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Vyuzitie Sirokej palety Udajov
z rOznych zdrojov na odhad redlne]
sukromnej spotreby

Anna Vladovd, Stanislav Tvrz, Ndrodnd banka Slovenska

Po dvahdch o vyuZiti elektronickych indikdtorov na odhad nomindlnej spotreby' sa k téme
opdt vraciame a tentoraz ponukame pohlad na progndzovanie spotreby v redlnom
vyjadreni. Zameriame sa na krdtkodobu progndzu ukazovatela sukromnej spotreby,

teda spotreby domdcnosti (ako spotrebitelov a malych nekorporativnych podnikatelov)

a neziskovych institdcii sliZiacich domdcnostiam (odbory, charita, profesijné zdruZenia,
spotrebitelské asocidcie, politické strany, ndboZenské spolocnosti). Strucne opiseme
formalizovany pristup ku krdtkodobej predikcii, ktory je zalozeny na regresii prevazne
mesacnych ukazovatelov. Kedze skutoc¢ny vyvoj spotreby je zverejriovany stvrtrocne

a vysvetlujtce veliciny su k dispozicii mesacne, uvddzame aj moznosti ekonometrického
modelovania s vyuZitim ddt s réznou frekvenciou.

KRATKODOBA PREDIKCIA SPOTREBY
VYCHADZA Z FORMALIZOVANEHO PRISTUPU
ZALOZENEHO NA REGRESII MESACNYCH
UDAJOV Z VIACERYCH ZDROJOV
Viysvetlujuce ukazovatele spotreby, ktoré pouZiva-
me a ktoré sme podrobili testovaniu, pochadzaju
z viacerych oblasti tak, aby spotrebu merali z roz-
neho uhla pohladu. Predovietkym sa hodnotila
prijmova podmienenost spotreby (priemerné
mzdy, objem miezd) a trzby vykdzané obchod-
nikmi (maloobchodny obrat, trzby vo vybranych
sluzbach, trzby za spotrebné predmety, trzby za
osobné autd a pod.). Okrem tychto zakladnych
ukazovatelov sme na Ucely zlepSenia modelové-
ho pristupu testovali sadu tzv. soft indikatorov ako
numericky vyjadrenej zmeny nazoru spotrebite-
lov (napr. index spotrebitelskej dovery, ocakavana
finan¢na situacia v nasledujucich 12 mesiacoch,
zamer doméacnosti kupit auto) a obchodnikov (in-
dex dovery v maloobchode). KedZe asi tretina na-
rodnej spotreby pochddza z dovozu, skiimali sme
aj rézne modifikacie indikatora spotrebného do-
vozu. Z fiskalnych indikdtorov sme testovali dane
za tovary a sluzby (DPH a spotrebné dane).
Vzhladom na identifikovany potencial elektro-
nickych ukazovatelov (platobné karty a interneto-
vé hladania) vysvetlit spotrebu sme do testovania
vhodnych indikdtorov redlnej spotreby zaradili
aj internetové hladania. Platobné karty experi-
mentalne vyuzivame iba v modeloch nominalnej
spotreby. Zdrojom ukazovatela internetovych hla-
dani bola volne dostupna Statistika navstevnosti
slovenskych internetovych stranok, kategorizo-
vana do 19 skupin, napr. spravodajstvo, obchod
a nakupovanie, Zeny a maminy, praca a vzdeldva-
nie, zdravie, freemaily, Sport, cestovanie, volny cas,
zoznamovacie servery, reality, katalégy a ich mo-
difikované sumdre. Z réznych jednotiek meranf
navstevnosti slovenskych internetovych strdnok
(pocty ndvstev, uzivatelov, redlnych uzivatelov,
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¢asové jednotky, sposob pristupu atd) sa javil byt
najvhodnejsim indikatorom pocet navstev.

