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Abstract

Possibilities of Estimations of Short-term Macroeconomic Aggregates Based on Business
Survey Results

The aim of the article is to construct a model for estimating the quarterly gross value added (GVA)
of the national economy (GDP) based on the results of business surveys (so-called confidence
indicators) in industry, construction, commerce and services (incl. banking sector), and to set
the forecast for four quarters ahead. The suitability of the applied approach is assessed using
pairwise dependencies for individual sectors. In the case of both pairwise and multidimensional
dependencies, the authors proceed from a linear dynamic model, which is a combination of ARIMA
models (or SARIMA models) in conjunction with regression analysis, where the variables explained
are time-shifted. The quality of the estimated models is proven to be very high. The analysis shows
a significant link between the sector’s gross value added and sectoral confidence indicators.
Significant predictors of the GVA of the national economy and GDP show explanatory variables
of confidence indicators in industry and construction, whereas indicators of confidence in trade
and services were statistically insignificant. Timely knowledge of these indicators in conjunction
with linear dynamic models allows better and faster predictions of quarterly GVA and GDP than
with conventional time series models.

Keywords: business surveys, forecasting, business expectations, short-term GDP forecasting, time
series analsis
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Uvod

Kratkodobé informace o vyvoji narodniho hospodafstvi a jeho jednotlivych ¢asti (odvétvi,
sektorti) jsou dulezitou oporou rozhodovani predstavitelti hospodaiské sféry a vedoucich
pracovnikl podnikd o dal$im vyvoji ekonomiky, nasmérovani produkce a investic, vyvoji
zaméstnanosti, vyuziti kapacit apod. Analogickou Glohu hraji i Setfeni v oblasti spotieby.
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Poskytovani kratkodobych kvantitativnich statistickych informaci je z pohledu sys-
tému statni statistiky nelehkym ukolem, at’ jiz jde o mé&si¢ni ¢i Ctvrtletni data. Jejich
ziskdvani, které je vzdy retrospektivni, se opird o dobie pfipravena vybérova zjistovani,
ktera musi respektovat specifika jednotlivych odvétvi, riznou velikost podnikd, ale i sku-
teCnost, ze kazdé zjistovani je pro zpravodajskou jednotku ndkladem a Ze poskytovani
meésicnich dat je pro nékteré ekonomické subjekty nesnadné. Je proto nutné optimalizovat
dobu pfipravy, samotného zjistovani a zpracovani ziskanych dat tak, aby byly uspoko-
jeny pozadavky hospodaiské i akademické sféry na vasnost publikovani kratkodobych
informaci o vyvoji nékteré z casti narodniho hospodaistvi.

Narocnost ziskavani a zpracovani tradicnich kvantitativnich informaci a zaroven
i fakt, ze neinformuji o soucasné, ale vzdy jen o minulé skutecnosti, vedla ve vyspélych
evropskych zemich (jiz na pirelomu 40. a 50. let 20. stoleti) k zavedeni tzv. statistiky bez
¢isel, tj. konjunkturnich prizkumi. Jde o rychla a z hlediska organizace a zpracovani
méné naro¢na Setfeni, vytvorena pro specifické potfeby konjunkturni analyzy a prognozy,
jejichz vysledky synteticky prezentuji kvalitativni odpovédi respondentt. Pro tyto pri-
zkumy se v Ceské statistice vzil ndzev konjunkturni prizkumy ¢&i prizkumy ocekavani.
V oblasti spotieby se s analogickym cilem pfistoupilo ke zjistovani spokojenosti obcanti
a jejich ocekavani v blizké budoucnosti.

Oba tyto typy informaci, jejichz vyhodou je snadnost a rychlost jejich ziskavani,
vytvareji nezanedbatelny, ale statistickou praxi stale je§té nepfili§ vyuzivany nastroj
kratkodobych uvah, zalozenych na prognostickych modelech. Vyhodou modelovani na
zéklad¢ vysledkt konjunkturnich prizkumt je skute¢nost, ze informace z nich vzeslé
maji ,,prognosticky potencial®, nebot' vychazeji z tivah o pfedpokladaném vyvoji
v bézném ¢i nasledujicim ctvrtleti. Odhady zalozené na vysledcich konjunkturnich pru-
zkumt jsou tak k dispozici dfive nez klasické odhady, opirajici se o vysledky tradic-
nich kvantitativnich zji§tovani. Pfedstavuji tak snadno dostupny zdroj dat zejména pro
prvotni odhady (mési¢nich, Ctvrtletnich) temp rtstu vybranych makroekonomickych
ukazatel.

Cilem tohoto ¢lanku je podrobnéji pfedstavit podstatu a specifika konjunkturnich
prizkumu a na tomto zakladé potom sestavit model pro predikce hrubé ptidané hodnoty
odvétvi prumyslu, stavebnictvi, obchodu a sluzeb a nasledné i hrubé pfidané hodnoty
narodniho hospodaistvi a hrubého domaciho produktu. Pti koncepci modeld jsme vycha-
zeli z metod analyzy Gasovych fad a udaje jsme &erpali z databaze Ceského statistického
ttadu (dale jen CSU).

1. Vyznam a specifika konjunkturnich prazkum

Cilem konjunkturnich prazkumu je doplnit tradi¢ni kratkodobé kvantitativni informace,
poznat subjektivni ndzory vedoucich pracovnikll podnikii na perspektivy jejich vyvoje
a v neposledni fad¢ pak poskytnout témto subjektim do jisté miry zpétnou prognostickou
informaci. Konjunkturni prizkumy tedy nabizeji informace o tendencich vyvoje, o o¢eka-
vanich v hospodaiské sféfe apod. Formulace otdzek, kvalitativni odpovédi a zptisob jejich
vyhodnoceni eliminuji nékteré vlivy, které komplikuji vypovidaci schopnost ¢iselnych
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charakteristik (kalendafni variace, sezonni vykyvy) tak, aby vysledkem byla synteticka
informace o o¢ekavanich ekonomickych subjektu.

Konjunkturni prizkumy diky tomu pokryvaji oblasti, které tradi¢ni statistika ne-
chava stranou zdjmu — vyuzitelnost vyrobnich kapacit, zakazky, prekazky v rozvoji
vyroby, v investovani. Odpovédi na takové otazky umoznuji 1épe poznat ekonomickou
situaci podnikd, nazor vedoucich pracovnikl na ni a nakonec i soulad jejich rozhodnuti
o charakteru budouciho vyvoje s hodnocenim soucasné situace. Vzhledem k tomu, Ze
konjunkturni prizkumy jsou do jisté miry vypovédi o budoucnu, je jejich hlavni zajem
zameéfen na tendence vyvoje zdkladnich ekonomickych veli¢in — produkce, zaméstna-
nosti, cen a investic'.

Prvni konjunkturni prizkumy se objevily ve dvacatych letech 20. stoleti v USA;
v Evropé pak v Némecku (IFO Mnichov v roce 1949) a ve Francii (INSEE Paiiz v roce
1951) a v Italii (ISAE Rim v roce 1951). Na zakladé zkusenosti t&chto tii zemi pak byla
v roce 1961 vytvofena harmonizovana metodika pro prizkumy oc¢ekavani a prvni pra-
zkum tohoto typu byl realizovan v primyslu zemi Evropského spolecenstvi v roce 1962
pod garanci a ptimym fizenim DG ECFIN2. Postupné se pole zajmu konjunkturnich $et-
feni rozs§ifovalo, nejdiive na oblast stavebnictvi a investic ve zpracovatelském primyslu
(v roce 1966), v roce 1972 bylo harmonizovano Setfeni u domacnosti, v roce 1984 Setieni
v maloobchodé a v roce 1996 v sektoru sluzeb. Posledni oblasti, zahrnutou do harmoni-
zovanych konjunkturnich prizkumd, se stal v roce 2007 sektor finan¢nich sluzeb. Sou-
casny evropsky harmonizovany systém konjunkturnich prizkumt zahrnuje celkem sedm
Setfeni — v prumyslu, ve stavebnictvi, v maloobchod¢, ve sluzbach, v sektoru finan¢nich
sluzeb, o chovani domacnosti a o investicich v primyslu. Evropska komise, resp. jeji DG
ECFIN, urcuje pravidla téchto pruizkumi — stanovuje zejména formy dotaznikt, typy
otazek, periodicitu Setfeni’, odvétvové zaméteni a lhuty publikovani celkem sedmi Set-
feni. Harmonizovanou metodiku Evropské unie (dale EU) pfevzala i Organizace pro eko-
nomickou spolupréci a rozvoj (OECD), ktera ji takto nabidla i ostatnim zemich stojicim
mimo EU.

