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Predikcia hlavnych makro-
ekonomickych ukazovatelov je

Graf 1 Predikcia inflacie HICP

prvym krokom pri poskytovani v %
informacii o tom, kde ekonomi-
ka smeruje. Kazda predikcia
lubovolnej ekonomickej veli€iny
je v8ak aj predmetom neistoty,
t. j. nesie so sebou isté rizika.
Tie vychadzaju jednak z neistoty
vyvoja exogénnych premen-
nych, ako aj z chyby prameniace;
z pouzitého zjednoduSeného
modelu pri priprave predikcie.
Preto sa pravidelne stava, zZe
spolu s predikciou su zverejho-
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vané aj jej mozné rizika (od-
chylky), ktoré poukazuju na alternativne vychylenia pre-
dikcie. Velkost tychto rizik méze byt vnimana aj ako
miera vierohodnosti predpovede.

V tomto ¢lanku sa pokusime opisat jednoduchy pristup
k odhadu rizika predikcie a spdsob prezentacie vysledkov
so zameranim na inflaciu. Jednou z moznosti prezentacie
strednodobej predikcie inflacie spolu s jej moznymi rizika-
mi je graficky vystup zndzorfujuci odhad pravdepodob-
nostného rozdelenia jej predikcie, tzv. fan chart (vejarovy
graf). Fan charty boli prvykrat pouzité v Bank of England
v roku 1996 a vdaka ich nazornosti a l'ahko pochopitelnej
forme ich nasledne zadali vyuzivat viaceré centréine
banky. Pre nazornost a lep$iu predstavu hned v ivode opi-
8eme fan chart znazornujuci predikciu inflacie SR po 1.
$tvrtrok 2007 zo strednodobej predikcie NBS (april 2005).

Opis grafu

Fan chart je graf zobrazujuci odhady intervalov, v kto-
rych sa bude nachadzat predikovana ekonomicka velici-
na (napr. inflacia). Tento graf predstavuje rozSirenie
bodovej predikcie o predpoved chyby predikcie, ktora je
reprezentovana Sirkou intervalu.

Zakladom grafu je centralna predikcia (central view,
base line), ¢o je najpravdepodobnejsi vyvoj inflacie pre
dané obdobie — bodova predikcia. Tato predikcia predsta-

vuje najtmavsiu Cast, resp. ¢iaru grafu. Postupne sa roz-
tvarajuci vejar znazornuje narast rizik centralnej projekcie,
¢o poukazuje na fakt, ze miera neistoty (chyba predikcie)
stipa z rastucim ¢asom. Dva rovnako sfarbené svetlejSie
pruhy, pod a nad centralnou projekciou, predstavuju rozsi-
renie intervalu, v ktorom sa bude nachadzat buduca hod-
nota inflacie o velkost, ktord zodpoveda narastu spolahli-
vosti 010 % oproti prechadzajlicemu intervalu; hovorime
0 tzv. intervaloch spolahlivostil. Posledné dva pasy pred-
stavuju narast spolahlivosti na kone¢nu, 90-percentnu hra-
nicu. Z toho vyplyva, Ze podfa predikcie v grafe 1 bude na
konci roku 2006 inflacia s pravdepodobnostou 90 % medzi
hodnotami 0,2 % a 4,0 % 2.

Odhad pravdepodobnostného rozdelenia

Fan charty, ako sme uz uviedli, zobrazuju odhad inter-
valu spolahlivosti, ktorého §irka reprezentuje velkost
odhadu rizika predikcie. Interval spolahlivosti je urCeny
tzv. pravdepodobnostnym rozdelenim. Z tohto dévodu sa
¢asto hovori 0 odhade pravdepodobnostného rozdelenia.

1 Nejde o 10-pecentny ndrast intervalu, ale o narast intervalu,
ktory zodpoveda narastu pravdepodobnosti 0 10 %.

2 |nterval 0,2 az 4,0 (prierez ,vejarom®) v 4. Stvrfroku 2006 je inter-
valom spolahlivosti.
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Pri jeho odhade vychadzame z predpokladu, ze pozna-
me hustotu rozdelenia — funkciu, ktora znazornuje rozlo-
Zenie pravdepodobnosti — a tym sa predikcia obmedzi na
odhad parametrov tohto rozdelenia. Pri zostrojovani fan
chartov sa vychadza z predpokladu, ze chyby predpove-
de m6zu mat zoSikmené normaline rozdelenie s para-
metrami 4, c a ys.

Inymi slovami, je potrebné predikovat (odhadnuf) dve
hodnoty, najpravdepodobnej$i vyvoj p a velkost chyby
predpovede o, pripadne odhadnt este tretiu hodnotu vy,
ktord udava vychylenost chyby vzhfadom na centrélnu
projekciu.

e Centralna predikcia — predstavuje najlepsi odhad
v pravdepodobnostnom zmysle, t. j. body, ktoré maju naj-
vacsiu pravdepodobnost, tzv. modus. Vypracovanie cen-
tralnej predikcie inflacie je prvym krokom potrebnym pri
ziskavani informacii potrebnych pre centrdinu banku
na nastavenie menovych nastrojov. Centralna predikcia
inflacie pre strednodoby horizont predstavuje bodovy
odhad vytvoreny na zaklade vystupov modelovej simula-
cie a expertnych odhadov.

