
stucasnll triedu X-11. Jednym, z vyznamnych uradov, ktory sa zaobera problematikou
sezonnych filtrov je US Census Bureau (Statisticky trad USA).  Sucasne casto
pouZzivanymi filtracnymi metédami st napriklad X-11 ARIMA, CENSUS X-11, X-12
ARIMA z triedy X-11. Podstatou tychto metdd je pouZitie série kizavych priemerov. Tento

postup je mozné najst’ v Eviews 5 Users Guide[8].

23



3.9 Modelovanie v programe Eviews

Budeme pouzivat’ program Eviews5, ktory je vhodny na analyzu ¢asovych radov. Pri
analyze Casovych radov sa budeme stretavat’ s roznymi koeficientmi, ktoré vypovedaju

0 vlastnostiach modelu, ktori sa prave testuje. Pre nis najzaujimavejsie si R?, AIC, SC,

RMSE, MAE, TIC a DW [15]

R? je koeficient, ktorého cielom je ohodnotit’ kvalitu modelu. Hodnota R? = 1 znamena
idedlny model, ktori vzdy dokaze predpovedat data do buducnosti. Hodnota R? = 0
znamend, Ze model nie je lepSi, ako priemer zavislych premennych. Vypocet tohto

koeficientu je:

R2=1-—Lt¢ 2
-9 -7) (23)

, kde y vyjadruje priemerni hodnotu dat a é st rezidua

AIC (Akaike information criterion), alebo Akaikeho informa¢né kritérium je tiez
koeficient, ktory hovori o zhode modelu s realitou. Cim mensia hodnota tym lep$i model.

Pocita sa takto:
Alc= -2 42 (24)
T T
kdel = —2(1 +log(2m) + log (€'¢/T)) (25)

,kde T je pocCet pozorovani.

SC (Schwarz criterion), alebo Schwarzovo kritérium je podobne ako AIC koeficient, ktory
postihuje model za zbytocne vela nadbytocnych koeficientov. Lepsi model je ten, ktory

tento jav minimalizuje. Pocita sa takto:

SC= -2 4 Kos® (26)
T T

DW (Durbin - Watson statistic), alebo Durbin-Watson S$tatistika slizi na zistenie
autokorelacie v reziduach. Ak je DW blizko hodnoty 2 tak mdZeme autokorelaciu rezidui
vylucit. DW je pocitana takto:

DW = Z{_,(é — é-1)*/ i étz (27)
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MAE (Mean Absolute Error), alebo priemernd chyba absolutnych hodnét je hodnota
s akou sa pocita presnost’ predikcie oproti realite. Hodnota MAE sa pocita, ako stcet
absolutnych hodndt odchylok rozdielu prognézy a realnych dat. Cim je hodnota MAE

nizsia, tym je presnost’ prognodzy lepsia.

RMSE (Root Mean Squared Error), alebo strednad Stvorcova chyba odhadu je metoda
s akou sa pocita presnost’ predikcie oproti realite (da sa posudit’ az z dat nameranych
neskor po obdobi, kedy sa robila prognéza). Cim je RMSE mensia, tym sa model viac trafil

do budtcnosti. RMSE sa pocita takto:

RMSE = \[ 27}}+1(3A’t —¥:)?*/h (28)

kde h je pocet obdobi predpovedi.

TIC (Theil’s inequality coefficient), alebo Theilov koeficient nerovnosti sa vyskytuje
v dvoch verziach. Prva verzia koeficientu TIC je pouzivana v Eviews-e a jeho hodnota
patri do intervalu nula az jedna, kde nula znamena perfektni zhodu. (Nastava v pripade,
ked’ je RMSE rovné nule)

e, — P Gevor/n

(29)

Jz?:#ﬂ(yt)Z/h +J2?:#+1(yt)2/h

Druhé verzia koeficientu TIC je vyjadrenim, ¢i predikcia je presnejSia, ako by bola naivna
predikcia, ktora by ocCakévala, ze rast ostane zachovany v rovnakej vyske ako bol
Vv predoslom obdobi t-1. V tomto pripade je predpoved’ lepSia ako naivna predpoved’ ak je
koeficient mensi ako jedna. Idealna predpoved’ by mala TIC hodnotu 0. (RMSE je rovny
nule)

RMSE
[((A(®)-A(t=1))2/h)**(1/2)]

TIC, = (30)

kde A(t) je vektor skuto¢ného rastu. My budeme d’alej pouzivat’ pod ozna¢enim TIC druht
verziu koeficientu
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3.10Prognéza vyveja HDP Slovenska pomocou ARIMA modelu

Infostat (Institat informatiky a Statistiky) [9] urobil v minulosti tiez niekol’ko prognéz
pre vyvoj HDP na Slovensku za pomoci ARMA modelu spolu s niektorymi roz§ireniami.
Budeme sa venovat’ len samotnému modelu, ktory Infostat prezentuje, lebo teoriu sme
popisali vyssie. Pracuje sa so Stvrtro¢nymi datami, ktoré s k dispozicii az od roku 1997,
¢o je jeden z dovodov preco sa zacalo s touto progndézou na zédklade ARMA modelu az

teraz.®

Autori najprv identifikujii na zédklade ACF a PACF vyber vhodného modelu, potom na
zéklade metdody najmenSich Stvorcov otestuju navrhnuté modely. Ako kritérium
porovnidvania modelu budu brané prevazne koeficient R? a na meranie toho, ¢i v modeli
nie je vela parametrov pouziva AIC kritérium. Stale musi platit’, Ze model je stacionarny

a invertibilny.

3.10.1 Analyza v roku 2008

V prvej prognéze [10] mame k dispozicii 46 dat, ¢o je menej ako sa doporucuje
(minimalne 50 az 100 dat). Je zrejmé, ze vyvoj HDP nie je stacionarny. Tuto
nestacionarnost’ autori odstrafiuju najprv zlogaritmovanim HDP, a pouzitim prvych
diferencii. Pri pozreti sa na korelogram (da sa najst’ v [10]) prvych diferencii logaritmu

HDP je zrejmé sezonnost’ dat. Na odstranenie sezonnosti sa pouzije SMA proces.