Ceska republika piistoupila k organizaci konjunkturnich priizkumi v roce 1991,
a to v pramyslu, ve stavebnictvi, v maloobchodé a ve vybranych sluzbach. Setieni, ktera
byla nejprve &tvrtletni a od roku 1993 mési¢ni, organizuje CSU*. Priizkumy u domacnosti
(spottebitell) zajist'uje soukromy subjekt (v soucasnosti spole¢nost GfK). Konjunkturni
prazkumy ve vyrobni sféfe i u domécnosti jsou organizovany v souladu s doporuc¢enimi
Evropské komise a OECD, coz umoznuje provadét mezinarodni srovnavani.

1 Analogickou tlohu plni tato Seteni ve sféte spotieby, kde jsou domacnosti dotazovany na souc¢asnou
a ocekavanou financni situaci, celkovou ekonomickou situaci, nezaméstnanost, investice apod.

2 DG ECFIN - Directorate-General for Economic and Financial Affairs.

3 Vsechna zminéna Setfeni jsou organizovana s mési¢ni periodicitou, nékteré otazky jsou Setfeny
na Ctvrtletni bazi a Setfeni o investicich v primyslu probihaji dvakrat do roka — viz European Union
(2016).

4 Viz WWw.czs0.¢cZ
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Charakteristickym znakem konjunkturnich prizkumi je, jak bylo jiz naznaceno
vyse, rychlost a mala naro¢nost zjistovani a zpracovani. Vysledky konjunkturnich pri-
zkumt jsou vzdy v pfedstihu pied vysledky klasického statistického Setfeni o stejném
jevu, a hraji tudiz do jisté miry roli ,,pfedstihovych® ukazatelt’. Zarukou rychlosti je
i kvalitativni povaha vétSiny otazek pokladanych v konjunkturnich priizkumech. Rychlost
a mald narocnost je spojena i s organizaci samotného Setfeni. Vybérovy soubor podnikt
byva potizen oblastnim vybérem, kde strata jsou definovana na zaklad¢ velikosti podniku
(mé&feného zpravidla po¢tem zaméstnanctl) a typu ¢innosti. Vybérovy pomér je stanoven
podle vyznamu jednotlivych strat, tj. vy$§i pro oblasti zahrnujici velké podniky®. Tim je
zajisténo, ze vybérem je pokryta vyznamna ¢ast celkové produkce odvétvi. Predpokla-
dem dlouhodob¢ kvality vysledkt konjunkturnich Setfeni je stale aktualizovany zakladni
soubor podnik (ve smyslu registru ekonomickych subjekti), ze kterého se podniky vybi-
raji, a kazdoro¢né nové vytvaieny vybérovy soubor (potfizeny ndhodnym vybérem)’.

V praxi konjunkturnich prizkumu se vybérovy soubor podniku v ¢ase zpravidla
neméni. Stabilita souboru podnikil je vyhodnad administrativné a organizacné, nicméné
s postupujicim ¢asem piibyvaji v odvétvi nové podniky a jiné zanikaji, ¢i méni pted-
meét své ¢innosti. Pak pfirozené plati, ze ptivodné nahodn¢ vybrany soubor podnikl svoji
néhodnost, a tim i reprezentativnost, ztraci. ReSenim takového problém miize byt vyuziti
panelového Setieni, kdy kazdym rokem je vyménéna napf. pétina podniku, resp. zadny
podnik v souboru neziistava déle nez 5 let?.

Dalsim problémem naruSujicim ndhodnost vybéru (reprezentativnost vybeérového sou-
boru) je skuteénost, ze konjunkturni Setfeni nebyvaji povinnad’, a tudiz ne vzdy nezanedbatelna
¢ast podnikli neodpovi. Vybrané podniky nelze k vyplnéni dotazniku nutit, pokud se Setfeni
zlCastnit nechteji; nicméné velky podil tzv. non-response mize zpusobit, ze konjunkturni Setfeni
maji spiSe charakter ankety'’. Zajisténi kvality vysledki, a tedy i reprezentativnosti vybérového
souboru, zavisi vyznamnou mérou na dialogu vedeni podnikii a pracovnika statni statistiky.

Specificky charakter vystupt konjunkturnich prizkum

Vysledky konjunkturnich prizkumi se prezentuji nejcastéji ve formé tzv. nazorovych,
resp. konjunkturnich, sald. Tato specifickd charakteristika odpovida typu otazek, které
jsou v pruzkumech o¢ekavani respondentim kladeny. VétSina otazek je formulovana tak,

Viz napf. Jobert, Persyn (2012), Abberger (2005).

Viz napf. doporuceni OECD (2003), Fayolle (1987), European Union (2016).

Viz napt. doporuc¢eni OECD (2003), INSEE (2007).

Viz napf. doporuceni OECD (2003).

Viz doporuceni OECD (2003). Naopak napt. konjunkturni Setfeni v primyslu organizované

francouzskym statistickym ufadem (INSEE) je pro vybrané podniky od roku 2004 povinné
(viz napt. Dubois, Michaux, 2006; INSEE, 2007).

10  Pii organizaci konjunkturnich Setfeni se vyuzivaji i nereprezentativni vybéry, zejména kvotni vybér,
které pti dobré organizaci mohou piinést pfijatelné vysledky. Organizatory takovych Setfeni vSak
zpravidla nebyvaji statistické Gfady, ale napf. profesni komory ¢i svazy (napf. Confederation
of British Industry); viz Driver. Urga (2004).
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aby splinovala zakladni predpoklad existence téchto prizkumd, tj. zjistit subjektivni nazor
na tendenci ve vyvoji ur€ité skutecnosti. Je-li respondent dotazovan na nazor o vyvoji
v uplynulém obdobi, v nejbliz§ich mésicich apod., nabizi se jednoznaéné trichotomicka
odpoveéd typu: ,lepsi, beze zmény, horsi“, ,rust, beze zmény, pokles”, ,,vyssi, beze
zmeény, nizsi“ apod. Nazorové saldo je pak rozdilem mezi procentem respondentti, kteti
se vyslovili pro tendenci k ristu, a procentem respondent, kteti se vyslovili pro tendenci
k poklesu. Jinak feceno, jde o rozdil mezi procentem optimistickych a pesimistickych
odpovédi. Skuteénost, ze v konjunkturnich prizkumech nas zajima predevs§im nazor vel-
kych podniki, je zajiSténa jednak jiz vySe zminénou organizaci vybérového souboru,
a dale i tim, ze nazorové saldo je rozdilem vazeného podilu optimistickych a pesimistic-
kych ocekavani, kde vaha kazdé odpovédi je dana velikosti podniku méfené hodnotou
trzeb (v ptipadé otazek tykajicich se vyrobni oblasti) nebo poctem zaméstnanct (v pii-
padé otazek zaméfenych na zaméstnanost).

V konjunkturnich prizkumech organizovanych CSU'" je vétsina odpovédi vazena
trzbami (v piipadé stavebnictvi objemem stavebnich praci), odpovédi tykajici se ten-
denci v zaméstnanosti jsou vazeny poctem zaméstnanci a odpovédi na otazky tykajici se
financni situace (uvery, platebni schopnost apod.) zlstavaji vétsinou nevazené.

Nezanedbatelnym problémem, ktery provazi vysledky konjunkturnich prizkumd, je
prirozené ,,subjektivita” odpovédi. Spolehlivost odpovédi na kvalitativni otazky kladené
v konjunkturnich Setfenich neni ale (z hlediska métitelné chyby) urcité horsi nez spo-
lehlivost kvantitativnich Setfeni stejné skutecnosti. Problém téchto kvalitativnich Setieni
je spiSe v jiné oblasti: rychlost provadéného Setfeni, pruznd a nékdy vagni formulace
otazek, charakter odpovédi neodpovidajici vzdy pranim tazatele. Samotna konstrukce
konjunkturniho salda je reakci na problémy spojené s nejistotou v charakteru odpo-
védi, nebot’ eliminuje ziejme nejproblematictéjsi informaci obsazenou v odpovédich,
tj. neutralni variantu. Vybér okrajovych variant jiz vyzaduje od respondentu jisté roz-
hodnuti, tvahu, znalost a i upfimnost. Problémy jsou do urcité¢ miry i se samotnou
interpretaci informaci o budoucich tendencich ve vyvoji ve smyslu toho, zda vyjadtuji
zameéry opirajici se jednoznacné o schopnost podniku takto se vyvijet ¢i jen o pfedstavu
o tendencich pasivné pievzatych z vyvoje vnéjsiho prostfedi. Pfes vSechny tyto speci-
fické vlastnosti predstavuji vysledky konjunkturnich prizkumi nejen bohaty a nena-
hraditelny zdroj informaci o aktualni a ocekavané situaci vybranych odvétvi narodniho
hospodaristvi, ale i spolehlivy, i kdyz Casto neprdvem opomijeny, zdroj informaci pro
statistické modelovani'2.

