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Tak trochu obsah.........

* prognozovani dnes
— pramysl prognoz
— 1ze poznat budoucnost ?
— iluze
* kratkodoba predikce - mozny pfistup
— obecny ramec
— diskuse principi a vychodisek

* nékteré problémy prognozovani



PrOgnOZOVéni dneSo 000000000 000

4 zbytnély moloch prognozovani: (deseti)tisice
analytikid, desitky ustavii a predpovédi a zmény
odhadu HDP v fadu desetiny procenta a v ramci
chyby statistiky (a které se stejné nenaplni) o'

[ médni vina ? snaha o nedosaZitelnou exaktnost
(tfemi péti fidicimi proménnymi popiseme ..'
ekonomiku ....P??P??

1 model ekonomiky si dnes muiZe udélat prakticky
kazdy..(je libo keynesiansky, neoklasicky, nebo
jiny) . .a urCité jej dovede k formalni dokonalosti

d velké mnozZstvi pfistupti: nizka srovnatelnost a tim

i nekomunikativnost predikci
J komunikace mezi pfistupy a vysledky, z nichz
kazdy ma sviij potencial vypovédi....... nejvic boli

4 co z toho plyne pro nase progndzy ?



Lze poznat budoucnost ???

kfist’alova koule

dstipani dfivi (nesmyslnost prognoz tésné pied

daty)
(JdrZeni stada za ocas ‘

Jkauzalita (se zpoZdénim) ....obtiZné se sklada
do agregatniho obrazu

dpfedstihové indikatory ....... diléi a odmitané

Jidentity a vazby.....méni se v &ase

kvalitativni soudy......... spravny smér, ale
nepfesna Cisla

dmetoda simulace trendii...rizika vyslednych
soudu

L..... adost Ni?ppPP?




Iluze.........

dmuZeme poznat budoucnost
dnepotiebujeme ¢&isla, pouze komunikaci
Jjeden pfistup postaluje
dprognozujeme inflaci

Jje nezbytna nepodminéna predikce

Jfidici sazby centralni banky ovliviiuji vystup a
manipulace se sazbou je iCinna

dpotencial (gap) determinuje inflaci

dinfla¢ni oekavani spoluutvafeji inflaci



Kratkodoba predikce - vychodiska I

J Ekonomiku je moZno popsat vice zpusoby

 Otevieny (vice pfistupu vedle sebe + kompilace zavéri)
nikoli uzavieny systém (odpovida pristupu ECB)

d MozZnosti stavebnicové architektury ovlivnit vysledek

] Pfesné definovana transmise (vétSinovy souhlas)

1 Podminéna predikce a exogenni kurs (skepse
k fungovani UIP a k principu endogenizace sazeb

1 Akceptovani ryze utilitarnich (kvantitativnich) pfistupua
(zejména v kratkém obdobi)

d Respektovani scénafu

d Makroekonomicky pfibéh



Kratkodoba predikce - vychodiska (II)

] Kontinuita nazoru a predikce (odpoéet od pfedchozi predikce)
d Prostor pro mensinové nazory

d Ekonomika podléha neustalym zménam, nezbytnost
neustalého pfehodnocovani paradigmat

1 KaZdy trend ¢&i vztah (zaklad prace) je odsouzen ke svému
zaniku
 Respektovani statistickych &isel pod zornym thlem

ckonomické teorie

O Casova vyhrada a faktorova vyhrada k plnému
respektovani ekonomické teorie

- modelové vztahy mezi veliCinami: vyhradné analyza
statistickych dat

- modely vytvafi, pfipadna expertni korekce dotvafi (koriguje)
vyslednou znalost, neni pouZivana kalibrace



Kratkodoba predikce - vychodiska (I11I)

d Exogenni velidiny:
4 plné exogenni

4 veli¢iny bez empirické evidence vazeb

 Analyza trhu prace s vazbou na PP a NAIRU, trh prace je
zpozdénou reakci na vyvoj outputu

 Plati rozsifena Phillipsova kfivka (nezaméstnanost - mzdy)

d V kratkém obdobi je vyvoj jednotlivych komponent poptavky

autonomni, vnéjsi poptavka: referenCni scénare

Prace s fiskalni a monetarni politikou

Poptavka je vychodiskem urceni produktu (sklon k dovozu)

D OO

Inflace je zpoZdénym vysledkem pozice ekonomiky v cyklu
s pfictenim dovezené inflace, kursovych vlivi a setrvalosti
inflace s pfipadnym vlivem dalSich specifickych vlivi

v kratkém obdobi



Transmisni mechanismus predikce (I)
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Transmisni mechanismus predikce (II)

[ Urokovy kanal (sazba, poptavka, HDP, gap, inflace)
[ P#imy kursovy kanal (kurs, dovozni ceny, inflace)

[ Nepfimy kursovy kanal (kurs, netto export, HDP, gap,
inflace)

[ Kurs: exogenné zadavana veli¢ina,
[ Exogenné zadavana fiskalni poptavka.....

[ Exogenné zadavany 1 R PRIBOR......

