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Abstrakt

Clanek analyzuje hodnoty mezery vystupu zveiejiiované Ceskou narodni bankou. Ukazuje, Ze
ackoli je pouziti hodnot mezery vystupu pro Ceskou nirodni banku velmi dtleZité (ne-li
klicové), dochazi casto k podstatnym revizim. Revize jsou mnohdy natolik zasadni, ze je
nejisté, zda je viibec ekonomika nad svym potencidlem nebo pod nim. Zjist€na nejistota dat je
velmi vyrazna a kvalita odhad hodnot mezery vystupu nizka.

Klicova slova
nejistota dat, mezera vystupu, CNB, CSU, odhad

Abstract

The article analyses output gap values that are published by the Czech national bank. It shows
that although the use of output gap values is for the Czech national bank very important (if
not key), substantial revisions occur frequently. The revisions are often so radical, that it is
not sure, if the economy is above or below its potential. Ascertained data uncertainty is very
strong and the quality of output gap estimates is low.
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Uvod
Cil prace

Cilem prace je posoudit nejistotu zvetejinovanych hodnot mezery vystupu. K dosazeni cile je
nejprve nutné prozkoumat, které instituce zverejnuji odhady mezery vystupu. Dalsim krokem
je samotné posouzeni kvality odhadi hodnot mezery vystupu. Kvalitu odhada neni v tomto
piipadé mozné porovnat se skuteCnosti, nebot mezera vystupu neni meéfitelna (neboli
pozorovatelnd) veli¢ina. Nahradnimi moznostmi hodnoceni kvality odhadii mezery vystupu
muze byt posuzovani vyznamnosti revizi hodnot mezery vystupu nebo srovnani hodnot
mezery vystupu zvetejnénych riznymi institucemi.

Definice mezery vystupu

ProtoZe jsou veskera data pro analyzu ziskana z Ceské narodni banky (dale CNB), je uéelné
definovat pojem stejné jako jej definuje CNB, resp. prevzit jeji definici:'

,Mezera vystupu (= produkéni mezera) je rozdil mezi skute¢nym HDP (publikovanym CSU)
a potencidlnim produktem. Potencidlnim produktem se rozumi trovenn HDP, pii které
nedochézi k tlakiim na riist ndkladl (zejména mzdovych) a ndvazné tlakim na rist cen. Jeho
uroven je nezavisla na fazi hospodarského cyklu, ve které se ekonomika nachazi.*

" Tento ¢lanek byl vypracovan jako soucast vyzkumu na grantovém projektu GA CR No. 402/05/2172 a
s podporou projektu MSMT vyzkumné centra 1M0524.

¥ Autor by rad podékoval recenzentu prof. Kulhankovi za velmi uzite¢né pripominky.

! ZOI duben 2004, strana 13.



K této definici CNB je vhodné popsat i souvisejici vyrazy: Mezera vystupu se uvadi
v procentech, kladné ¢islo x % tedy znamena, Ze skute¢ny realny HDP je o x procent vyse nez
potencialni produkt. Zaporna hodnota —y % obdobné znadi, Zze skute¢ny redlny HDP je o
y procent nize nez potencidlni produkt. V médiich se objevuji i vyrazy typu ,,uzavirani mezery
vystupu®, coz znaci zvySovani zaporné¢ hodnoty mezery vystupu, tedy situaci, kdy skute¢ny
realny HDP se (zespodu) pfiblizuje k potencidlnimu produktu. Vyraz uzaviend mezera by
spravé pak mél znamenat mezeru vystupu 0%, tj. rovnost redlného HDP a potencialu.
V piipadé diskuzi o prehiaté ekonomice se predpoklada kladna mezera vystupu, tedy vyssi
realny nez potencialni vystup ekonomiky.