11 Viz www.czso.cz

12 Kuvalitou dat pochazejicich z konjunkturnich prizkumu ve srovnani s tradiénimi statistickymi
informacemi od podnikti se podrobn¢ na piikladu Velké Britanie zabyva Lui, Mitchell a Weale, M.
(2011). Konstatuji, ze kvalitativni data z konjunkturnich prizkumi jsou v souladu s udaji, které
poskytuji podniky v mési¢nich Setfenich pofadanych Statnim statistickym tGfadem (Office for
National Statistics), a poskytuji stejn¢ spolehlivé podklady pro odhad indexu primyslové produkce
jako klasicka (retrospektivni kvantitativni) statisticka Sefeni.
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2. Prognostické moznosti konjunkturnich prizkum

Kvalitativni charakter vysledkt konjunkturnich prizkumu pfedstavuje do jisté miry spe-
cificky prvek v klasickém statistickém zpracovani, a proto se jako prvni moznost prace
s t€émito daty nabizi vyuziti nékterych metod analyzy kategorialni proménné.

Podnik odpovidajici na dotaznik pfi konjunkturnich Setfenich musi mit totiz nutné
alespon nékteré odpovédi ve vzajemném souladu. Otazky tykajici se vyvoje produkce,
zasob, zakazek apod. nejsou nezavislé. Navic musi existovat urcitad zavislost za sebou
(v Case) nasledujicich odpovédi, tj. napt. odpovéedi na otazku tykajici se tendence ve vyvoji
produkce a retrospektivni otazky v nasledujicim Setfeni (tendence produkce v prave uply-
nulém obdobi). Tato koherence by se méla projevit v souladu agregovanych odpovédi,
tj. konjunkturnich sald v ¢ase ¢i v prostoru (napf. podle oborti). Na zéklad¢ kontingenc-
nich tabulek je mozné sestavit agregované ukazatele prezentujici vyvoj vztahu mezi
dvéma nebo vice proménnymi v ¢ase. Pak se mtizeme zabyvat otazkou kvality ,,pfedpo-
veédi* ze strany podnikt a jejich schopnosti anticipovat body zvratu v jejich ¢innosti, které
avizuji ve svych retrospektivnich odpovédich, a konstruovat agregované ukazatele métici
vzdalenost skute¢nosti a predpovédi.

Pfi statistickém zpracovani mizeme soubor individudlnich odpovédi na danou
otazku povazovat za vysledek série nezavislych ndhodnych pokust. Individualni odpo-
védi jsou pak vysledky ndhodnych pokusti opakovanych ve stabilnim vnéj$im prostiedi
spoleéném vSem podniktim. Tento pfedpoklad o nezavislosti, podminény stabilitou vnéj-
$iho prostiedi, umoziuje ptfechod na modelovy popis chovani takové nahodné veli¢iny.
Tento popis vychazi z kontingencnich tabulek, které jsou v podstaté nejjednodussim shr-
nutim vysledkt Setfeni. Pravdépodobnost ptifazena kazdé dvojici variant odpovédi pak
muze byt porovnana s teoretickou pravdépodobnosti za piedpokladu nezavislosti (viz
Fayolle, 1987, ¢i Jobert a Persyn, 2012).

Jinym ptistupem je vyuziti individualnich dat (odpovédi jednotlivych podniki na jed-
notlivé otazky) v modelech predpovédi. Vychodiskem je chapani jednotlivych odpovédi
podniki jako hodnot nahodné veli¢iny a na zékladé toho konstrukce parametrického uka-
zatele, ktery je prostym aritmetickym primérem odhadu podminénych stiednich hodnot
(viz Mitchell, Smith a Weale, 2006). Vysledky aplikace na datech z konjunkturnich prt-
zkumi organizovanych ve Francii, Portugalsku a Svédsku (viz Biau, Erkel-Rousse a Fer-
rari, 2006) vsak ukazaly, ze tento pfistup nepfinasi lepsi vysledky odhadu tempa rastu
pramyslové produkce nez modely zalozené na agregovanych konjunkturnich saldech
(pfi pouziti dynamickych regresnich modeld v obou ptipadech). Odhad parametrického
ukazatele (viz Mitchell, Smith a Weale, 2006) je pfili§ pracny a vyzaduje dlouhé casové
fady individualnich odpovédi, coz pfedstavuje vyznamnou praktickou prekazku aplikace.
Dalsim dtlezitym prvkem hovoficim ve prospéch pouziti konjunkturnich sald za soubor
podniki je jejich neménnost ve smyslu toho, ze nepodléhaji naslednym revizim. Vyse
zminény parametricky ukazatel v§ak pracuje s odhadem tempa ristu podminénym indivi-
dualni odpovédi, coz znamena, Ze revize hodnot indexu prumyslové produkce pak zpétné
ovliviiuji hodnoty tohoto ukazatele.
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Tradi¢nim zplsobem vyuziti vysledkd konjunkturnich prizkumu je vsak hledani
charakteru zavislosti mezi proménnymi a modelovani, resp. piedpovédi napf. tempa rustu
pramyslové produkce ¢i hrubého domaciho produktu (dale jen HDP) na zaklad¢ vybra-
nych konjunkturnich sald, resp. jejich funkei. Tento pfistup je tradicné a hojné pouzivan
ve Francii, kdy na zaklad¢ vysledkt konjunkturnich prizkumt v pramyslu se odhaduje
index primyslové produkce, ktery dale slouzi k odhadu produkce odvétvi primyslu pro
potieby odhadu produkce v ramci rychlych odhadu agregatd ¢tvrtletnich narodnich Géta
(viz Fanouillet a Salanié, 1990; Fayolle, 1987; Reynaud a Scherrer, 1996). V soucasné
dobé¢ se ukazuje, ze je mozné odhadovat piimo tempo ristu HDP na zakladé VAR modelt
vyuzitim konjunkturnich sald nejen z primyslu, ale i z ostatnich odvétvi (Jobert a Persyn,
2012). Nicméné vysledky dokladaji, ze konjunkturni salda zjisténa v primyslu jsou pro
odhad HDP vyznamnéj$i (viz napt. Bessec, 2010) nez vysledky z odvétvi stavebnictvi ¢i
obchodu. Moznosti vyuziti dynamického faktorového modelu, zalozeného na vysledcich
konjunkturnich prizkumi k predikci nejen tempa rastu HDP, ale i miry inflace, miry
nezaméstnanosti a urokové miry, prezentuji napt. Hansson, Jansson a Lof (2005) ¢i Mar-
exogennich proménnych se vyuzivaji spise jiz k odhadu hodnoty ¢tvrtletniho HDP, ne jen
tempa rustu (viz napt. Stock a Watson, 2002).

Geograficky $irsi pohled na modelovani tempa rustu HDP na zakladé vysledkt kon-
junkturnich prazkumt pomoci ARCHG a GARCH modelti nabizi Posta a Pikhart (2012).
Na ptikladu zemi Evropské unie ukazuji, ze tyto modely poskytuji spolehlivé vysledky
spiSe v obdobi stabilniho ekonomického rstu nez v obdobi turbulenci. Pro odhad indexu
prumyslové produkce na zakladé konjunkturnich sald z pramyslu lze vyuzivat i metody
dynamické komponentni analyzy (napf. Constantini, 2013), kterd na datech z italského
pramyslu piinaseji uspokojivé vysledky. Klein a Ozmucur (2010) doporucuji modely
vychazejici z vyuziti vysledkt konjunkturnich prizkumi a ¢asového zpozdéni a ukazuji,
ze takto je mozné dosahnout lepsich vysledkt ptfi odhadech indexu primyslové produkce
nez pifi pouziti ,tradicnich® statistickych ukazateld. Lui, Mitchell, a Weale, M. (2011)
vyuzivaji k odhadu indexu primyslové produkce AR a ARDL' modely.

Z vyse uvedeného struéného pohledu na nékteré z dosavadnich ptistupt k odhadim
hodnot makroekonomickych ukazateli (nejéastéji HDP, indexu primyslové produkce),
resp. jejich ¢tvrtletnich temp ristu, plyne, ze je vhodné a mozné odhadovat ¢tvrtletni hod-
noty vybranych ukazateli na zaklad¢ vysledkt konjunkturnich prazkumu. Pfedpokladem
takového pfistupu je nejen volba vhodného modelu, ale i zpisob prace s konjunkturnimi
saldy v roli vysvétlujicich proménnych.