Na zaklade analyzy ACF a PACF funkcii, autori navrhuju pouzit’ Standardny vychodiskovy
modell-ARIMA(0,1,1)(0,1,1),. Porovnavaji ho aj s modelom2-ARIMA(0,1,2)(0,1,1),
a modelom4-ARIMA(0,1,1)(0,1,1), (ktory sa li§i od modelul, len tym, Ze neobsahuje
konStantu) na zaklade autokorelacie rezidui. Model3-ARIMA(2,1,1)(1,1,1), je najlepsi

z hladiska koeficientu R?.

Kedze mame k dispozicii len malo dat, tak budeme porovnavat’ vSetky modely aj ked’

niektoré mali niz$i koeficient R? av Tabulka 3-1 vidime, ako sa Vv Infostat-e trafili do

® Mame k dispozicii len 46 dat, o nie je dostatok dat na SARIMA modelovanie. TakZe skor nemalo Ziaden
zmysel robit’ takato prognozu.
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prvych 2 kvartalov roku 2008. Na zdklade RMSE mozeme povedat, Ze najblizSie realite

boli progndzy na zéklade Modelov 2 a 4, o by sa na zdklade R? nedalo ¢akat’.

Realita Modell Model2 Model3 Model4
R2 X 0,586523 0,667401 0,680094 0,443356
AIC X -5,303659 -5,472543 -5,600673 -5,055114
RMSE X 10,173 8,651 12,446 8,436
2008 1Q 354,267 364,347 362,212 363,922 364,493
2008 2Q 384,951 395,217 394,254 399,668 391,097

TabulPka 3-1 Porovnanie modelov predpovedajicich HDP z roku 2008

3.10.2 Analyza v roku 2010

Oproti predoslému prognoézovaniu mame V [11] 0 2 roky viac na analyzovanie, ale st
to dva roky, ktoré boli krizové, ¢o dost’ narusuje trend vyvoja HDP Slovenska. Ako
v predoslom pripade autori najprv data logaritmujt a potom ich sezéonne diferencuju, aby
odstranili sezonnost’ a trend a dosiahli tak stacionaritu. Vyberieme si 3 modely, ktorych
hodnoty st zaznamenané v tabul’ke. Opét’ modely spiiiaji vietko, ¢o je nevyhnutné a teda
nemaju autokorelované rezidua. Najlepsim modelom sa zda byt podla Tabulka 3-2 model
ARIMA(1,0,0)(1,1,1), ato zhladiska koeficientu R2. Tento model sa sklad4 len
z autoregresného procesu prvého radu AR(1) a zo sezonneho autoregresného procesu
prvého radu SAR(1). Z modelovania rezidui vidno, Zze model dobre popisuje obdobie, len
do roku 2007, kym sme mali dlhodobo stabilny rast. V obdobi ekonomickej krizy

a turbulencii na trhoch, teda v rokoch 2008 az 2009 uz model zlyhava.

RZ D-W sC
ARIMA(1,0,0)(0,1,0),, 0,546 1,81 -4,183
ARIMA(1,0,0)(1,1,1), 0,711 1,74 -4,470
ARIMA(0,1,0)(1,1,1), 0,271 1,84 -4,520

Tabulka 3-2 Porovnanie modelov predpovedajucich HDP z roku 2010

V tomto modeli sa autori do progndézovania nepustajli, lebo tento model nebude vel'mi

platny v obdobi krizy.
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3.10.3 Zhodnotenie modelu

Ako vidime z hodndt, ktoré prisluchaju k modelom, ktoré sa robili nie je ARIMA
modelovanie na vyvoj HDP Slovenska ideédlne. Potvrdila to aj chyba, ktoré sa vyskytla pre
modelovani a porovnani s buducnostou. Pri modelovani neskorSicho obdobia a pri
zapojeni dat z krizy sa uz ani neoplati pouzit’ tento model, lebo nedokaze zachytit' vSetky
okolnosti. Ako vylepsenie modelu sa ponika ARIMAX model, ktory umoziuje pouzit’ aj

externé faktory.
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4 Vlastné metody pre prognozovanie inflacie Slovenska

My sme sa rozhodli, Zze metodu ARIMA modelov pouzijeme na data vyvoja inflacie
(CPI) na Slovensku. Data, ktoré sme ziskali z [12], st mesacné a st k dispozicii od roku
1992 az po sucasnost. Uvidime, ¢i nd§ model bude od modelu, ktory pouzila NBS
uspesnejsi. Spravili sme prognozu pre data, ktoré koncia decembrom 2005. Takto budeme
moct’ porovnat’ naSu progndézu pre dvojro¢né obdobie s odhadmi, ktoré robila NBS.
Obdobie sme vybrali tak, aby sme mali rovnaké podmienky, ako NBS, lebo ich prognozy

v druhom kvartali roku 2006 mali k dispozicii realne tdaje len z konca roku 2005.
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Graf 4-1 Vyvoj inflacie na Slovensku

Na Graf 4-1 vidime vyvoj inflacie na Slovensku. Tieto data budeme musiet’ upravit’ aby
sme s nimi mohli pracovat. Najprv sme déta testovali na jednotkovy koren (priloha). Tento
sme zamietli az pri ich prvych diferenciach (Graf 4-2), ¢ize budeme robit ARIMA(p,1,q)
model.
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Graf 4-2 1. Diferencie ¢asového radu HDP

Aby sme nali vhodny model pre data vychadzali sme z korelogramu prvych diferencii®.
Na zaklade ACF a PACF mo6zeme odhadovat AR a MA zlozku modelu. Z korelogramu
sme videli, ze pri 12, 24 a 36 Clene sa zrejme vyskytuje korelacia, takze budeme musiet

zvazovat’ sezonny model.

Zacneme najprv tym, ze skuasime odhadnit’ najleps§i mozny AR model a potom sa
pokasime odhadnit’ najlepsi mozny MA model. Potom skasime tieto modely spojit

a zistime, ¢i je treba model este nejako upravit’, aby sme dosiahli optimalny vysledok.

Podl’a korelogramu sme sa pre AR model pokusili najst’ najlepsi model a to z pohladu R?
koeficientu, ale aj z pohl'adu AIC koeficientu a takisto sme prihliadali na to, aby model
spiftal vietky vopred stanovené predpoklady. Zadali sme s viacerymi AR ¢lenmi, ale
vdcSina z nich bola nesignifikantnd na hladine vyznamnosti 5%. Ako najlepSia moZnost’
s vylucne signifikantnymi ¢lenmi nam vySiel model s ¢lenmi AR(1) a SAR(12). Pre tento
model sme dosiahli dobra hodnotu D-W.