EKONOMETRICKE MODELOVANIE

S VYUZITIM DAT S ROZNOU FREKVENCIOU
KedZe skutocny vyvoj vysvetlovanej veliciny —
spotreby — je zverejhiovany Stvrtrocne a vysvetlu-
juce veliciny mame k dispozicii mesacne, naraza-
me na problematiku ekonomického modelovania
s vyuzitim dat s réznou frekvenciou. Tento prob-
lém mozZno riesit viacerymi sposobmi. Na Ucely
kratkodobej progndézy spotreby pouzivame vzhla-
dom na jeho prisposobivost a lahku interpretova-
telnost interpolaciu Stvrtro¢ného ¢asového radu
a ziskanie implikovanych mesa¢nych hodnot
vysvetlovanej premennej mimo vlastného prog-
nostického modelu. Postupovali sme podla Cho-
wa a Lina (1971), ktorf umoznuju vypocet nezna-
mych mesacnych hodnot Stvrtrocného indikatora
na zaklade regresie na pribuznom c¢asovom rade
s mesacnou frekvenciou. Pri interpoldcii je z&-
roven mozné zvazovat rézne podmienky, ktoré
maju ziskané hodnoty splhat. Mozno napriklad
rozhodnut, ¢i suma alebo priemer vypocitanych
trojic mesacnych hodnot v kazdom stvrtroku ma
byt totozny s pévodnou Stvrtro¢nou hodnotou.
Ziskané odhady mesacnych hodndt pévodného
stvrtro¢ného casového radu moéZzeme nésledne
spracovat s vyuzitim klasickej linedrnej regresie
alebo napriklad v rdmci klasického VAR modelu
mesacnych udajov. Chowovu-Linovu interpola-
ciu pouziva napriklad bayesovsky VAR model pre
makroekonomickd progndzu USA  (Robertson
a Tallman, 1999).

Inym pristupom mobze byt vyuzitie dynamic-
kych faktorovych modelov (DFM), ktoré mozno
zaradit medzi tzv. state-space modely. V nich je
stvrtrocnd vysvetlovand premennd naviazana na
latentné premenné (faktory) s mesacnou frek-
venciou, pricom je pozorovana len kazda tretia
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hodnota. Chybajluce dve pozorovania zabezpeci
prechodova rovnica, ktord opisuje vyvoj nepozo-
rovanych faktorov v ¢ase. Aktualiziciou modelu
s vyuzitim novych mesacnych Udajov ziskavame
nové odhady faktorov, a teda aj novu prognézu
stvrtro¢nej premennej. Tento pristup bol pouZity
pre kratkodobu predikciu vyvoja Spanielskeho
HDP (Camacho a Perez-Quiros, 2009) alebo aj pre
kratkodoby vyhlad ekonomickej aktivity na Slo-
vensku (Toth, 2014).

Dalsim moznym pristupom st MIDAS (Mixed
Data Sampling Frequency) modely. Ide o jedno-
rovnicové modely, v ktorych je Stvrtrocna vysvet-
lovana premennd naviazana na oneskorené hod-
noty mesacnych ukazovatelov a pripadne aj na
svoje vlastné oneskorené hodnoty (AR-MIDAS).
Vhodnym nastavenim minimalneho oneskore-
nia mesacnych dat je mozné nastavit potrebny
horizont progndzy. MIDAS modely pracuju ob-
vykle s vyssim poctom oneskoreni vysvetlujicich
premennych. Vzhladom na identifikaciu vyssieho
poctu parametrov (v pripade neobmedzeného
modelu) a na interpretovatelnost vysledkov je
sucastou modelu restrikcia vah oneskorenych
mesacnych indikatorov tak, aby vahy smerom do
minulosti klesali. Porovnanie vysledkov nowcas-
tingu HDP eurozdny s vyuzitim MIDAS a MF-VAR
modelov opisuje Kurzin et al. (2011).

PREHLAD VYSVETEUJUCICH PREMENNYCH

V JEDNOTLIVYCH MODELOCH

Pouzitim Chowovej-Linovej interpoldcie ziskame
odhady mesac¢nych hodnoét pévodne stvrtro¢né-
ho ¢asového radu. Za exogénnu mesacnu pre-
mennu sme zvolili objem trZieb v maloobchode
bez motorovych vozidiel. Pri interpolacii sme po-
Zadovali, aby priemer odhadnutych hodnot v kaz-
dom Stvrtroku zodpovedal pévodnej hodnote

Graf 1 Porovnanie modelovych predikcii (Stvrt-
rocne pozorované hodnoty)
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Zdroj: SU SR, viastné vypocty.