13 Martinsen, Ravazzolo a Wulfsgerg navic vychazeji z regionalné a sektorové clenénych dat z Norska
a Svédska, coz je zv1asté cenné, protoze ve vétsiné zemi neni soubor podniki v konjunkturnich
Setfenich regionalné reprezentativni.

14 AR —autoregressive; ARDL — auto-regressive distributed-lag.
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3. Modelovy pristup

Vcasnost a snadnost ziskavani udaji plynoucich z konjunkturnich prizkumu je dobrym
predpokladem konstrukce prognostickych modeld. Pfi volbé modelu a vysvétlujicich
proménnych je nutné respektovat specificky charakter dat (jde o salda, ktera nabyvaji
kladnych i zapornych hodnot), vyfesit problém vztahu mési¢nich a Ctvrtletnich dat
a v neposledni fad¢ uvazovat o ¢asovém posunu ve vztahu vysvétlovanych a vysvétluji-
cich proménnych. Cilem tohoto ¢lanku je sestaveni modelu pro odhad ¢tvrtletnich hodnot
hrubé pfidané hodnoty narodniho hospodaistvi a HDP na zaklad¢ vysledkt konjunktur-
nich prizkumi v primyslu, stavebnictvi, obchodé a ve sluzbach a nasledné i sestaveni
predpovédi na Ctyfi Ctvrtleti dopiedu. Prostifedkem poznani vhodnosti takového modelu
budou modely parové zavislosti pro jednotliva odvétvi.

3.1 Metodika

Zvoleny model vychazi z analyzy ¢asovych fad a je kombinaci modelli z oblasti stochas-
tickych metod a linearné dynamickych modeld. Tyto modely se pouzivaji, pokud chceme
modelovat zavislost jedné Casové fady (vystupni fada) na nékolika jinych ¢asovych
fadach (vstupni fady) ve stejném casovém bodé ¢i v bodech s ¢asovym zpozdénim.

Hodnoty vystupni fady (fady vysvétlované proménné) v Case ¢ jsou oznaceny Y,
hodnoty vstupnich fad (vysvétlujicich proménnych) v Case ¢ jsou oznaceny jako X1, X2,
atd. Pro modelovani stochastického chovani Y, uvazujeme model SARIMA v obecném
tvaru

4,(3)0,(B")(1-B)'(1-B)"Y, =6,(B)O,(B")s,, M

kde Y, je vystupni fada, g je nahodnd veli¢ina (bily Sum), B je operator posunuti
(BY, =Y,.)), L je délka sezony, p je tad procesu AR, ¢ je tad procesu MA, P je tad sezdn-
niho AR procesu, Q je fad sezonniho MA procesu, d je fad bézného diferencovani, D je
fad sezonniho diferencovani, ¢, je autoregresni operétor fadu p, 0, je operator klouzavych
souctil fadu g, ®, je sezonni autoregresni operator fadu P a ©, je sezoénni operator klouza-
vych souctt fadu Q (viz napt. Box, Jenkins, Reinsel, 1994).

Pro identifikaci modelu jsme pouzili autokorelacni a parcialni autokorela¢ni funkci
(ACF, PACF). Vsechny analyzované fady byly nestacionarni. Za uc¢elem dosazeni stacio-
narity jsme aplikovali bézné a sezonni diferencovani. Stacionarita byla testovana obvyk-
lymi postupy — testem jednotkovych kotfenti a Dickeyovymi-Fullerovymi testy.

Pro urceni linearni zévislosti mezi fadami byla pouzita vzajemna korelacni funkce
(CCF). Tato funkce nejen ze ukaze intenzitu linearni zavislosti v rtiznych casovych
bodech, ale urci i jeji smér. Jako posledni krok jsme aplikovali modely s pienosovou
funkci (transfer-function model) v obecném tvaru:

Vi =c+vo X1, +v X1+ vy X1 o +4ve Xy g W X2, WX 2wy X2, o+t wyy X2, g +
1

vt gy XP +q XP_ + g, XP_, +...+ XP_, + s
o ALy T AL T Gr AL Wi, ALk, (1—¢1(B))(1—<I)1(BL))gt ©)
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kde Y, je vystupni fada (po pfislusnych transformacich); X1,, X2, , ..., XP, jsou vstupni
fady (opét po piislusnych transformacich); posledni ¢len ve vzorci je poruchova slozka,
ktera se fidi ARIMA procesem'>. Pro samotnou identifikaci modelu byla pouzita metoda
LTF — viz Pankratz (1991) a nakonec pro odhad celého modelu (tedy i samotnych para-
metrtt) jsme vyuzili software SCA Statistical System (1991).

3.2 Vstupni data

V modelu byla pouzita vefejné dostupna data CSU. Vysvétlujicimi proménnymi byly
mesiéni hodnoty indikatord daveéry v prumyslu, ve stavebnictvi, v obchod¢ a ve vybra-
nych sluzbach. Indikator divéry v prumyslu je primérem sald tii ukazateli (hodno-
ceni celkové soucasné poptavky, hodnoceni soucasného stavu zasob hotovych vyrobku
s opaénym znaménkem a oCekavany vyvoj vyrobni ¢innosti v pfistich tfech mésicich).
Indikator divéry ve stavebnictvi je primérem dvou ukazatelti (hodnoceni soucasné cel-
kové poptavky a ocekavany vyvoj zaméstnanosti v priStich tfech mésicich). Indikator
diavéry v obchodé je prumérem tii sald (hodnoceni souc¢asné ekonomické situace, hod-
noceni soucasného stavu zasob s opacnym znaménkem a ocekavany vyvoj ekonomické
situace v pfistich tfech mésicich). Indikator duvéry ve vybranych odvétvich sluzeb je
pramérem tii ukazateld (hodnoceni soucasné ekonomické situace, hodnoceni poptavky
v poslednich tfech mésicich a o¢ekavana poptavka v piistich trech mésicich).

Hodnoty vysvétlujicich proménnych vstupujicich do modeld byly sezénné neo-
¢isténé. Duvodem této volby' je skute¢nost, ze model by mél pracovat s puvodnimi
(hrubymi) hodnotami a sezéonné oCist'ovat by se pripadné mély az odhadnuté vysledky
vzeslé z modelu. Tato zasada méa obecny charakter'” a je vyuzivana ve vétSiné modelu
casovych fad zalozenych na mési¢nich nebo Ctvrtletnich tdajich.

Indikatory duvéry ve vybranych odvétvich narodniho hospodafstvi (viz vyse) jsou
k dispozici v mésicni periodicité. Pii konstrukei modelu k dohadu ¢tvrtletnich dat vysvét-
lovanych proménnych je nutné vyfesit transformaci mésicnich udajii vysvétlujicich pro-
ménnych na ¢tvrtletni. Zde se nabizi moznost prostého nebo vazeného priméru mésic-
nich hodnot, kde by v pfipadé¢ vazené¢ho priméru méla nejstar$i pozorovani nejmensi
vahu. V nasem modelu jsme zvolili prosty primér, protoze udaje vzeslé z konjunktur-
nich prizkumt jsou specifickou vypovédi o pravé probihajicim mésici, popf. o pohledu
na nasledujici tfi mésice vidéno situaci v hodnoceném mésici. Tato tfimési¢ni perspektiva
se v indikatorech divéry klouzavé posunuje dopiedu, takze v kazdé jeho nové hodnoté
je vzdy zohlednéna nové nahlizena skute¢nost. Konjunkturni salda a na nich zalozené
indikatory duvéry nejsou zjisténou skuteCnosti, ale subjektivni vypoveédi respondenta.
Z tohoto divodu povazujeme pouziti prostého priméru mési¢nich hodnot indikatora
daveéry za leps$i variantu nez pouziti vazenych pramérd, a to praveé z dvodt vyse uvedené
specificnosti vysledkd konjunkturnich prazkumi.

15V literatufe byva tato slozka oznacovana jako Nz.
16 CSU publikuje i Gidaje sezonn& o&isténé.
17 Viz napt. Fayolle (1987), Klein, Ozmucur, S. (2010) nebo Biau, Erkel-Rousse, Ferrari (20006).
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Vysvétlovanymi proménnymi pro modely parové zavislosti byly ¢tvrtletni hodnoty
ukazateld hrubé pfidané hodnoty odvétvi primyslu, stavebnictvi a obchodu. Hruba pfi-
danéd hodnota vybranych sluzeb odpovidajici odvétvim zahrnutym do konjunkturnich
pruzkumt'® neni bézné k dispozici a jeji odhad na zékladé dostupnych daju by byl jen
velmi nepfesny. Vztah zavislosti mezi hodnotami hrubé pfidané hodnoty pfislusnych
odvétvi a indikatort divéry jsme modelovali za i¢elem poznani sily zavislosti vysledkt
konjunkturnich prizkumi a béznych Ctvrtletnich zjistovani v jednotlivych odvétvich.
Kvalita odvétvového modelu je pak nejen predpokladem k vérohodné prognéze hrubé
pfidané hodnoty odvétvi, ale i nepfimym ukazatelem vhodnosti ptislusného odvétvového
indikatoru divéry jako vysvétlujici proménné ve vicerozmérném modelu pro odhad hrubé
ptidané hodnoty narodniho hospodaistvi a HDP v kupnich cenach®.