Pre model MA sme postupovali rovnako a po vyhodeni vSetkych nadbyto¢nych ¢lenov sme
podobne ako pri AR modeli ostali pri MA(1) SMA(12). Tento model ma uz celkom dobri
hodnotu R?.

0V prilohe
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Ked sme chceli tieto modely spojit, tak nam ako najlepsia moznost’ vysiel model AR(1)
MA(1) SMA(12). Tento model mé sice nizSie R?, ale ma lepSie ostatné koeficienty.

Modely sme testovali na normality rezidui a vSetky presli.

R?> |AIC |SC DW | RMSE

Model1:AR(1) SAR(12) 027 296 |3,00 |204 |1,08

Model2:MA(1)SMA(12) 065 | 2,87 |291 |1,79 | 4,39

Model3:AR()MA(L)SMA(12) | 0,57 | 2,86 |2,91 |2,04 |374

TabuPka 4-1 Hodnoty koeficientov pre SARIMA model

Na zéklade modelov, ktoré sme nasli sme spravili prognézu na najblizsie 2 roky. AKko je
na Graf 4-3 vidiet, tak najlepSie sa realneho vyvoja inflacie drzi Modell, ¢o by sme na
zéklade jeho R? koeficientu necakali. Prvy rok ma dobré vysledky aj Model3, ale potom sa
mu uZ nepodarilo zachytit' klesajlici trend. Model2, ktory ma najlepsi R? koeficient je
najviac zlyhavajucim v predpovediach. To ako progndzy predpovedaji model potvrdzuje
aj RMSE hodnota. Nepresnosti modelov mézu byt spésobené tym, ze SARIMA model je
najvhodnejsi na kratkodobé prognozy. Progndza pre Model3 v priemere predpoveda na rok
2006 medziro¢nt inflaciu v hodnote 6,0% ana rok 2007 7,7%. Realna priemerna
medziro¢na inflacia, ale bola 4,5% pre rok 2006 a len 2,8% pre rok 2007. Model2 ma pre
2006 6,9% a pre 2007 8,4% priemernu inflaciu a Model3 ma tieto hodnoty 5,3% pre2006
a5,7% pre 2007. Pre progndzu na rok 2006 je nasa predpoved’ s modelmi 1 a 3 celkom
presna, ale pre rok 2007 sme uz nezachytili spravne trend inflacie s modelmi 3 a 2, ale len

éiasto¢ne s modelom 1.

Oproti prognoze NBS z roku 2006 je nasa progndza so vSetkymi modelmi horsia. Jednym
z dovodov je, ze SARIMA nedokaze zachytit’ vonkajsie vplyvy a zaroven existuje problém
so zaciatkom obdobia do roku 1994, kde sa data prili§ vychyluji oproti ostatnému
obdobiu. Tiez je pravda, Ze sa tieto modely pouzivaji skor na kratkodobu predikciu, kde

niektoré naSe modli fungovali presne.
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Graf 4-3 Prognoza inflacie v porovnani s realnou inflaciou

Ked'Ze nase modely by mohli byt lepSie z hl'adiska R?, tak sme sa rozhodli pouzit’ postup z
[7], kde, ako sme zistili, sa zaobera podobne ako my modelovanim vyvoja inflacie na

Slovensku za pomoci ARIMA modelov. My mame k dispozicii viac dat.

Najprv sme data ocistili sezonnym filtrom a potom sa pomocou Hodrick-Prescott filtra
zbavili trendovej zlozky casového radu. Po negativhom otestovani na pritomnost
jednotkového korena (priloha) sme na data aplikovali ARMA model. V tabul’ke su data pre
nas model. Ako je vidno v Tabulka 4-2, tak pri takomto postupe dostivame vyznamne
vysSie hodnoty R? koeficienta. Vietky hodnoty pri takomto testovani st lepsie. Testy na

normalitu rezidui su splnené. Model zachovava stacionaritu a je aj invertibilny.

Model R?> |AIC |SC DW | RMSE

AR (1) AR(10) AR(12) | 0,84 [3,29 | 335 |1,79 | 0,47

MA(1) MA(4) MA(10) | 0,69 | 4,24 | 430 | 1,11 |0,67

AR(1) AR(10) MA(12) | 0,90 |2,82 | 2,88 | 1,87 |0,56

Tabul’ka 4-2 ARMA model ocisteny o trend
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Graf 4-4 prognéza inflacie olistenej o trend

Na grafe Graf 4-4vidime, ze tato metdda je presnejSia ato hlavne pri RMSE hodnotach.
Rovnako lepsie vysli aj R? koeficienty. Podla R? aj podl'a AIC a SC by sme o¢akavali, Ze
Model3 je najlepsi, ale podl'a RMSE je najpresnejsi prave Modell. Aj tak st hodnoty
RMSE pre vsetky tri modely. Problém pri tomto postupe je, Ze nevieme namodelovat

trendovu zlozku, ktora ma ovel’a vac¢si vplyv na vysledok.

4.1 Vlastny model

Vytvorili sme eSte jeden model, ktory predpoveda vyvoj inflacie do budicna. Ako
jednu z jednoduchych metdd progndzovania, ktora by vSak mohla mat’ podobné vysledky
ako metoda pouzivana NBS, by sme mohli pouzit’ model, ktory predpoklada, ze o rok bude
inflacia rovnaka ako je teraz. Alebo by mohla byt vypocitand ako priemernd hodnota za
posledny rok. Takyto postup ndm d& podobné hodnoty ako niektoré uz predstavené
modely. To preto, lebo za Cas prosperity je inflacia riadena tak aby sa prili§ nemenila a
bola relativne nizka. Problém je, ze takyto model nebude schopny predvidat’ Sokové
zmeny, ktoré nastdvaju pocas krizy. To vSak presved¢ivo dopredu nedokazu ani ostatné

doteraz skimané modely.
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Graf 4-5Porovnanie prognéz inflicie s reaAlnymi hodnotami

V Graf 4-5 vidime dve rozne progndézy porovnané spolu s realnym vyvojom inflacie.
Prognéza pre dvojroénu predikciu je rovnaka ako ta pre jednoro¢nu, len st aplikované na
rozne obdobie. Ako je z grafu zrejmé, tak progndza pre dvojro¢né obdobie je uz vel'mi
posunutd a oneskorena, takze nie je velmi presnd. Progndza na jednoro¢né obdobie je

dobra v tom, ze ak aj nezachyti trend, tak priemer hodnot jej nedovoli sa vel'mi vychylit’ od

strednej hodnoty inflacie, okolo ktorej redlna hodnota stale osciluje.