[ Vytvafeji moznost jednokrokové simulace dopadu na
output a inflaci

[ predikce védomeé nereflektuje na pohyb vynosové kiivky
(sttednédoba spolehlivost vztahu 2T repo a 1R PRIBOR)



Technické a Casové postupy a vazby (I):
Rekurentni postup zpracovani predikce
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Schéma predikce

* 1.krok : Trh prace

- zaméstnanost, nezameéstnanost, produktivita, primérna
mzda, pfijmy z mezd

* 2.krok : Realna ekonomicka aktivita

- komponenty domaci poptavky, domaci poptavka, HDP,
obchodni bilance, béZny ucet

* 3.krok : Cenovy vyvoj, spotfebitelské ceny

- dovozni ceny, sménné relace, ceny vyrobci,
spotfebitelské ceny vcetné kliCovych segmentu
spotfebniho koSe

* 4. krok : Ovéfeni konzistence mj. aplikaci kratkodobych
modelt



Trh prace

- zpoZdéna vazba zaméstnanosti na vyvoj realné
ekonomické aktivity,

- diskuse o NAIRU

- nezaméstnanost plyne z pracovni sily, koeficientu
participace a zaméstnanosti

- primérna mzda : reakce podnikua, vztah pramérné
mzdy a nezameéstnanosti (model), vyjednavani (inflacni
oCekavani odboru)

- pfijmy z mezd (zaméstnanost x primérna mzda)
spotfeba, HDP

- pfijmy z mezd vs. HDP , NJMN, inflace



Trh prace

Vstupni proménné do tohoto bloku: plné exogenni proménné:
mzda v nepodnikatelské sféfe, devizové kursy k EUR a USD,
stabilni MP sazby, data za podnikovou sféru, data o aktualnim
ekonomickém vyvoji, rozsah pracovni sily, mira participace

Veli¢iny odhadované v tomto bloku (vystupni proménné): vyvoj
poctu zaméstnanci, registrovana mira nezameéstnanost, pocet
ostatnich zaméstnanych, primérna mzda v podnikatelské sféfe

Veliciny , které nejsou pfedmétem odhadu

implicitné dopocitavané (identity) : praimérna mzda v narodnim
hospodafstvi, mzdy a platy, zaméstnanost celkem, obecna mira
nezamé&stnanosti, nezaméstnani VSPS, nominalni jednotkové
mzdové naklady

odhadované na zakladé jiZ existujici predikce :primérna mzda
v prumyslu



Poptavka, produkt, béZny ucet
- spotfeba : nominalni mzda, transfery, cenovy vyvoy,
urokova sazba, nezaméstnanost,
- vladni vydaje : exogenni
- investice : firmy, domacnosti, vlada, urokova sazba,

reflexe ekonomické aktivity, PZI, vlastni zdroje
financovani

- domaci poptavka : souhrn predikci komponent
- vyvoz : kurs, zahrani¢ni poptavka, PZI

- dovoz : domaci poptavka, vyvoz, intratemporalni
substituce

-GDP:DD+X-M
- GDP : kratkodobé pfistupy



Poptavka, produkt, béZny tcet

* Vstupni proménné do tohoto bloku (pro oba kroky) :

plné exogenni proménné (referencni scénafe: PZI, cena
ropy, zahrani¢ni poptavka, zahrani¢ni cenovy vyvoj,)
devizové kursy k EUR a USD, stabilni MP sazby

fiskalni poptavka (poptavkoveé orientované saldo, investice
vlady, spotfeba vlady, transfery, mzda v nepodnikatelské
sféfe)

veliC¢iny z trhu prace (primérna mzda v podnikatelské
sféfe, zaméstnanost, pocCet  zaméstnancli, mira
registrované nezameéstnanosti, wage bills)

data za podnikovou sféru
data o aktualnim ekonomickém vyvoji

spotfebitelsky sentiment, data o vyuZiti kapacit



Poptavka, produkt, béZny ucet

— VeliCiny , které nejsou predmétem odhadu

— (pfedpokladané jako endogenizované)

M2, avéry

implicitné dopocitavané

narodohospodarska produktivita

jednotkové mzdové naklady

odhadované na zakladé€ jiZ existujici predikce

pramyslova produkce, stavebni produkce (s vyuZitim
konjunkturnich Setfeni)

trZby v maloobchodé

- zafixované pfedpoklady

mitra aspor

dodatecna pasiva domacnosti



Faktory inflace

Mzdoveé-nakladova a vice-nakladova inflace z titulu
excesivni poptavky... tzv. dlouha poptavkova inflace

Autonomni mzdové-nakladova a vice-nakladova
inflace

Inflace z pfiznivého spotifebitelského a
ekonomického klimatu pfes zménu obchodnich
marZi - tzv. kratka poptavkova inflace

Inflace z dovoznich cen = dovezena inflace * zména
nominalniho devizového kurzu

Inflace z titulu B-S efektu vCetné potravin -
rovnovazna inflace

Inflace generovana inflacnimi oCekavanimi



Schéma predikce inflace

dil¢i modelové pfistupy a jejich vaha
final model forecast

alternativni expertni pfistup
alternativni segmentovy pfistup
ovéfeni komplexnim modelem

konecna predikce



Diskuse problému

inflace = faktory a jejich vliv + jednorazové shifty
poloZek + nahodilost

inflace je determinovana jako zpozdény vysledek
vyvoje na trhu prace a produktu s pfictenim
exogennich vlivii a vlivu setrvalosti

driziko : kratkodobé versus stfednédobé procesy

riziko : strukturalni zmény v ekonomice

riziko : zlomy ve vyvoji (expertni posouzeni)

Jkonzistence predikce (do jaké miry ji lze
dosahnout)?, do jaké miry ma smysl o ni usilovat



Diskuse problému

Jjeden ¢&i vice pfistupu

Jchceme ¢&isla, znalosti o vztazich nebo komunikaci
dmuZe se predikce naplnit (inflace versus CPI)
dnepodminénost a podminénost predikce

Jfidici sazby a vliv sazeb na ekonomiku

Jexogenni kurs v ¢eskych podminkach
dpotencial a jeho pouZivani
dinfla¢ni o¢ekavani

dnepokryta urokova parita