Rady vysvétlujicich proménnych hrubé piidané hodnoty narodniho hospodafstvi
a HDP jsme méli k dispozici ve formé ctvrtletnich idaji za obdobi let 1995-2017 (bez
posledniho ¢étvrtleti). Jedna se tedy o obdobi téméf 23 let, celkem 91 pozorovani. Stejné
je tomu u Ctvrtletnich odvétvovych fad hrubé pfidané hodnoty primyslu, stavebnictvi
a obchodu, které jsou publikovany v béznych cenach v mil. K¢. I zde jsme vychazeli
z udaji sezéonné neocisténych. U vSech pouzitych fad byla identifikovana ctvrtletni
sezonnost.

Indikatory duveéry jako vysvétlujici proménné v modelech jsou k dispozici mésicné
pouze od roku 2003. M¢siéni hodnoty byly pfevedeny na Etvrtletni prostym pramérem
(viz vySe). I u téchto fad je mozné sledovat Ctvrtletni sezonnost, jak ostatné dale uvi-
dime. Kratsi délka casovych tad vysvétlujicich proménnych byla urcujici pro délku fad
vysvétlovanych proménnych zahrnutych do modelu. Analyzy ctvrtletnich fad jsme tedy
provedli za obdobi 2003-2017.

Volba vysvétlovanych proménnych vychazi z faktu rizné realizace hodnot Caso-
vych fad v Case. Zatimco hodnoty vSech péti vysvétlovanych proménnych jsou znamy
az po uplynuti piislusného ¢tvrtleti®, hodnoty indikatorti diveéry je ptedstihuji a jsou
znamy jiz ve stejném meésici, kdy probiha dotazovani v podnicich. Znamena to tedy, ze
udaje z konjunkturnich prizkumu napt. za prvni ¢tvrtleti jsou znamy jiz na konci biezna,
zatimco udaje ze ¢tvrtletnich narodnich Gctt (o hrubé pridané hodnoté odvétvi a narodniho
hospodaistvi, o HDP) jsou k dispozici az koncem kvétna daného roku. Tento piedstih ¢ini
z vysledkd konjunkturnich prizkumu téméf idealni zdroj informaci pro prognézovani.

Z hlediska vécné vazby lze logicky ocekévat, ze napt. mezi hrubou pfidanou hod-
notou primyslu a indikatorem davéry v prumyslu existuje uréita zavislost; tuto zavislost
budeme modelovat linearné dynamickym modelem. Jde o kombinaci modelt ARIMA
(pfip. SARIMA) v kombinaci s regresni analyzou, kde ovsem vysvétlované proménné se

18  Jde o odvétvi ubytovani, pozemni a potrubni dopravy, ¢innosti cestovnich kancelafi, telekomunikace,
penéznictvi, pojistovnictvi, Cinnosti souvisejici s uvery a pojisténim, ¢innosti v oblasti nemovitosti,
pronajmu, leasingu, informacnich technologii, architektury a inzenyrstvi, bezpe¢nosti.

19 HPH narodniho hospodatstvi a HDP v kupnich cenach se lisi o ¢isté dan¢ z produkti.

20 Udaje jsou k dispozici souladu se Thiitami publikovéni &tvrtletnich udaj o tvorbé a uziti HDP vzdy
60. den po skonceni étvrtleti.
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nemusi v modelu vyskytovat ve stejném ¢asovém useku jako proménna vysvétlovana (jde
o Casovy posun). Pokud jsou tedy hodnoty vysvétlované proménné znamy do ¢asového
obdobi ¢, zname jiz v tomto ¢asovém useku hodnoty vysvétlujici proménné jiz v obdobi
t + 1, ptipadné ¢ + 2 atd. Standardni linearn¢ dynamicky model funguje tak, ze pro kon-
strukci predpovédi je tfeba nejprve odhadnout hodnoty vstupni fady (fady vysvétlujici
proménné), a tyto pouzit jako vstup do modelu pro konstrukci predpovédi vystupni fady
(vysvétlujici proménné). My v8ak vyuzijeme popsaného piedstihu indikatorti a do modelu
jiz nebudeme zadavat hodnoty piedpovédi vstupni fady (fada indikatori), ale jako vstup
pouzijeme rovnou napozorovana data. Od této konstrukce si pochopitelné slibujeme
daleko vyssi pfesnost pfedpovédi, nez kdybychom byli nuceni postupovat klasickym
zplsobem.

3.3 Vysledky analyzy

Vychodiskem nasich analyz bylo modelovani parové zavislosti hrubé ptidané hod-
noty odvétvi (pramyslu, stavebnictvi, obchodu) na indikatoru davéry v daném odvétvi.
Zaénéme prezentaci modelu pro stavebnictvi, a to z divodu nejvyraznéjsi sezénnosti
hodnot ukazatele hrubé ptidané hodnoty.

3.3.1 Stavebnictvi

Vysvétlovanou proménnou je hruba pfidana hodnota stavebnictvi (mil. K¢, bézné ceny,
sezonné€ neocisténo), vysvétlujici proménnou je indikator diveéry ve stavebnictvi (prosty
pramér mésic¢nich hodnot, sezonné neocisténo). Po dikladné analyze jsme identifikovali
model a odhadli jeho parametry — viz tabulka 1.

Identifikovany model ma tvar

(-9 B)1-¢,B")Y, =w X, +¢, 3)

kde Y, je bézné i1 sezénné diferencovana fada hrubé pfidané hodnoty stavebnictvi, X, je
bézné i sezonné diferencovana fada indikatoru davéry ve stavebnictvi. Odhadnuty model
je potom ve tvaru

(1+0,4231B)(1+0,3421B*)Y, =128,01.X, . @)

Tabulka 1| Odhad parametrii modelu pro stavebnictvi (vystup z programu SCA)

SUMMARY FOR UNIVARIATE TIME SERIES MODEL -- STAV100
PARAMETER VARIABLE NUM./ FACTOR ORDER CONS- VALUE STD
LABEL NAME DENOM. TRAINT ERROR
1 WO STAVI NUM. 1 0 NONE 128.0100 66.6309
2 PHI STAV AR 1 1 NONE -.4231 L1277
3 PHI4 STAV AR 2 4 NONE -.3421 .1255
EFFECTIVE NUMBER OF OBSERVATIONS . . 49
R-SQUARE . . . . . . . . . . . . . . .943
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Z modelu je ziejmé, ze Casova fada hrubé ptidané hodnoty stavebnictvi Y, se fidi
sezonnim AR modelem (bézny i sezénni parametr) a zavisi také na hodnotach casové
fady X, (indikator divéry ve stavebnictvi) ve stejném casovém useku. Index determinace
tohoto modelu je 0,943, coz nam zaruduje vysokou kvalitu modelu. Poznamenejme jesté,
ze model prosel uspeésné celou fazi ovérovani. Byly aplikovany vSechny bézné pouzivané
testy pro ovéieni kvality — viz Box, Jenkins, Reinsel (1994). Podivejme se na tabulku 2
predpovédi na pét ¢tvrtleti dopiedu, tedy do konce roku 2018.

Tabulka 2 | Pfedpovédi hodnot hrubé piidané hodnoty stavebnictvi
(mil. K¢, bézné ceny)

Rok Ctvrtleti Predpovédi Smérodatné odchylky Skutecnost?!
2017 Q4 72915 3271 74 416
2018 Q1 37 998 3832 41 816
2018 Q2 61207 4590 68 449
2018 Q3 68 994 5133 X

2018 Q4 72901 6 837 X

Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty?'

Vyvoj ctvrtletnich hodnot hrubé pfidané hodnoty stavebnictvi vcetné predikce
na zaklad¢ vyse popsaného modelu je prezentovan v obrazku 1.

Obrazek 1 | Hruba pfidana hodnota stavebnictvi véetné predpovédi
(mil. K¢, bézné ceny; piedpovéd je ¢arkované)
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Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

21 Vtabulkach 2, 4, 6, 8 a 10 uvadime skute¢né hodnoty znamé v dob¢ revize ptivodniho textu ¢lanku.
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Graficka podoba cCasové tady spolu s predpovédi (¢arkované) ukazuje, ze hod-
noty predpovédi dobie koresponduji s celym vyvojem ¢asové fady. Kvalitu predpovédi
jsme posoudili obvyklymi charakteristikami (MSE, SSE) a tato kvalita se ukazala jako
velmi dobra.