Zditvodneni volby mezery vystupu

Mezera vystupu je jedna z klicovych makroekonomickych veli¢in, ktera je vSak médii spiSe
opomijena. To mize mit nékolik diivodi:

Jednak nejsou hodnoty mezery vystupu pfili§ zvefejiiovany. Cesky statisticky tiad (dale
CSU) hodnoty potencidlniho produktu nebo mezery vystupu vibec nezvefejiiuje, Ceské
narodni banka zvefejiiuje v izkém rozsahu hodnoty mezery vystupu ve svych Zpravach o
inflaci. Poprvé tak vSak ucinila az ve Zpravé o inflaci (dale jen ZOI) v fijnu 2003, kdy
prezentovala hodnoty mezery vystupu pouze v grafu. Od ZOI v dubnu 2004 do soucasnosti
zvetejiuje také Ciselné hodnoty mezery vystupu. V kazdé ZOI zveiejni vzdy hodnoty pro 6
ctvrtleti a to jako ,,skuteCnost” a ,,prognézu® (nebo diive ,,odhad*). Co konkrétné tyto
kategorie znamenaji neni pfili§ jasné, protoze je CNB ve svém dokumentu nevysvétluje. Je
nutné zde poznamenat, ze skute¢na hodnota mezery vystupu nemtize byt nikdy zndma, jedna
se totiz o nepozorovanou veli¢inu. Jakékoli hodnoty mezery vystupu jsou tedy vzdy nutné
pouze odhadem nepozorované skutecné hodnoty.

Mezi dalsi divody pro laxni pfistup médii k tak dilezité makroveli¢ing” Ize zafadit fakt, Ze je
obtizné vysvétlit laické vefejnosti, co to vliibec mezera vystupu je a co znamena kdyz se
hodnota zvySuje/snizuje apod. Neméné¢ dilezitym faktorem opomijeni této veliCiny je
skute¢nost, ze odhady CNB se vyrazné méni (coZ bude v ¢asti 2 a 3 ukazano).

1 Popis a pouziti ukazatele mezery vystupu
Popis pouZiti ukazatele mezery vystupu v CNB:*

»Cenovy vyvoj inflace ovliviluji jak nabidkové tak poptavkové tlaky. Reprezentantem
poptavkovych tlakii mize byt pravé mezera vystupu. Mezera vystupu poskytuje cennou
informaci o tom, zda na ekonomiku pisobi poptavkové tlaky ¢i nikoli.*

Z vyse uvedené citace je patrné, ze CNB pouzivd mezeru vystupu jako indikator
poptavkovych tlakl. Ocekavané hodnoty mezery vystupu jsou tedy dileZitymi faktory pro
prosazovani monetarni politiky. Pokud je napt. ocekavan silny rist mezery vystupu, je to pro
centralni banku (jako nositele monetarni politiky) signal budouciho rlstu cen a mizZe vcas a
ucinné prosadit monetarni restrikci, aby tomu zabranila.

* Duilezitost mezery vystupu pro hospodaiskopolitické rozhodovani je vyloZzena v &asti 1.
? Odstavec prevzat ze ZOI fijen 2003.



Dulezitym faktem je, Ze mezera vystupu neni métitelnd (nebo pozorovatelnd) velicina. Lze ji
pouze vice ¢i méné presné odhadnout.

CNB vyuziva mezeru vystupu pii svych analyzach a prognézach: Dle ZOI fijen 2003 je
predstava o budoucim vyvoji mezery vystupu jednim z kliCovych faktora pii vzniku
makroekonomické progndézy CNB, kterd je hlavnim podkladem pro ménové-politické
rozhodovani. Je tedy patrné, ze vC€asné a dostateCné presné odhady mezery vystupu jsou
nezbytnym ptedpokladem kvalitniho ménové-politického rozhodovéni. Tato prace se pokusi
odpovédét prave na otazku, jak kvalitni tyto odhady jsou.

2 Analyza hodnot mezery vystupu
Tato Cast prace provede analyzu zvefejnénych hodnot mezery vystupu dvéma ptistupy.

Ptistup 1 data seskupi do Casovych tad podle toho, ve které Zpraveé o inflaci byla zvetejnéna.
Kazda casova tada (tj. 1 ¢ara na grafu) znazornuje hodnoty mezery vystupu pro rtiznd obdobi
z jedné dané¢ Zpravy o inflaci. Pocet takovychto fad je potom stejny jako pocet Zprav o
inflaci, které zvetejiuji idaje o mezete vystupu.