20072008 2009|2010§ 2011|2012 sucet | priemer

Inflacia |19 39 |09 |07 [41 [40 |155 |26
NBS 20 (19 |30 |18 |27 |41 |155 |26
rocna

chyba 01 |20 (2,1 |11 |14 (0,1 [68 |11
Model 131 128 |29 |05 |22 |42 |157 |26
rocna

chypa |12 |11 |20 {02 [19 |02 |66 |11
NBS 150 (20 |22 [30 |25 |28 |145 |24
dvojro¢na

chypa |01 [19 [13 {23 [16 [12 [84 |14
Model * 136 131 [28 |20 |05 |22 |151 |25
dvojro¢na

chypa |17 |08 |19 [22 [36 |18 [120 |20

Tabul’ka 4-3 Hodnoty prognéz za rézne obdobie
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NaSu prognézu porovnavame s uspesnostou NBS pre obdobie od roku 2007 az po
stucasnost. Vzdy pozorujeme pre dany rok prognézu spravenu s roénym a dvojro¢nym
predstihom. Vsetky hodnoty v tabul’ke 4-3 st uvadzané ako ro¢ny priemer inflacie (CPI)

za dany rok.

Ak porovname ro¢né predikcie nasho modelu s predikciami NBS, tak je vidiet, Ze nas
jednoduchy model je v priemere o trosku presnejsi, ako predikcia robena v NBS, ale tento
rozdiel je zanedbatelny. Treba si, ale uvedomit’, Ze aj ked’ na§ model dokaze predpovedat’
buducnost’ priblizne s rovnakou presnostou, ako NBS, tak tento model je stale nepresny. Je
vidno, Ze oba modely sa odchyl'uju priemerne okolo jedného percenta, ¢o je pri priemernej
inflacii troch percent uz vyznamna odchylka. Dal§im problémom modelov je, Ze ich chyby
st vzdy oboma smermi, ¢ize pri konkrétnej predikcii sa moze model od reality nakoniec
vyznamne lisit, ¢o vidime aj pri rokoch 2008(NBS), alebo 2009 (nas model). V dalSej
kapitole ukédzeme, Ze pre nas typ ekonomiky st chyby v takejto vyske, pri progndéze na

jeden rok dopredu, normalne.

Nasa prognoza pre dvojro¢nu predikciu je vSak prili§ posunuta oproti realnym cyklom
inflacie atak je jej chyba vysoka. NBS sa odchyluje od reality pri dvojro¢nom

predpovedani vyvoja inflacie podstatne menej.

Takyto model sluzi len na zjednodusenie a ukazku toho, Ze niekedy aj vel'mi komplexny
a zlozity model méze predpovedat’ budtcnost’ priblizne tak presne ako data z minulosti.
Na§ model by sme ur€ite nepovazovali za spolahlivy. Model z NBS ma podobne velké
chyby pre ro¢nu predikciu, ale v d’alsej kapitole ukazeme, Ze pre stredni eurdépu a menej
rozvinuté ekonomiky sa predpoveda rast HDP podstatne tazSie ako pri velkych
rozvinutych ekonomikach. Je to hlavne preto, ze sa aj samotny rast HDP pohybuje v ovel'a

vacsich ¢éislach.
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5 Porovnanie kvality progndz od verejnych inStitucii

V tejto kapitole budeme analyzovat' presnost’ s akou dokdzu oficidlne inStiticie
prognézovat’ rast HDP v niekol'kych vybranych krajinach Eur6py. Vybrali sme krajiny zo
strednej Eurdpy, ktoré su nam historicky aj ekonomicky podobné, konkrétne: Slovensko,
Cesko a Mad'arsko. Dalej sme zvolili krajiny z eurozény, ktoré pouzivaju euro a zaroveti
st vnimané¢ ako velké ekonomiky, konkrétne: Nemecko, Franctuzsko, Taliansko
a Spanielsko. Nemecko s Franctizskom sme vybrali preto, lebo su aj dnes povazované za
najdolezitejsie krajiny eurozony a Taliansko so Spanielskom su typickymi predstaviteImi

krajin s vysokym a potencialne nezvladnuteI'nym dlhom.

Budeme skiimat’ ako sa iradom podari predpovedat’ vyvoj HDP od roku 2005 az po rok
2011 vratane. Ako zakladné ukazovatele presnosti prognéz budeme sledovat’ hodnoty

ukazovatelov MAE, RMSE a TIC, ktoré boli vysvetlené vyssie.

Podobne zamerané pozorovania boli aj v [13], spravené Lounganim pre IMF . V tejto
praci sa autor zameral na predikcie rastu HDP robené stikromnou spolo¢nostou. Praca
sleduje 63 roznych krajin a prognozy pre HDP za obdobia za¢inajuce rokmi 1989, 1991,
1993 a 1995 az po rok 1998. Prognozy boli sledované dva krat do roka v aprili a v oktobri.
Autor hodnotil vysledky podl'a niekolkych kategorii, ktoré spravime aj my. Rozdelil
krajiny na rozvinuté a rozvijajuce sa. Slovensko, Cesko a Madarsko boli zaradené do
krajin, ktoré sa rozvijaju. Nemecko, Taliansko, Spanielsko a Franctzsko boli zaradené do
rozvinutych krajin. Z dne$ného pohl'adu by sa aj na zaklade HDI (Human Development
Index) dali aj Slovensko, Cesko a Mad’arsko povazovat’ za rozvinuté krajiny. Data potom
autor rozdelil podla toho, ¢i v danom roku nastala recesia, ¢o ma zna¢ny vplyv na presnost’
prognoz a pozoroval, ¢i a kol'kokrat sa podarilo predvidat’ recesiu dopredu a akéd odchylka

prognodz voci realite v danych rokoch ekonomického poklesu nastala.