3.3.2 Priimysl

Vysvétlovanou proménnou je hruba pridand hodnota primyslu (¢tvrtletni hodnoty, mil. K¢,
bézné ceny, sezonné neocisténo), vysvétlujici proménnou je indikator divéry v primyslu
(prosty primér mési¢nich hodnot, sezénné neocisténo). Po dikladné analyze jsme identi-
fikovali model a odhadli jeho parametry — viz tabulka 3.

Tabulka 3 | Odhad parametri modelu pro primysl (vystup z programu SCA)

SUMMARY FOR UNIVARIATE TIME SERIES MODEL -- PRUM100
PARAMETER VARIABLE NUM./ FACTOR ORDER CONS- VALUE STD
LABEL NAME DENOM. TRAINT ERRO

1 WO PRUMI NUM. 1 0 NONE -486.0743 184.086
2 Wl PRUMI NUM. 1 1 NONE 788.1318 185.797
3 PHI4 PRUM AR 1 4 NONE -.3872 .098

EFFECTIVE NUMBER OF OBSERVATIONS . . 50

R-SQUARE . . . . . . . . . . . . . . .970

Identifikovany model je ve tvaru
(1 _§D4B4)Y: =wX, +wX _ +¢, (5)

kde Y, je bézné i sezonné diferencovana fada hrubé pridané hodnoty primyslu, X, je bézné
i sezonn¢ diferencovana fada indikatoru diveéry v primyslu. Model byl odhadnut ve tvaru

(1+0,3872B*)Y, =—486,07X, +788,13X, , . (6)

Tento model se od pfedchoziho odliSuje. Je vidét, ze Casova fada Y, (hruba pfidana hod-
nota priamyslu) se fidi sezénnim AR modelem (pouze sezénni parametr) a zavisi na hod-
notach ¢asové fady X, (indikator divéry v primyslu) jednak ve stejném casovém obdobi ¢
av ¢asovém obdobi ¢ — 1, tedy s ¢asovym posunem o jeden ¢asovy usek (o jedno étvrtleti).
Index determinace tohoto modelu je 0,970, coz opét zarucuje vysokou kvalitu modelu.
Stejné jako v pfedchozim pfipadé prosel model uspésné celou fazi ovéfovani. Pfedpovédi
na pét ¢tvrtleti jsou uvedeny v tabulce 4.
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Tabulka 4 | Pfedpovédi hodnot hrubé piidané hodnoty primyslu (mil. K¢, béZné ceny)

Rok Ctvrtleti Piedpovédi Smérodatné odchylky Skutecnost
2017 Q4 363 225 8371 359 815
2018 Q1 378 699 11521 368 195
2018 Q2 393 491 14 102 373913
2018 Q3 365611 16 375 X
2018 Q4 382189 20783 X

Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

Vyvoj ctvrtletnich hodnot hrubé ptidané hodnoty prumyslu v letech 2003-2017
véetné predpoveédi na zakladé vyse prezentovaného modelu jsou uvedeny v obrazku 2,
z n¢hoz plyne, Ze hodnoty ptedpovédi dobte koresponduji s charakterem vyvoje ¢asové
fady zejména v poslednich letech, kdy se prosadila vyrazné vyssi sezénnost oproti malo
znatelnym sezénnim vykyviim v letech pfed ekonomickou krizi.

Obrazek 2 | Hruba pfidana hodnota primyslu véetné predpovédi (mil. K¢, bézné ceny;
pfedpovéd je ¢carkované)
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Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty
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3.3.3 Obchod

Vysvétlovanou proménnou je hrubd pridand hodnota obchodu (Etvrtletni hodnoty, mil. K¢,
bézné ceny, sezoénné neocisténo), vysveétlujici proménnou je indikator divery v obchodu
(prosty praimér mési¢nich hodnot, sezénné neocisténo). Po dikladné analyze jsme identi-
fikovali model a odhadli jeho parametry — viz tabulka 5.

Tabulka 5 | Odhad parametrii modelu pro obchod (vystup z programu SCA)

SUMMARY FOR UNIVARIATE TIME SERIES MODEL -- OBCHOD100

PARAMETER VARIABLE NUM./ FACTOR ORDER CONS- VALUE STD T
LABEL NAME DENOM. TRAINT ERROR VAL
1 WO OBCHODI NUM. 1 0 NONE 358.7602 139.8195 2.
2 Wl OBCHODI NUM. 1 1 NONE 402.1757 135.9826 2.
3 PHI4 OBCHOD AR 1 4 NONE -.3016 .1240 -2.

EFFECTIVE NUMBER OF OBSERVATIONS . . 50

R-SQUARE . . . . . . . . . . . . . . .968

Model jsme identifikovali ve tvaru
(1-9,BYY, =w X, +wX, +¢, . (7

kde Y, je bézné i sezénné diferencovana fada hrubé pridané hodnoty obchodu, X, je bézné
i sezonn¢ diferencovana fada indikéatoru divéry v obchodu. Odhadnuty model ma tvar

(1+0,3016B*)Y, = 358,7602.X, +402,1757X,, (8)

a je ziejmé, Ze se jednd o stejny tvar modelu jako v pfedchozim piipadé. Casova fada Y,
(hrubé ptidana hodnota obchodu) se fidi sezonnim AR modelem (pouze sezénni para-
metr) a zavisi na hodnotach ¢asové rady X, (indikator divéry v obchodu) jednak ve stej-
ném Casovém obdobi 7 a v casovém obdobi ¢ — 1, tedy s Casovym posunem o jeden ¢asovy
usek (o jedno ctvrtleti). Index determinace tohoto modelu je opét velmi vysoky (0,968).
I tento model prosel uspésné celou fazi ovérovani. Podivejme se na tabulku predpovéedi
— viz tabulka 6.

Vyvoj ¢tvrtletnich hodnot hrubé ptidané hodnoty obchodu v letech 20032017
veetné predpoveédi na zaklad¢ vyse prezentovaného modelu jsou uvedeny na obraz-
ku 3. Z obrazku je opét patrné, ze hodnoty piedpoveédi opét velmi dobie koresponduji
s celym vyvojem casové fady.
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Tabulka 6 | Pfedpovédi hodnot hrubé pfidané hodnoty obchodu (mil. K¢, bézné ceny)

Rok Ctvrtleti Predpovédi Smérodatné odchylky Skutecnost
2017 Q4 227 222 4197 233147
2018 Q1 200718 6 465 201 256
2018 Q2 226 468 8123 229075
2018 Q3 233975 9495 X
2018 Q4 238 360 12 247 X

Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

Obrazek 3 | Hruba pfidana hodnota obchodu véetné piedpovédi (mil. K¢, bézné ceny;
predpovéd je ¢arkované)
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Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

Vysledek modelovani parové zavislosti hrubé pridané hodnoty odvétvi (staveb-
nictvi, pramysl, obchod) a indikatoru diveéry v daném odvétvi dopadl dle ocekavani
a modely byly velmi podobné. Podatilo se nam prokazat zavislost ¢tvrtletné (vybérove)
zjistovanych hodnot hrubé piidané hodnoty téchto odvétvi na vysledcich konjunkturnich
prazkumt v danych odvétvich. Tento poznatek je velmi dulezity, nebot’ vysledky kon-
junkturnich prizkumi jsou znadmy s predstihem a mohou slouzit nejen k odhadu samotné
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ctvrtletni hodnoty ukazatele hrubé piidané hodnoty odvétvi, ale mohou byt vysvétlujici
proménnou i pro odhad (mési¢niho) indexu produkce odvétvi.

Péarovou zévislost pro odvétvi vybranych sluzeb zahrnutych do indikatoru davéry
ve vybranych sluzbach?? jsme nemodelovali, protoze nelze spolehlivé odhadnout hrubou
pridanou hodnotu odvétvi téchto vybranych sluzeb.

3.3.4 Hruba pridana hodnota narodniho hospodafrstvi a hruby domaci
produkt

Nyni se pokusime sestavit vicerozmérny model pro hrubou ptfidanou hodnotu narodniho

hospodartstvi (HPHyy)? a pro HDP (v kupnich cenach). Mezi témito dvéma fadami exis-

tuje objektivné velmi silna zavislost (korelacni koeficient ¢ini 0,99944), nebot’ rozdil

mezi obéma agregaty ¢ini ,,jen” Cisté dané z produkti®.