¢ & — odhad chyby predikcie — predstavuje odhad volati-
lity centralnej predikcie, tzv. smerodajnej odchylky. V grafe
1 udava velkost intervalu spolahlivosti, teda 8irku ,vejara“
v danom obdobi. Sirka vejara v danom $tvrtroku sa rovna
priblizne 4-nasobku odhadu chyby predikcie pre dany
$tvrtrok. Odhad smerodajnej odchylky je aproximéciou
neistoty predikcie, ktord moze vychadzat jednak z neisto-
ty vyvoja exogénnych premennych, ale aj z chyby pouzi-
tého analytického nastroja (ekonometrického modelu).

e y — rozloZenie rizika — je mierou, ktora uréuje, aka
L,cast chyby*“ sa nachadza pod a akd nad centralnou pre-
dikciou; hovorime o tzv. Sikmosti (skewness). V grafe 1
Sikmost predstavuje posun intervalu spolahlivosti napr.
smerom nahor vzhladom na centralnu projekciu, pri
zachovani vefkosti intervalu. Ako priklad mozno uviest
predpoklad vyvoja cien ropy. V pripade, ze existuje riziko
vySSich cien ropy, ako bola stanovend trajektéria pri pri-
prave centralnej predikcie, zvySuje sa riziko dosiahnutia
vy$3ej inflacie. To by predstavovalo $irsi interval nad cen-
tralnou predikciou a uzsi pod fou.

Odhady chyby predikcie

Metody odhadu chyby predikcie je mozné rozdelit
podla spdsobu odhadu do dvoch skupin. Prva skupina
obsahuje pristupy zaloZzené na odhade chyby z ekono-
metrického modelu. Ide bud o implicitni chybu modelu,
alebo o chyby vyhodnotené na zaklade tzv. Sokov, ktoré
vstupuju do modelovej simulécie. Tieto Soky mézu byt
deterministické alebo stochastickeé.

Implicitna chyba modelu sa pouziva zriedka, pretoze

3 Blizi opis je uvedeny v boxe Hustota normdlneho rozdelenia.
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byva analyticky vyjadritefna len pre niektoré jednoduché
typy predikénych modelov. Naopak, velmi ¢asto pouziva-
nym pristupom byva odhad chyby na zéklade Sokov.
Tento pristup v sebe skryva vyhodu, ktorou je jeho neza-
vislost na dizke a dostupnosti historickych dat. Tato vyho-
da byva ¢astym doévodom na pouzitie tohto pristupu. Na
druhej strane jeho nevyhodou je absencia chyby
nespravneho nastavenia Sokov. Z filozofie pristupu vyply-
va, Ze nezohladriuje ani chybu, ktorda mbze byt spdsobe-
na nespravnym vyberom samotného modelu.

Metddy druhej skupiny su zalozené na vyhodnocovani
historickych dat, hovorime o empirickom spésobe odhadu
chyby. Tieto metddy su z pohladu vyhod a nevyhod v opac-
nej pozicii v porovnani s metédami z prvej skupiny. Odhad
vypocitany pomocou tychto metdd v sebe obsahuje tak-
mer véetky rizikd spojené s nespravnostou vyberu mode-
lu, jeho naslednej chyby a odburava chybu pri volbe Sokov.
Na druhej strane jeho nevyhoda spociva v absolltnej
zavislosti od dostupnosti dat a v samotnej myslienke, ze
buduci odhad je zaloZzeny na minulosti. V pripade precho-
du na novu metodiku odhadu predikovanej veli¢iny méze
dochadzat k nekonzistentnosti a skresleniu odhadu.

Empiricky sposob odhadu smerodajnej
odchylky pre fan chart predikcie inflacie v SR

Na ilustraciu sme vybrali metédu odhadu chyby predik-
cie z druhej skupiny, t. . na zéklade historickych chyb pre-
dikcii inflacie. Hlavnym dévodom a zaroven vyhodou pou-
zitia tejto metddy je relativne rozsiahly subor dostupnych
dat kratkodobych predikcii inflacie NBS za obdobie 2000
— 2004. Na zaklade odchylok skutognej inflacie od pre-
dikcie mozno z takejto zdrojovej databazy odhadnut

Pre odhad chyby predikcie (smerodajnej odchylky) na
prvé Styri Stvrfroky (rok dopredu) bola pouzita Statistika
RMSE (Root Mean Square Error)

e
RMSE = /H—Zﬁeu

kde e, = y; — y; je odchylka predikcie ¥, od skutoénosti
y; v Case t.

Pre odhad chyby predikcie na jeden $tvrfrok dopredu
boli pouZzité vSetky 3-mesacné predikcie od roku 2000 do
2004 a ich odchylky. Ten isty postup bol nasledne apliko-
vany na odhady chyb na dva az $tyri Stvrfroky dopredu.