5.1 Data

Data pre Slovensko, Cesko a Madarsko sme ziskali z NBS[14], CNBJ[15]

a MNB[16]. Tieto data su zo Stvrtro¢nych prognoz danej krajiny. Data zaciname merat
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druhym kvartalom roku 2005 pre Mad’arsko a Slovensko a tretim kvartalom roku 2006 pre
Cesko. Skorsie data neboli k dispozicii. Data sme rozdelili do 6smich kategorii podla
obdobia v ktorom bola prognéza robena. 1Q(t-1) je najskorsi udaj s akym sme sledovali
presnost’ progndzy a oznacuje progndézu robenu pre buduici rok v prvom kvartali roka.

Sledované obdobia sa daju zoradit’ od najstarSicho az po najnovsie takto: 1Q(t-1), 2Q(t-1),
3Q(t-1), 4Q(t-1), 1Q(t), 2Q(1), 3Q(t), 4Q(1).

Pre zvy$né krajiny sme data ziskali od institutu IMF[17] v pravidelnej sprave WEO[18].
Tieto data sme ziskal od druhého kvartalu roku 2005. Ziskané hodnoty sme d’alej
spracovali pomocou programu Microsoft Excel. Institat INF v rokoch 2005 a 2006 este
nepublikoval pravidelne progndzy na stvrtrocnej baze a preto nam chybali niektoré udaje
pre prognézy HDP. Styri chybajice kvartaly sme nahradili hodnotami, ktoré boli

priemerom medzi najbliz§imi dvoma ziskanymi progndzami.

5.2 Analyza dat

Pre vSetky data sme spocitali koeficienty MAE, RMSE a TIC. Ocakdvame, ze

presnost’ progndz sa bude zlepSovat’ s postupujiicim ¢asom.

Slovensko:

obdobie

1Q(t-1)

2Q(t-1)

3Q(t-1)

4Q(t-1)

1Q(t)

2Q(t)

3Q(t)

4Q(t)

MAE

3,701136

3,723431

3,454361

3,077064

1,515237

1,019831

0,958892

0,832416

RMSE

5,565126

5,231794

5,051789

4,325449

1,714292

1,151938

1,149583

1,0663

TIC

0,89989

0,845989

0,816882

0,699432

0,277204

0,18627

0,185889

0,172422

Prognézy pre Slovensko robené NBS sa casom spresiiuju pre vSetky ukazovatele. Jedin

hodnota, ktora je neocakavana je hodnota MAE pre 2Q(t-1), ale ked’Ze rozdiel nie je velky,

tak tuto odchylku povazujeme za bezvyznamnu.
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Cesko:

obdobie |1Q(t-1) |2Q(t-1) |3Q(t-1) |4Q(t-1) |1Q(t) 2Q(t) 3Q(t) 4Q(t)

MAE 3,175 2,95 2,64 2,28 1,42 1,06 0,516667 | 0,583333
RMSE 4,550549 |4,304068 | 3,767227 | 3,361547|1,91259 |1,309198 |0,731437 | 0,910128
TIC 1,033415|0,97744 |0,855525|0,763397 |0,434343|0,297315|0,166107 | 0,206687

Prognézy pre Cesko maju spresiiujuci sa charakter. Jedina vychylka vznika pre 4Q(t). Po

preskiimani dat sa ukazalo, ze odchylka vznika najma kvoli zIému odhadu v krizovom roku

2008, kde sa dalo tazko predpovedat’, ako bude kone¢ny rast vyzerat. Zaujimava je aj

hodnota koeficientu TIC v 1Q(t-1) prekracujica hodnotu 1, ¢o ukazuje, ze by naivna

predikcia bola presnejsia.

Mad’arsko:

obdobie

1Q(t-1)

2Q(t-1)

3Q(t-1)

4Q(t-1)

1Q(t)

2Q(t)

3Q(t)

4Q(t)

MAE

3,66

3,216667

2,683333

2,083333

1,516667

0,771429

0,542857

0,214286

RMSE

4,777238

4,460381

4,046604

2,678619

1,722885

0,942641

0,755929

0,280306

TIC

1,045762

0,976401

0,885823

0,586364

0,377149

0,206349

0,165477

0,06136

Narodna Banka Mad’arska upravovala progndzy k presnejsSim vysledkom v priebehu Casu.

Zaujimavé su TIC koeficienty pre prvé tri kvartali, su blizko presnosti naivnej predpovede.

Nemecko:

obdobie

1Q(t-1)

2Q(t-1)

3Q(t-1)

4Q(t-1)

1Q(t)

2Q(t)

3Q(t)

4Q(t)

MAE

2,78

2,6

2,7

2,216667

1,433333

0,9

0,785714

0,371429

RMSE

3,549366

3,28126

3,259346

2,687936

1,620699

1,189838

1,073712

0,475094

TIC

0,792047

0,732219

0,727328

0,599817

0,361662

0,265514

0,239601

0,106018
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Predpoved’ IMF pre Nemecko je opat’ az na mierne zhorSenie v 3Q(t-1) podl'a o¢akavania.

Nemecko oproti prvym trom krajindm ma podstatne nizsie chyby pre vSetky koeficienty.

Francuzsko:

obdobie

1Q(t-1)

2Q(t-1)

3Q(t-1)

4Q(t-1)

1Q(t)

2Q(t)

3Q(t)

4Q(t)

MAE

1,66

1,283333

1,333333

0,983333

0,483333

04

0,442857

0,242857

RMSE

2,423634

1,891648

1,945079

1,425365

0,66458

0,550325

0,626783

0,327327

TIC

1,068326

0,83383

0,857382

0,628294

0,292944

0,242581

0,276283

0,144284

Predpoved” IMF pre Francizsko je opdt az na mierne zhorSenie v 3Q(t-1) podla
ocakavania. Takisto je koeficient TIC v 1Q(t-1) opat nad hodnotu jedna. Chyby

v predpovediach su z nami skimanej vzorky v priemere najmensie.

Taliansko:

obdobie |1Q(t-1) [2Q(t-1) [3Q(t-1) |4Q(t-1) [1Q(t) 2Q(t) 3Q(t) 4Q(t)
MAE 2,44 1,983333 (2 1,733333 1,2 0,857143|0,571429 | 0,371429
RMSE 3,221801 | 2,732825 | 2,764055 | 2,413158 | 1,595828 | 0,948683 | 0,807111 | 0,555492
TIC 0,896387 | 0,760341 |0,76903 |0,671402 | 0,444 0,263948 | 0,224559 | 0,154552

Predpoved’ IMF pre Taliansko je opét’ az na mierne zhorSenie v 3Q(t-1) podl'a o¢akavania.