Ptistup 2 data seskupi do fad podle toho, na které obdobi je hodnota zvetejnéna. Kazdé fada
tedy znazornuje hodnoty mezery vystupu pro jedno dané obdobi z rliznych Zprav o inflaci.
Pocet tad je pak shodny s poctem obdobi, na které kdy byla zvefejnéna hodnota mezery

vystupu.*

Pozndamka ke znaceni: Hodnoty mezery vystupu jsou Ctvrtletni a znaCeni Casu lze objasnit
piikladem: 2004.25 znaci prvni ¢tvrtleti roku 2004, ..., 2005.00 znaci posledni ¢tvrtleti roku
2004. Znaceni Zprav o inflaci je ptirozené, napt.: ZOI 01-2004 odkazuje na Zpravu o inflaci
z ledna roku 2004, ZOI 07-2006 pak na Zpravu o inflaci z ¢ervence roku 2006.

2.1  Pristup 1
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Obrazek 1: Hodnoty mezery vystupu z jednotlivych ZOI

* Exaktné feteno je podet mirné nizsi. V analyze nejsou pouzity ,,okrajové« fady, tj. fady hodnot mezery vystupu
na dana obdobi, které jsou zverejnény jen ve tfech a méné ZOI. Vice viz ¢ast 2.2.



Na obrazku 1 je vykreslen vyvoj mezery vystupu podle jednotlivych Zprav o inflaci. Vzdy
prvnich 6 hodnot fady jsou ¢isla zvefejnéna ve ZOI, dalsi hodnoty jsou sbirané z grafii —
&iselné hodnoty CNB pro tato obdobi v dané ZOI neuvadi.’ V dasledku nutnosti &ist hodnoty
z grafu je mozna chyba pftiblizn€¢ 0.1 — 0.2 p.b., coz je vSak vzhledem k hodnotdm mezery
vystupu malé &islo. Céra znaéi viechny zvefejnéné hodnoty mezery vystupu danou Zpravou o
inflaci, které je uvedena v legendé. Ctveredek na kazdé fadé pro zvyseni &itelnosti znazoriiuje
obdobi, ve kterém byla dana ZOI vydana.®

Pro ozfejméni uvedu priklad: Hodnoty zelené plné cary jsou v rozmezi 2005-2008 a
Ctverecek je na této Care priblizné na pozici 2006.25. Pozice ¢tverecku jasné odpovida ZOI
04-2006 (coz lze zkontrolovat v legend¢) a je tedy patrné, ze ZOI 04-2006 zvetejnila hodnoty
mezery vystupu od Ctvrtého Ctvrtleti roku 2004 po ctvrté ctvrtleti roku 2007 a tyto hodnoty
jsou zobrazeny pravé plnou zelenou &arou.’

Krom jin¢ho je zprvniho obrazku patrné, Ze zpocatku, kdyz ZOI zacinaly zvefejnovat
hodnoty mezery vystupu, byly tyto hodnoty zvetejiiované pro budoucnost (¢ara ma ctverecek
spiSe na svém zacatku). Poslednich né€kolik ZOI jiZ ma jiny trend a to je zvefejnéni piiblizné
stejného mnozstvi hodnot do budoucnosti 1 minulosti.

Na obrazku 1 je také vidét, Ze zejména na obdobi 2004.50 — 2008.00 se hodnoty zvetejnéné
riznymi ZOI vyrazné lis§i a pravdépodobnost uzavieni mezery vystupu je znacné nejista.
Nejoptimistictéjsi hodnoty jsou ze ZOI 04-2004, podle kterych by se méla mezera vystupu
Z0I 10-2005, podle které nelze pocitat s dosazenim potencialniho produktu jesté v poloviné
roku 2007.