Z dbvodu nedostato€ného poctu dat pre dvojrocné pre-
dikcie bola na odhad smerodajnych odchylok na $tvrtro-
ky 5 -8, t.]. odhad chyby predikcie na druhy rok dopredu,
pouzitd regresnd metdéda (odhad pomocou logaritmické-
ho trendu).

Poznamenajme, ze v prvej faze vyvoja fan chartov sme
sa zamerali na odhad symetrického pravdepodobnostné-
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Tab. 1 Odhad smerodajnej odchylky predikcie inflacie ho rozdelenia. Tymto predpokladom sme vynechali
10 oa | 30 | 40 | 50 60 70 80 odhad rozloZenia rizika a predpokladali, Ze toto rozloze-

0500 | 0.729 1 0.819 | 0.963 11024 11083 |1133 1177 nie je symetrické vzhladom na centralnu projekciu, t. j.

tendencia omylu k vy38im a nizSim hodnotadm inflacie je

Graf 2 Odhad smerodajnej odchylky rovnako pravdepodobnd. Opodstatnenost tohto rozhod-

nutia je zrejma z grafu 3, ktory zobrazuje rozlozenie rizi-

1,40 ka pri predikcii na jeden $tvrtrok dopredu. Je vidiet, Ze

1,20 riziko je do velkej miery rozlozené symetricky okolo naj-

1,00 pravdepodobnejSej hodnoty reprezentovanej najvy$sim

0,80 stipcom histogramu.

0,60

0,40 Zaver

0,20

0.00 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Narodna banka Slovenska bude od roku 2005 prezen-
1 2 3 4 5 6 7 8| tovat predikciu inflicie vo forme fan chartov Styrikrat

— odhad trendu smerodajnej odchylky ¢ RMSE - odhady roéne ako sucast strednodobej predikcie vyvoja ekonomi-

ky. Prezentacia predikcie inflacie v takejto podobe umoz-
Graf 3 Porovnanie hustoty normalneho rozdelenia a roz-  fuje rozsirit pohfad centralnej banky o odhad miery neis-
delenia chyb predikcii inflacie (1Q) toty a rizika okolo bodovej predikcie. V pripade, Ze nie su

1,2 identifikované Specifické rizika predikcie, rozlozenie neis-
1 toty a rizika moZe byt symetrické, podobné prezentova-
nym vysledkom. V pripade $pecifickych rizik mozu byt pri-

08 pravené alternativne scenare vyvoja inflacie, ¢im sa miera
06 rizika mbze posunuf nad, resp. pod centralnu predikciu.
0.4 V takomto pripade by bol vysledny interval nesymetricky
02 okolo bodovej predikcie. Ako sme uz uviedli, pri odhade
) rizika predikcie v budicnosti bude dblezitym nastrojom

ekonometricky model. Na zéklade simulécii (determinis-
tickych alebo stochastickych) bude mozné presnejSie
odhadnut mieru neistoty a rizika predikcie inflacie.

-5 -43 -36 -29 22 -15 -08 -01 06 13 2 2,7 34 41 48

rozdelenie chyb predikcii = hustota rozdelenia N(0;0,5)

Hustota normalneho rozdelenia

Néhodné veli€ina X mé& normélne rozdelenie s parametrami pa o prave vtedy, ked' jej hustota ma tvar:

(x-w?
202 '

Zakladnou vlastnostou normalneho rozdelenia je jeho symetrickost vzhfadom na strednti hodnotu. V tomto boxe predstavime postup po-
uzivany na vyjadrenie hustoty nesymetrického rozdelenia. Jednoduchym a zaroveri elegantnym spdsobom na zavedenie Sikmosti je nadefi-
novanie dvojdielneho (two-piece) normélneho rozdelenia, ktoré je zloZené z dvoch normalnych rozdeleni s rovnakou strednou hodnotou

a roznymi rozptylmi.
_ (X=W3 _ _(x=w?
fx)=A exp‘— 20,2 ,prep < x fx)=A exp{ 202 ,prep > x,

-1/2
) . Alternativny spdsob zavedenia nesymetrickosti do predpisu hustoty normalneho rozdelenia je zavedenie novej
veli¢iny — Sikmosti. Hustota ma nasledujci tvar:

f(x) = @ne) ™2 exp

)

-1 X W)
= -1/2 S —u)2 —u)2
AT P ((X g +y( ] M )]
kde o predstavuje chybu predikcie a y $ikmost.
Zoznam pouzitej literatdry: National Institute, Inflation Forecas Uncertainties, January
2004.

1. Kenneth, F. Walllis, Forecast uncertainty, its representation and 3. Andél, J., Statistické metody. Matfyzpress, KU Praha 1993.

evaluation, Tutorial lectures IMS Singapore, 3-6 May. 4. Britton, E., Fisher, P, Whitley, J.: The Inflation Report projecti-
2. Kenneth, F. Wallis, An Assessment of Bank of England and ons: understanding the fan chart.

BIATEC, rognik 13, 5/2005

19