A aj tieto chyby su niz§ie ako pre krajiny strednej Europy.

W

Spanielsko:

obdobie [1Q(t-1) [2Q(t-1) |3Q(t-1) |4qQ(t-1) [1Q(t) |2Q(t) |3Q(t) |4qQ(t)

MAE 1,86 1,666667 | 1,616667 | 1,183333 | 0,833333 | 0,485714 | 0,385714 | 0,228571
RMSE | 2:996331[2,4758842,306874 | 1,665833 | 1,083205 | 0,58554 |0,455129 | 0,267261
TIC 1,129418 | 0,933244 [ 0,869539 | 0,627909 | 0,408297 [0,22071 |0,171554 |0,10074
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Predpoved’ IMF pre Spanielsko je podla odakavania, ale koeficient TIC v 1Q(t-1) nad
hodnotu jedna uz vyraznejSie ako v predoslych predpovediach. Inak st predpovede pre

Spanielsko spomedzi ostatnych krajin na dobrej trovni.

5.3 Presnost’ prognoz pre rozvinuté a rozvijajuce sa krajiny

4 v rd
MAE pre vSetky data
3,5 -
3 -
2,5 -
M spolu
2 -
= NB
L5 - m IMF
1 -
0,5 -
O .
1Q(t-1) 2Q(t-1) 3Q(t-1) 4Q(t-1) 1Qft) 2Qft) 3Qft) 4Qft)
Graf 5-1
6 v 4
RMSE pre vsetky data
M spolu
" NB
® IMF

1Q(t-1) 2Q(t-1) 3Q(t-1) 4Q(t-1) 1Qft) 2Q(t) 3Qt) 4Qft)

Graf 5-2
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1,2

TIC pre vSetky data

H spolu

NB
HIMF

0,2 -

1Q(t-1) 2Q(t-1) 3Q(t-1) 4Q(t-1) 1Q(t) 2Qt) 3Q(t) 4Q(t)

Graf 5-3

Na grafoch 5-1 az 5-3 vidime, ako sa vyvija presnost’ progndz v Case pre jednotlivé
koeficienty. Vidime, Ze pre koeficienty MAE a RMSE sa NB (progndzy robené narodnymi
bankami) skupina krajin predvida s vd¢Sou chybou ako prognozy robené IMF pre vyspelé
krajiny. Pre TIC koeficient medzi krajinami strednej Eurdpy a vyspelejSimi krajinami

konkrétny vzt'ah nevidime.

Porovnanie s Lounganim:

V predoslej praci autor pozoroval pri skimani sikromnych prognéz dve veci. Prvou bola
zniZzujuca sa chyba predikcii v zavislosti od ¢asu vo vSetkych skimanych parametroch.
Toto pozorovanie mézeme potvrdit, aj ked” je pravda, ze pri naSich datach to nie vzdy
plati. Toto sa da vysvetlit’ tym, Ze naSe pozorovania st dvakrat CastejSie a preto niekedy
nemusi nastat az taka vyraznd korekcia v prognozach, ¢o sa potom mdze prejavit

zvy$enim nepresnosti(najma v 2Q(t-1) a v 3Q(t-1)).

K tomuto pozorovaniu doddvame nase pozorovanie, Ze medzi obdobiami 4Q(t-1) a 1Q(t) je

ovplyviiuje aj vysledok pre vSetky data

Druhym pozorovanim v praci bolo, ze krajiny oznafené ako vyspelé, maji presnejSie
prognézy podla koeficientov MAE a RMSE. Toto pozorovanie moZeme opét potvrdit.
Otazne vsak je, €i je to kvoli I'ahSie predvidatelnej ekonomike stabilnych rozvinutych

krajin, alebo IMF robi presnejSie prognozy ako narodné banky nami vybranych krajin.
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Pri koeficiente TIC predosla praca pozorovala nizsie hodnoty pre rozvijajice sa krajiny
oproti rozvinutym krajindm. Pre nase data, v§ak toto pozorovanie nemdzeme potvrdit, lebo
hodnoty su si vel'mi podobné. Nemozeme teda vyvodit’ ziaden vztah medzi koeficientom

TIC a vyspelostou krajiny.

5.4 Vplyv recesie na presnost’ prognozovania

V prognézach sa malokedy podari dopredu predvidat recesiu. Recesiu sme si
ponechali zadefinovanl podl'a Lounganiho préace, ako rok v ktorom klesne prirastok HDP
pod nulu. Inak povedané, ked’ nastane hospodarsky prepad. Takto definované obdobie sa
vyskytlo v nami skiimanych krajinach pocas obdobia 2005-2011 devét krat. Vo vsetkych
krajinach to bolo v roku 2009. Taliansko zaZilo recesiu aj v roku 2008 a Spanielsko Vv
roku 2010. Recesia v Spanielsku roku 2010 bola vel'mi nizka, na trovni -0,1, o moZno

bude zlepSovat’ vysledky predpovedi prognoz.

V tabulke 6-1 sme spocitali ako dobre sa darilo predvidat recesie. Len jedenkrat sa
podarilo predvidat, Ze v krajine nastane recesia s ro¢nym predstihom v prvom, druhom
a tretom kvartali. Tieto hodnoty st prave z IMF pre Spanielsku ekonomiku na rok 2010.
Ked'Ze kriza sa naplno prejavila v HDP az v roku 2009 a kriza bola zrejma v roku 2008
(pad Lehman Brothers v septembri), tak sa relativne dobre podarilo v roku 2009 vsetkym
inStitaciam predvidat’ recesiu. Jedina recesia ktora bola predvidana az v 4Q(t) bola recesia
v Taliansku roku 2008, ¢o nasvedCuje tomu, Ze s recesiou neratali, az do posledného

mozného terminu.

Dalej skiimame, ¢&i niekedy institicie predpokladali horsie vysledky rastu HDP, oproti
tomu, aké skutocne boli. Vychadza nam, ze vacSinou sa ocakdvaju lepsie vysledky rastu
HDP. To, ze trady predpokladali na zaciatku, ze bude rast HDP lepsi ako skuto¢ne bol, ale

stvisi aj s tym, Ze vobec neocakavali krizu.

Vidime, ze chyba pri predpovedi pre rok, v ktorom nastala recesia je pri rozvijajucich sa
krajinach vécsia, ako pri rozvinutych krajinach. Tento jav podla nas nastava, z dovodu

vacsich vykyvov malych otvorenych rychlo rastucich ekonomik, aké sme si vybrali.(Viac
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sa prejavi rozdiel, ked roky rastu su vyraznejSie, oproti krajindm, kde rastie HDP

percentualne menej).