Vzhledem k vyznamové shod¢ a silné podobnosti vyvoje v ¢ase obou agregati Ize
piedpokladat, Ze modely budou vychazet velmi podobné. Jako vysvétlujici proménné
modelu jsme nyni zvolili indikatory davéry ve sledovanych odvétvich. Vécné spravnéjsi
je modelovani a predikce HPH, nebot’ ¢isté dan¢ z produktl se vazi k vlastni produktivni
¢innosti jen zprostfedkované.

Model pro hrubou pfidanou hodnotu narodniho hospodaistvi

Vysvétlovanou proménnou je HPHyy (€tvrtletni hodnoty, mil. K¢, bézné ceny, sezéonné
neocisténo), vysvétlujicimi proménnymi jsou indikatory divéry v prumyslu, ve sta-
vebnictvi, v obchodé a ve vybranych sluzbach (vzdy prosty primér mési¢nich hodnot,
sezonné neocCisténo). Vysledky analyzy a identifikace modelu jsou uvedeny v tabulce 7.

Tabulka 7 | Odhad parametrii modelu pro HPH, (vystup z programu SCA)

SUMMARY FOR UNIVARIATE TIME SERIES MODEL -- HPH100

PARAMETER VARIABLE NUM./ FACTOR ORDER CONS- VALUE STD T
LABEL NAME DENOM. TRAINT ERROR VALUE
1 Wl PRUMI NUM. 1 1 NONE 1014.9841 263.8007 3.85
2 Vo STAVI NUM. 1 0 NONE 534.9495 242.6969 2.20
3 v2 STAVI NUM. 1 2 NONE 578.1244 242.8317 2.38
4 PHI3 HPH AR 1 3 NONE L2811 L1327 2.12
5 PHI4 HPH AR 2 4 NONE -.2716 .0963 -2.82

EFFECTIVE NUMBER OF OBSERVATIONS . . 47

R-SOUARE . . . . . . . . . . . . . . .994

22 Vycet vybranych odvétvi — viz poznamka pod ¢arou 19.
23 HPH narodniho hospodafstvi je rovnéz hrubym domacim produktem v zakladnich cenach.

24 Tento ,,ocenovaci rozdil nemeéni nic na interpretaci HDP, ale ovliviiuje pomérné vyznamné jeho
hodnotu; ¢isté dané z produktt tvoii piiblizné 10 % HDP v kupnich cenach.
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Identifikovany model je ve tvaru
(=B )=, B )Y, =w X1, +v, X2, +v,X2,, +¢,, ©)

kde 7, je bézné i sezonné diferencovanad fada HPHyy, X1, je bézné i sezonné diferenco-
vana fada indikatoru duveéry v prumyslu, X2, je bézné i sezonné diferencovana fada indi-
katoru duvéry ve stavebnictvi. Odhadnuty model pak ma tvar

(1-0,2811B%)(1+0,2716B*)Y, =1014,9841.X1,_, +534,9495X2, +578,1244X2, , . (10)

Pfi tvorbé modelu se neprokazala zavislost HPHyy na ¢asovych fadach indikatort
v obchodu a ve sluzbach. Ty se v modelu tedy viibec nevyskytuji. Divodem jejich sta-
tistické nevyznamnosti je zcela odlisny charakter prubéhu ¢asového vyvoje indikatoru
davéry v obchodu a ve vybranych sluzbach od vyvoje HPHy?, i kdyz vazba hrubé pii-
dané hodnoty obchodu a indikatoru davéry v obchodu byla velmi tésna. Z uvedeného je
ziejmé, ze vliv ,,sentimentu* ve vyrobnich odvétvich (primyslu, stavebnictvi) na vyvoj
HPHyy je vyrazné vyssi, nez je tomu v pripadé obchodu a vybranych sluzeb.

Casova fada Y, se fidi sezonnim AR modelem (autoregresni parametr 3. fadu a se-
zonni parametr). Dale zavisi na hodnotach ¢asové fady X1, (indikator davéry v prumyslu)
v ¢asovém obdobi ¢ — 1, tedy s Casovym posunem o jeden ¢asovy Usek (o jedno Etvrtleti),
a na hodnotach casové rfady X2, (indikator divéry ve stavebnictvi) v ¢asovém obdobi ¢
at— 2 (tedy s ¢asovym posunem o dvé ¢tvrtleti). Index determinace tohoto modelu je
velmi blizky jedné (je roven 0,994, viz tabulka 7), coz znaci velmi silnou zavislost mezi
vysvétlovanou a vysvétlujicimi proménnymi. Model pochopitelné prosel Gspésné celou
fazi ovétovani. Podivejme se na tabulku predpovédi — viz tabulka 8.

Tabulka 8 | Predpovédi hodnot HPH,, (mil. K¢, béZné ceny)

Rok Ctvrtleti Predpovédi Smérodatné odchylky Skutecnost
2017 Q4 1192 400 10938 1192 696
2018 Q1 1127 000 16 504 1109033
2018 Q2 1225100 22 356 1196 118
2018 Q3 1236 000 28 634 X
2018 Q4 1269000 37 950 X

Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

25  Duavodem je bezpochyby i skutecnost, ze HPH v obchodu je v podstaté jen obchodni marzi
a indikétor divéry v obchodé je konstruovan na zaklade sald opirajicich se o hodnoceni
ekonomického vyvoje na zaklade trzeb.
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Graficka podoba pribchu casové tady ctvrtletni HPHyy a provedené piedpovédi je
spolu s modelem pro piedpovéd HDP v obrazku 4.

Model pro hruby domaci produkt

Vysvétlovanou proménnou je HDP (Ctvrtletni hodnoty, mil. K¢, bézné ceny, sezéonné
neocisténo), vysvétlujicimi proménnymi v tomto vicerozmérném modelu jsou indikatory
davéry v primyslu, stavebnictvi, obchod¢ a ve vybranych sluzbach (vzdy prosty primér
mesicnich hodnot, sezonné neocisténo). Vysledky analyzy a identifikace modelu jsou
prezentovany v tabulce 9.

Tabulka 9 | Odhad parametrit modelu pro HDP (vystup z programu SCA)

SUMMARY FOR UNIVARIATE TIME SERIES MODEL -- HDP100
PARAMETER VARIABLE NUM./ FACTOR ORDER CONS- VALUE STD T
LABEL NAME DENOM. TRAINT ERROR VALUE
1 Wl PRUMI ~  NUM. 1 1 NONE 1157.8183 303.7328  3.81
2 V1 STAVI NUM. 1 1 NONE 579.9619 277.6743 2.09
3 PHI3 HDP AR 1 3 NONE .4406 .1300  3.39
4  PHI4 HDP AR 2 4 NONE -.2873 1042 -2.76
EFFECTIVE NUMBER OF OBSERVATIONS . . 47
R-SQUARE . . . . . . . . . . . . . . .993
Model jsme identifikovali ve tvaru
3 4 _
(1_¢7JB )(1_¢4B )Yt _W1X1r+v1X2t—l+gt’ (11)

kde Y, je bézné i sezénné diferencovana fada HDP, X1, je bézné i sezéonné diferencovana
fada indikatoru daveéry v primyslu, X2, je bézn¢ i sezonné diferencovana fada indikatoru
daveéry ve stavebnictvi. Odhadnuty model je potom ve tvaru

(1-0,4406B)(1+0,2873B*)Y, =1157,8183X1_, +579,9619X2, , . (12)

Model HDP je velmi podobny modelu HPHyy, coZ jsme vzhledem ke vzajemné zavis-
losti téchto agregati ocekavali. Stejné jako v modelu pro HPHyy se neprokazala zavislost
HDP na ¢asovych fadach indikatort v obchodu a ve vybranych sluzbach (z divodu uve-
denych vyse); tyto vysvétlujici proménné se tedy v modelu nevyskytuji. Casové fada Y, se
fidi sezonnim AR modelem (autoregresni parametr 3. fadu a sezonni parametr) a v tomto
ohledu se neli$i od modelu pro HPHyy. Déle zavisi na hodnotach ¢asové fady X1, (indika-
tor divéry v primyslu) v casovém tseku 7 — 1, tedy s casovym posunem o jeden ¢asovy
usek (o jedno ctvrtleti), a na hodnotach ¢asové rady X2, (indikator diivéry ve stavebnic-
tvi) v ¢asovém obdobi 7 — 1, tedy opét s Casovym posunem o jeden casovy usek (o jedno
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Ctvrtleti). Index determinace tohoto modelu je blizky jedné (je roven 0,993, viz tabulka 9),
coz zna¢i velmi silnou zavislost mezi vysvétlovanou a vysvétlujicimi proménnymi.
Model pochopitelné prosel tspésné celou fazi ovéfovani. Modelem uréené predpovédi
jsou uvedeny v tabulce 10.