Vysvetlivky ku grafom:
PCrm - redlny medzistvrtrocny rast siikromnej spotreby

FC3,FC2,FCT - vysledky modelu s horizontom predikcie 3, 2 a 1 mesiac

NC - nowcast
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Stvrtro¢ného ¢asového radu. Kedze ciefom bolo
skonstruovat model pre medzistvrtro¢né tempa
rastu, presli sme dalej od pévodnych hodnét ku
kizavym priemerom z troch poslednych mesac-
nych hodnét. Analogicky boli transformované tiez
vysvetlujuce premenné s vynimkou soft ukazova-
telov, ktoré zostali vo forme droviiovych indexov.
Z takto transformovanych dat boli skonstruované
modely na prognézovanie medzistvrtrocného
rastu redlnej sukromnej spotreby s horizontom
predikcie tri, dva a jeden mesiac a nowcast.

Modely s horizontom predikcie tri a dva mesiace
pouzivaju tri rovnaké vysvetlujuce premenné: su-
mar trzieb v obchode, ubytovani a restauraciach,
DPH a ocakdvanu finan¢nu situdciu domacnosti
v nasledujucom obdobi. Predikcia spotreby 1. Stvrt-
roka 2014 ziskana z idajov po december 2013 (resp.
po januar 2014) dosiahla hodnotu 1,12 % (resp.
0,87 %), skuto¢na hodnota bola 1,53 %. Predikcia
spotreby 2. Stvrtroka 2014 ziskana z Udajov po ma-
rec 2014 (resp. april 2014) dosiahla hodnotu 0,83 %
(resp. 0,48 %), pricom skutocnost bola 0,49 %.

Model s horizontom predikcie jeden mesiac
(z progndézovaného Stvrtroka chyba jeden me-
siac) pracuje so siedmimi vysvetlujucimi premen-
nymi: maloobchodné trzby, trzby vo vybranych
trhovych sluzbach, registracia novych automo-
bilov, DPH, spotrebitelskd doévera, ocakavana
finan¢na situacia domacnosti v nasledujicom
obdobf a z internetovych hladani sumar za ka-
tegorie spravodajstvo, obchod a nakupovanie,
Zeny a maminy. Predikcia na 1. Stvrtrok 2014 zis-
kana z udajov po februdr 2014 dosiahla hodnotu
1,15 9%, skuto¢nd hodnota bola 1,53 %. Predikcia
na 2. stvrtrok 2014 ziskana z Udajov po maj 2014
dosiahla 0,39 %, skuto¢nost bola 0,49 %.

Nowcast model (ked su k dispozicii vysvetluju-
ce ukazovatele za vietky tri mesiace daného Stvrt-

Graf 2 Porovnanie modelovych predikcii vrdtane
neistoty (+ 2 a + 1 RMSE)
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Pre kaZdy stvrtrok su modely odha-
dované na tdajoch, ktoré tomuto
obdobiu predchddzaju, ¢iZe predikcia

JjevZdy zalozend iba na informdcidch

dostupnych z minulosti. Statistiky
takto vypocitanych predikcii si
relevantnejsie pre vyhodnotenie
predikénej schopnosti modelov na
ich redlne vyuZitie v praxi nez tzv.
statickd predikcia ziskand s vyuZitim
modelu odhadnutého na celej udajo-
vej vzorke.

RMSPE - root mean squared pre-
diction error, t. . odmocnina z prie-
mernej kvadratickej chyby predikcie.
MAPE — mean absolute prediction
error, t. . priemernd absoldtna chyba
predikcie.
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EKoONOMETRI CEK M O D EL OV A NI E
Tabulka 1 Porovnanie predikénych schopnosti
Model Naivel Naive2 FC3 FC2 FC1 NC
RMSPE 0,0095 0,0094 0,0043 0,0038 0,0024 0,0020
MAPE 0,0085 0,0076 0,0037 0,0032 0,0020 0,0018

roka) pracuje s piatimi vysvetlujucimi premen-
nymi: maloobchodné trzby, registracia novych
automobilov, objem miezd, spotrebnd dan a zo
soft ukazovatelov suc¢asné Uspory domacnosti.
Predikcia na 1. Stvrtrok 2014 z mesacnych Udajov
vratane marca dosiahla hodnotu 1,43 %, skutoc-
na hodnota bola 1,53 %. Predikcia na 2. Stvrtrok
2014 z udajov zahfiajucich junové data dosiahla
0,11 %, skuto¢nost bola 0,49 %.