1Q(t-1) |2Q(t-1) [3Q(t-1) [4Q(t-1) |1Qft) 2Q(t) 3Q(t) 4Q(t)

Predpoved<0 1 1 1 4 8 8 8 9
Predpoved<realita |0 1 1 1 1 3 5 4
Priemerna chyba |7,057143 |6,692857 |6,521429 |5,135714 | 2,364286 | 0,692897 | 0,553204 | 0,216019
Rozvinuté krajiny |4,825 4,2875 |4,3125 3,4375 1,7875 0,65 0,6875 |0,3
Rozvijajuce krajiny | 10,03333 | 9,9 9,466667 | 7,4 3,133333|0,750094 | 0,374143 | 0,104045
Tabul’ka 5-1
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Graf 5-4

Koeficient MAE je vyrazne vyssi pre roky v ktorych nastala recesia a to ako pre krajiny

vyspelé, tak pre menej vyspelé krajiny. Opét plati pozorovanie, ze NB krajiny maju vacsiu

chybu predikcie, ako vyspelé krajiny, ale len pre obdobia po 1Q(t)
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Graf 5-7

Pre RMSE koeficient je zavislost’ presnosti progndzy od ¢asu prevazne potvrdena. Jedine
pri datach z recesie v poslednych 2 kvartaloch neklesa chyba predikcie, oproti predoslym.
Toto je sposobené tym, ze chyby st uz na nizkej Grovni a teda aj stredna vychylka v jednej
krajine mohla vel'mi ovplyvnit’ vysledok vSetkych. Dolezité je, Ze takéto odchylky su uz
zanedbatel'né. Krajiny NB maji opat’ vacsie chyby pri predikcii ako vyspelé krajiny.
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Graf 5-9

TIC koeficient sa sprava podla ocakavani, aj ked’ pre roky recesie je jeho hodnota nad
¢islom jedna pre prvé tri obdobia nedobra. Krajiny NB maja dost’ vysoky TIC koeficient aj
pri rastucich rokoch. Myslime si, ze to bude stvisiet’ s tym, Ze tieto krajiny maju Siroky
interval rastu HDP na ktorom sa ich hodnoty pohybuju. Asponl pre obdobie rastu moézeme

potvrdit,, Ze krajiny NB maju tento koeficient nizsi, ako krajiny IMF.

Porovnanie s Lounganim:

Oproti Lounganiho praci sme nezistili ziadne nové pozorovania. Rovnako nam vyslo, ze
recesia je oCakavana az v danom roku a aj jej vyska byva podhodnotena, aj ked’ nie az
v takej miere ako v [13]. My sme mali k dispozicii iba jednu krizu a ta bola celosvetova, ¢o
trosku zlepSilo prognézovanie recesie, ktoré sa v roku 2009 odhadovalo na rok 2009

takmer vo vSetkych progndzach.

Podobné hodnoty ndm vysli aj pri priemernej chybe pre dané obdobie roku. Podl'a naSich
dat, v8ak uz v tretom a Stvrtom kvartali krizového roku je chyba podstatne mensia ako pri
sukromnych predpovediach, ktoré skimal Loungani. Rovnako sme zaznamenali aj vicSie

chyby pre rozvijajlice sa krajiny.

Z grafov 5-4 az 5-9 sme pozorovali, ¢i pozorovania, ktoré sme spravili na vsetkych datach
spolu platia aj v pripade, ak data rozdelime podl'a rokov kde nastala recesia a rokov rastu.

Vidime, Ze rovnako ako predtym sa nam presnost’ zlepSuje v priebehu Casu, aj ked’ je
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zrejmé, ze roky recesie maji omnoho nepresnejSie progndzy oproti prognézam v rokoch

hospodarskej prosperity.

Druhé pozorovanie, ktoré sme predtym nemohli potvrdit’ a sice, ze hodnoty TIC su pre
rozvijajuce sa ekonomiky lepsSie ako pre rozvinuté ekonomiky je teraz platné pre roky
rastu, ale opacné pre roky recesie. Myslime si, ze ak by sme skiimali dlh$ie obdobie, tak by

data vo vieobecnosti spinali tento trend.

5.5 Zhrnutie

Na zéklade naSich pozorovani tvrdime, ze krajiny oznacené na zaciatku ako
rozvinuté maju pri predikciach na svoj rast menSie chyby, ako krajiny oznaCené za
rozvijajace sa. Tu vSak treba opét’ pripomenut, Ze v siCasnosti uz medzi tymito krajinami
nie je taky rozdiel, ako ked’ ich takto zadelili v praci [13]. Jednym z dblezitych faktorov
preco sa krajinam ako je Francuzsko a Spanielsko lepsie predpovedajui medziroéné rasty
HDP je, Ze maja nizsie dosahované medziro¢né rasty, oproti krajinam ako je Slovensko
a Cesko, kde sme za sledované obdobie namerali vel'mi vysoké medziroéné rasty(rekordné

rasty Slovenska v rokoch 2006 a 2007).

Schopnost’ predpovedat’ recesiu dopredu nami skimané institicie nemali vel'mi dobru.
Pretoze rok dopredu sa recesiu podarilo predpovedat’ az v Stvrtom kvartali aj to len 4 krat
z9. To ale suvisi stym, ze kriza bola globdlna a odvijala sa vyrazne od externého

prostredia.

Potvrdili sme aj podhodnocovanie velkosti recesie, ale nie v takej velkej miere ako

povodna praca.

Takmer vzdy bola progndéza od institicii lepSia, ako naivna predikcia. NajhorSie
vychadzali predikcie voci naivnej prognodze v ¢asoch krizy najmd pre rozvijajice sa

krajiny.

KedZe sme pre vyspelé krajiny pouZili prognézu od IMF a pre krajiny menej vyspelé

progndzu od ich vlastnej narodnej banky, tak ndm vyslo, Ze IMF robi presnejsie prognozy.
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Toto, ale moze byt spdsobené aj tym, ze krajiny, ktoré IMF skiima sa l'ahSie predvidaju.