Tabulka 10 | Pfedpovédi hodnot HDP (mil. K¢, béZné ceny)

Rok Ctvrtleti Piedpovédi Smérodatné odchylky Skutecnost
2017 Q4 1326 800 12 747 1333647
2018 Q1 1246 100 19515 1227 044
2018 Q2 1361700 25478 1330946
2018 Q3 1377 400 33497 X
2018 Q4 1416 000 45018 X

Zdroj: www.czso.cz, vlastni vypocty

Graficka podoba prubéhu casové fady HPHyy a HDP véetné modelem uréenych

predpovédi je zachycena v obrazku 4.

Obrazek 4 | HPHy, a HDP véetné piedpovédi (pfedpovédi jsou teckované)
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Mg¢fitko na ose y bylo oproti pfedchozim obrazkiim upraveno — idaje jsou pro lepsi
piehlednost grafu déleny 100 000 (jsou tedy uvedeny ve stovkach mld. K¢, béznych cen).
Byt se zdaji obé fady na prvni pohled totozné, nebot’ oba agregaty se lisi pouze trovni
hodnot danou ocenovacim rozdilem (Cistymi danémi z produktl), lze pfi pozornéjsim
pohledu najit jisté rozdily. Ty zfejmé zpusobuji, ze modely pro ob¢ fady nejsou uplné
stejné.

Shrneme-li, Ize fici, Ze se nam podafilo GspéSné sestrojit modely pro vSechny vysvét-
lované proménné. Kvalita modeld je zna¢né vysoka, o cemz svédc¢i hodnoty indext deter-
minace ve vSech modelech. Analyza ukédzala velmi vyznamnou vazbu hrubé pfidané hod-
noty odvétvi na odvétvovych indikatorech davéry. To je nezanedbatelnym poznatkem,
ktery mize pomoci zrychlit odhady ctvrtletnich hodnot ukazatelti hrubé pfidané hod-
vyznamné pro predpovédi HPHyy a HDP se ukazaly vysvétlujici proménné indikatora
davéry v pramyslu a ve stavebnictvi. Casovy piedstih znalosti t&chto indikatort ve spo-
jeni s linearné dynamickymi modely nam umoziuje kvalitnéj§i predpovédi Ctvrtletnich
hodnot HPHyy; a HDP, nez kdybychom pouzivali klasické modely ¢asovych tad.

Zavér

Konjunkturni prizkumy jsou specifickym typem statistickych zjistovani. Tato specific-
nost je dana nejen tim, ze se v nich nezjist'uji pro statistiku typické kvantitativni infor-
mace o minulosti, ale kvalitativni informace o pfitomnosti a buducnosti. Tim je dano
i to, ze tyto informace maji (resp. do jisté miry museji mit) charakter subjektivni vypo-
vedi. Subjektivita vypoveédi je dana osobnim nazorem respondenta, ktery by ale na druhé
stran¢ m¢l byt velmi dobie sezndmen nejen se situaci podniku, kde piisobi, ale i v celém
odvétvi a v narodnim hospodaistvi. Nazory respondenti v konjunkturnich prizkumech
jsou tedy subjektivnimi nazory odpovédnych pracovniki podnikl vychazejicimi z objek-
tivné danych ekonomickych podminek.

Specificky je v pfipadé konjunkturnich prizkumt i charakter jejich vysledku, vyja-
dfovany pomoci konjunkturnich sald vychazejicich z rozdilu procenta optimistickych
a pesimistickych odpovédi s tim, ze ve vétsin¢ otazek jsou odpovedi vazeny velikosti
podniku (méfeno trzbami, poctem zaméstnanct apod.). Tim je zajiSténa vetsi vaha odpo-
veédi vyznamnych podnikl na celkovém saldu k dané otazce v prizkumu. Souhrnnou
informaci o situaci v daném odvétvi lze pak ziskat shrnutim vybranych dilé¢ich sald
do indikatoru davery.

Konjunkturni prizkumy svoji vypoveédi o pfitomnosti a blizké budoucnosti jsou
nezanedbatelnych zdrojem informaci a mohou velmi dobie slouzit jako vstupni proménné
do modelti odhadu budoucich ctvrtletnich (popf. i mési¢nich) hodnot makroekonomic-
kych ukazatelti (hruba ptidana hodnota odvétvi a narodniho hospodaistvi, HDP apod.).
V modelovani vztahu ¢tvrtletni hodnoty makroekonomickych agregati a mésicni hodnot
vzeslych z konjunkturnich prizkumi je nutné fesit nejen pievod téchto mési¢nich hodnot
na Ctvrtletni, ale i hledat nejvhodnéjsi ukazatel ve funkci vysvétlujicich proménnych.
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Jimi mohou byt konjunkturni salda odpovidajici jednotlivym otazkam prizkumu ¢i
hodnoty indikatort davéry, kde jsou shrnuta salda pro dané odvétvi nejvyznamnéjsSich
otazek prazkumu. Jako vstupni proménné nasich modelti jsme zvolili indikatory divéry
a mésicni hodnoty indikatorti divery jsme do ¢tvrtletnich hodnot shrnuli prostym prameé-
rem. To odpovida specifickému charakteru vysledkd konjunkturnich priazkumu respek-
tujicich vzdy realitu danou mésicem zjistovani a v ¢ase se klouzavé posunujici predpo-
védi na nasledujici tii mésice, ktera je soucasti indikatort divéry ve vsech sledovanych
odvétvich.

V tomto clanku jsme se pokusili o modelovani predpovédi CEtvrtletnich hodnot
hrubé ptidané hodnoty vybranych odvétvi (primysl, stavebnictvi, obchod) na zakladé
indikatorti divéry v téchto odvétvich a o predpovédi ctvrtletnich hodnot HPHyy a HDP
na zaklad¢ vicerozmérného modelu s vyuzitim indikatord divéry vybranych odvétvi.
V piipadé parové i vicerozmérné zavislosti jsme vychazeli z linearné¢ dynamického
modelu, ktery je kombinaci modeld ARIMA (pfip. SARIMA) a regresni analyzy, kde
se ovSem vysvétlované proménné nemusi v modelu vyskytovat ve stejném casovém
useku jako proménna vysvétlovana (jedna se o ¢asovy posun). Predstih indikatorti divéry
umoziuje to, ze do modelu neni nutné zadavat hodnoty piedpovédi vstupni fady téchto
indikatord, ale jako vstup se pouziji rovnou napozorovana data. Tato konstrukce zajist'uje
vys$§i piesnost predpoveédi oproti klasickému postupu. Timto pfistupem se nam podafilo
prokazat velmi t€snou parovou zavislost mezi ¢tvrtletnimi hodnotami hrubé ptidané hod-
noty odvétvi (pramysl, stavebnictvi, obchod) a ¢tvrtletnimi praméry meésic¢nich hodnot
indikatorti divéry v odpovidajicim odvétvi. Identifikované a odhadnuté modely mohou
takto slouzit k rychlejsim odhadiim nejen ctvrtletnich ukazatelti hrubé ptidané hodnoty,
ale i mésicnich ukazatelll indexti produkce vybranych odvétvi.

Vicerozmérny model pro predikci ctvrtletnich hodnot HPH narodniho hospo-
darstvi a HDP ukazal na zavislost téchto hodnot na nazorech na situaci v prumyslu
a ve stavebnictvi s identifikovanym ¢asovym posunem. Vstupni proménné (indikatory
davéry) za odvétvi obchodu a vybranych sluzeb se ukazaly jako statisticky nevyznamné
a do modelu nebyly zahrnuty. Divodem statistické nevyznamnosti indikatort daveéry
v obchodu a vybranych sluzbach pro predikci vyvoje HPHyy a HDP je zcela odlisny
vyvoj ¢asovych fad téchto vysvétlujicich proménnych od vyvoje ¢asovych fad HPHyy
a HDP. To je vysledkem odlisného pohledu manazeri obchodnich podnikii a podnikt
sluzeb na hodnoceni soucasné a budouci situace v odvétvi nez v piipadé vyrobnich pod-
nikdl. A zarovei je to i dikazem dominantniho vlivu vyrobnich odvétvi na vyvoj ceské
ekonomiky.

Poznatky prezentované v tomto ¢lanku jsou jednim z dikazt, ze konjunkturni pra-
zkumy jsou bohatym a spolehlivym zdrojem vstupnich dat pro rychlé odhady vysledkt
narodniho hospodatstvi jako celku ¢i jednotlivych odvétvi; bohuzel zdrojem stale malo
vyuzivanym. Vysledky, ke kterym jsme dospéli, by mohly alespont znovu rozproudit dis-
kusi na téma vyuziti vysledkd konjunkturnich prizkumi ve statistické praxi zejména
v souvislosti s pozadavky na zkraceni lhit publikovani ¢tvrtletnich odhadt tempa rtstu
HDP.
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