K dikladnéjsi analyze obrazku 1 lze pouzit nasledujici systém: Analyza se bude zabyvat
kazdymi dvéma ZOI, u nichz se obdobi zvefejnénych hodnot mezery vystupu piekryva
alespon v Sesti Ctvrtletich. Pro tato obdobi se vypoctou nékteré Ciselné charakteristiky s tim,
ze za ,chybu“ je povazovan rozdil mezi zvefejnénou hodnotou mezery vystupu v daném
obdobi ve vybranych dvou ZOI. Pod pojmem ,,absolutni chyba* se mini absolutni hodnota
chyby (znaménko chyby nehraje roli). Vybrané Ciselné charakteristiky jsou: smérodatna
odchylka chyb, primérna absolutni chyba, maximalni a minimalni absolutni chyba a rozdil
mezi maximalni a minimalni chybou.

Pocet zjisténych prekryvi je 51 a souhrnnou statistiku vysledkt uvadi tabulka 1.

pocet | std | @ abs. ch. | max. abs. ch. | min. abs. ch. | rozdil m-m
MAX 13 | 0.66 0.97 1.70 0.50 1.90
MIN 6 |0.15 0.18 0.40 0.00 0.40
0. MEAN 9 10.40 0.47 0.93 0.08 1.11
W.MEAN | 9 |]0.39 0.45 0.91 0.07 1.12

Tabulka 1: Souhrnné statistiky analyzy hodnot mezery vystupu z jednotlivych ZOI

Tabulka 1 predstavuje 5 vySe uvedenych Ciselnych charakteristik v nezménéném potadi
s predfazenym sloupcem poctu piekryvajicich se hodnot ve dvou vybranych ZOI. Pro tyto

> Vice viz ¢ast Uvod.

® Pro piesnost je nutno dodat, Ze étveredek je posunut o jeden mésic zpét, aby se kryl se zvefejnénou hodnotou a
lezel tedy na dané care.

" Blize ke znaceni &asu viz Pozndmka ke znaceni v &asti 2.



¢iselné charakteristiky prezentuje tabulka souhrnné charakteristiky spocitané z 51 ziskané¢ho
vysledku. Tyto souhrnné charakteristiky jsou oznaceny v prvnim sloupci a jedna se o nejvyssi
hodnotu (MAX), nejnizs§i hodnou (MIN), bézny aritmeticky pramér (O. MEAN) a vazeny
aritmeticky pramér (W. MEAN), kde je za vahy volen pocet prekryvajicich se obdobi. Mérné
jednotky jsou procentni body.

Nejzajimavejsi vysledky jsou v tabulce 1 uvedeny tuéné a nasledujici vyklad tyto hodnoty po
radcich postupné projde a vysvétli. Nejvyssi hodnota (maximalni) absolutni chyby je 1.7
procentniho bodu. Toto ¢islo se vyskytlo v obdobi, kdy nastal nejvétsi nesoulad mezi odhady
dvou ZOI na dané Ctvrtleti. (Nemusi se jednat o Uplné nejvyssi Cislo, nebot’ fady hodnot
mezery vystupu, které se ve dvou vybranych ZOI piekryvaji v méné nez 6 obdobich nebyly
zkoumany. V téchto piipadech mlize byt toto Cislo jesté vyssi.). Nejvyssi hodnota minimalni
absolutni chyby je 0.5 procentniho bodu. Existuji tedy takové 2 fady piekryvajicich se hodnot
mezery vystupu zjisténych ze dvou riznych ZOI, které jsou od sebe vzdaleny v nejbliz§im
bodé¢ 0.5 procentniho bodu. V ostatnich piekryvajicich se hodnotach je vzdalenost jesté vyssi.
Nejniz8i hodnota maximalni absolutni chyby je 0.4 p. b. Neexistuji tedy 2 natolik si blizké
fady piekryvajicich se hodnot mezery vystupu ze dvou riznych ZOI, aby mezi nimi nebyl
rozdil (v n€kterém z Sesti obdobi) alesponi 0.4 procentniho bodu. Vazeny priomér primérnych
absolutnich chyb je 0.45 procentniho bodu. To je tedy hodnota mezery vystupu, o kterou se
pramérné dvé vybrané ZOI rozchazi. Poslednim vybranym vysledkem je vdzeny primér
rozdill mezi maximalni a minimalni chybou. Hodnota rozdilu mezi maximalni a minimalni
chybou® ,penalizuje®, kdyz jsou fady hodnot mezer vystupu pro dvé vybrané ZOI
nekonzistentni a kiizi se. Hodnota zlstava naopak nizka, kdyz je mezi fadami pfiblizné stejny
rozestup (je jedno jaky) a vyvoj obou kiivek je podobny. Vysokéd hodnota vazeného priméru
téchto rozdilti (1.12 p. b.) vypovida o velmi Castém a silném kiizeni fad a tedy o dosti
nekonzistentnich a ¢asto a riznymi sméry ménénych hodnotach mezery vystupu.