Tiez je vSak mozné, Ze nezdvisly pozorovatel’ mdze mat’ objektivnejsi pohl'ad na situdciu.
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Z.aver

Hlavnhym cielom naSej diplomovej prace bolo popisat’ a analyzovat sucasné
prognostické metddy v ekondmii a financiach. Taktiez sme mali za Glohu sami sa pokusit’

0 progndzovanie niektorych ekonomickych ukazovatelov.

Ciel’ rozdelit’ prognostické metody sa podarilo splnit’ v prvej kapitole. Castou vieobecne
teoreticky popisat’ vybrané prognostické metody sa zaoberame v kapitolach dva, tri a Styri.
Vybrali sme si len niekol’ko typov prognostickych metod. Je to preto, lebo prognostickych
pristupov k problémom je prili§ vel'a a ku kazdému problému v oblasti ekondmie sa da
pristupovat’ rozne a neexistuje ziaden univerzalny a vzdy dobry postup. Analyzovali sme

tri r6zne prognostické pristupy k trom r6znym problémom.

Rozobrali sme aj komplexny model strednodobej predikcie od NBS pre HDP a inflaciu
v druhej Casti. Tento model aj ked” zvazuje vel'a vztahov a premennych sme vyhodnotili
ako dobry, ale len pre ¢asy hospodarskej stability, alebo rastu. Tento model nedokéze
dobre popisat’ a predpokladat’ fatalne a neCakané zahrani¢né vplyvy na nasu krajinu, akymi

je aj nedavno prepuknuta hospodarska kriza.

V tretej kapitole sme popisali model SARIMA a na jeho zaklade sme spravili aj vlastnt
progndzu vyvoja inflacie na Slovensku Vv Stvrtej kapitole, ¢im sa ndm podarilo splnit’ ciel’
vyhotovenia vlastnej progndzy. Zaroveii sme ju porovnali aj s ostatnymi progndézami
vyvoja inflacie od NBS aod Infostat-u, ktory tiez ARIMU pouziva. Tato metddu
progndézovania povazujeme za nie velmi vhodnu pre komplexnejSie problémy, lebo

nezahfiia externé vplyvy na vyvoj ¢asového radu.

V poslednej piatej casti sme skiimali schopnost’ predikcie oficidlnych institiicii na rast
HDP v niekol’kych krajindch. Tieto pozorovania sme diskutovali s pracou, ktord sa
zaoberala sukromnymi progndézami pre rast HDP. Prognézy oficidlnych inStitucii
povazujeme za presné v obdobi rastu. Obdobia recesie sa instituciam nedari predvidat

S potrebnym predstihom.

Aj ked’ sme spracovali len niektoré sucasne pouZzivané prognostické metody, tak si
myslime, Ze sme na ich aplikacii na redlnych datach poukézali na ich najvicsie vyhody

a nevyhody.
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Na zdklade naSej prace sa domnievame, ze prognostické metdody by sa mali opierat
0 matematické modely, ale celkovy vysledok by mal byt korigovany odbornikom, ktory
ma skusenosti a schopnost’ vyhodnotit’ efekty, ktoré zatial nie sme schopni do modelov

zahrnat'.
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Priloha

Format zépisu premennych pre model NBS strednodobe;j predikcie:

e X, —ckonomicka veli¢ina v Stvrtroku t
e X — rovnovazna, trendova veli¢ina

e X —odchylka od rovnovéhy, medzera
e AX —Stvrtrona zmena anualizovana

e A,X —medziro¢na zmena

e FE_ X, —ocakavania tvorené v Case T pre veliinu v Case ¢

e &X —rezidudlna premenna pre rovnicu endogénnej premennej X
Premenné pouzité pre model NBS strednodobej predikcie:

e |i— domaca nominalna urokova sadzba

e (" - politicky neutrdlna nominalna urokova sadzba
e i/ — zahrani¢na nominalna trokova sadzba

e 1 - celkova inflacia, Stvrtro¢na anualizovana

e 14 - celkova inflacia, medziro¢na

e 14" - cielova hodnota medziro¢nej inflacie

° T[net

- Cistd inflacia bez pohonnych hmot, Stvrtro¢na anualizovana
o m4™et - ¢ist4 inflacia bez pohonnych hmot, medziroéna
o 7/ - zahrani¢na inflacia, $tvrtro¢nd anualizovana

e 1™ —inflacia importnych cien, Stvrtro¢na anualizovana
e g - rizikova prémia

e 7 —domaca redlna urokova sadzba

e 7rmci — index redlnych menovych podmienok

e s -nominalny vymenny kurz EUR/SKK

e y-HDP

e y/ — zahrani¢ny HDP v $tvrtroku t

e 7 - bilateralny redlny kurz EUR/SKK
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Sample: 1992M01 2007M12
Included observations: 191

Autocorrelation Partial Correlation
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0.270
0.098
0.181
0.077
-0.015
0.026
-0.035
-0.089
-0.053
-0.134
-0.310
-0.350
-0.049
-0.057
-0.123
-0.081
-0.050
-0.099
0.033
0.096
0.058
0.114
0.215
0.002
-0.005
-0.006
0.003
-0.019
-0.022
-0.022
-0.067
-0.033
-0.018
-0.002
-0.004
-0.048

0.270
0.027
0.160
-0.012
-0.050
0.015
-0.059
-0.061
-0.017
-0.113
-0.249
-0.247
0.141
0.036
-0.035
-0.083
-0.048
-0.083
0.062
0.086
0.016
-0.044
0.028
-0.153
0.039
-0.096
-0.019
-0.082
-0.069
-0.019
0.021
0.047
0.022
0.051
0.020
-0.184

14.096
15.959
22.405
23.586
23.631
23.761
24.000
25.581
26.150
29.782
49.506
74.802
75.292
75.965
79.147
80.533
81.061
83.137
83.375
85.370
86.091
88.921
99.060
99.061
99.066
99.075
99.076
99.158
99.265
99.375
100.40
100.66
100.74
100.74
100.74
101.28

0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.001
0.001
0.001
0.002
0.001
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000
0.000

Korelogram prvych diferencii z ¢asového radu inflacie
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t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.563183 0.0000
Test critical values: 1% level -2.578018

5% level -1.942624

10% level -1.615515

Test jednotkového koreia pre povodné data v 4 kapitole

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.555011 0.0367
Test critical values: 1% level -4.010143
5% level -3.435125
10% level -3.141565

Test jednotkového koreiia pre data na ktoré bol pouzity HP filter v 4 kapitole
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