Paradoxne prdve progndza nowcast modelu
s najaktudlnejsimi udajmi sa najviac odlisovala od
skutocnej spotreby 2. Stvrtroka. Hlavnym vinnikom
bol prepad poctu registrovanych automobilov
v 2. Stvrtroku (z priblizne 14 % rastu v 1. Stvrtroku
na pokles o0 10 % v 2. Stvrtroku), ¢o spdsobilo zni-
Zenie predikcie 0 0,6 percentudlneho bodu oproti
nowcastu predchéadzajuceho Stvrtroka (1,43 %).
Ostatné faktory znizili tuto predikciu kazdy jednot-
livo vzdy maximélne o 0,3 percentualneho bodu.
Pokles registracif dut vsak méze byt indikaciou nie-
len zniZzenej spotreby dlhodobych predmetov, ale
aj nizdich investicii do dopravnych prostriedkov
(¢o sa napokon aj potvrdilo). KedZe sa v tomto pri-
pade dal pomerne lahko identifikovat a interpre-
tovat doévod znizenia nowcastu, vacsiu vahu pri
predikcii sme pripisali forecastovym modelom.

V grafoch 1 a 2 uvadzame rekurzivnu predikciu?
redlnej spotreby ziskanu s vyuzitim vyssie opfsa-
nych ekonometrickych modelov. Tieto grafy ndm
umoznuju vizudlne posudit Uspesnost modelo-
vej predikcie na celom predikénom horizonte.
Z grafického znazornenia vyplyva, Ze najmensiu
predikénu chybu v priemere dosahuje nowcast
model. Vieobecne tiez plati, Ze sa chyba predik-
cie znizuje spolu s poc¢tom znamych mesacnych
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pozorovani z daného Stvrtroka — v grafe 2 sa této
skuto¢nost odraza v zuzovani intervalu predikcie
v rdamci Stvrtroka.

Exaktnejsie  mdZeme predik¢nd schopnost
modelov porovnat na zéklade Statistik® RMSPE
a MAPE (tabulka 1). Pre Uplnost uvddzame tiez
Statistiky tzv. naivnych predikcif, teda jednodu-
chého benchmarku. Predikcia Naivel zodpoveda
dlhodobému priemeru medzistvrtro¢ného ras-
tu redlnej spotreby. Predikcia Naive2 zodpoveda
hodnote medzistvrtro¢ného rastu redlnej spot-
reby pozorovanej v predchadzajucom Stvrtroku
(random walk). Na zdklade hodnoét v tabulke 1
mozno tvrdit, Ze predikéné modely dosahuju
podstatne lepsie vysledky neZ jednoduchy ben-
chmark. Zaroven je vidno, Ze modely FC3 a FC2,
rovnako ako FC1 a NC sui z hladiska presnosti pre-
dikcie priblizne rovnako spolahlivé.

ZAVER

Predpokladom nasho modelovania sukromnej
spotreby je vyuZitie Chowovej-Linovej interpola-
cie, ktorou ziskame odhady mesacnych hodnét
povodne Stvrtrocného ¢asového radu sukromnej
spotreby. Modely na kratkodobt prognézu redl-
nej spotreby su konstruované na mesacnej baze
a pracuju s ukazovatelmi obratu, akymi su trzby
v maloobchode a vo vybranych trhovych sluz-
béch, so mzdami, objemom vybranej DPH a spot-
rebnej dane, niektorymi makkymi indikatormi
meranymi medzi spotrebitelmi, registrdciou dut
z administrativnych zdrojov a so sumarom vybra-
nych internetovych hladanf. VyuZitie modelovych
vysledkov v praxi je podmienené ich ekonomic-
kou interpretovatelnostou.