2.2 Pristup 2

Mezera vystupu
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Obrazek 2: Hodnoty mezery vystupu pro jednotlivad obdobi

¥ Zde uz se nejedna o absolutni chybu, zalezi tedy na znaménku chyby. Pokud je napiiklad maximalni chyba
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Obrazek 2 zobrazuje zvefejnéné hodnoty mezery vystupu trochu jinak nez obrazek 1. Na
horizontalni ose jiz neni znagen &as, ale jednotlivé ZOI (podle data vydani). Cara zna¢i
odhady jednotlivymi Zpravami o inflaci na jedno dané obdobi uvedené v legend€. Pro zvySeni
Citelnosti je opét na kazdé ¢are oznacen Ctvereckem bod, kdy je shodné obdobi, na které jsou
zvefejnény hodnoty mezery vystupu a obdobi, kdy je zvefejnéna ZOIL. Casova obdobi, které
takovy shodny bod nemaji, nejsou vykreslena: Jde zejména o nékolik odhadi na obdobi roku
2003, kdy jesté Zpravy o inflaci hodnoty mezery vystupu nezveifejiiovaly a hodnoty na 3.
ctvrtleti roku 2006 a dale, coz je budoucnost a odpovidajici ZOI budou teprve vydany. Téchto
hodnot v§ak neni mnoho a nevymykaji se z pravidelnosti patrnych na obrazku 2.

Opét uvedu piiklad, tentokrat jak ¢ist v obrazku 2: Podivejme se na zelenou Cerchovanou
¢aru. Podle legendy se jedna o hodnoty mezery vystupu na obdobi ¢tvrtého Ctvrtleti roku
2004. Zpravy o inflaci, které zvetejnily hodnotu mezeru vystupu pro toto obdobi jsou ZOI od
10-2003 (tomu ptiblizné odpovida hodnota 2003.8 na horizontalni ose — ose ZOI; piesnéji jde
0 2003.833, nebot’ 10/12 = 0.833) do ZOI 04-2006 (tomu piiblizné odpovida hodnota 2006.3
na horizontalni ose). Casu, na ktery jsou hodnoty zvefejnény (tedy na 2005) je nejblize ZOI
01-2005, kterou oznacuje CtvereCek ptiblizné uprostfed zelené Cary (hodnotu lze opét
ptiblizné odecist na horizontale).

Na obrazku 2 Ize nalézt nékolik mist, kdy jsou jednotlivé ¢ary v daném bodé na horizontéle
(tedy pro danou ZOI) vychyleny nahoru ¢i doli. Ptikladem nejpatrnéjsiho ,,posunu‘ hodnot v
fadach nahoru je ,,optimisticka® ZOI 04-2004. Vychylku Ize vysvétlit snad Spatnou kalibraci
modelu CNB ¢&i $patnymi daty. Nejpatrnéjsi ,,posun® doli jiz neni tak markantni a je obsazen
v ,,pesimistické ZOI 04-2006.

Z obou obrazkl 1 a 2 je Citelnd také jedna pozoruhodnost: Kazda ZOI zvetejnila na aktualni
obdobi vzdy vyssi hodnotu mezery vystupu nez v minulé ZOI. Podle vétSiny ZOI sice nastal
alespon v jednom (¢i nékolika) obdobi pokles hodnoty mezery vystupu, nikdy tomu tak vSak
nebylo v ptipad¢ soucasné aktualni hodnoty v porovnani s minulou aktualni hodnotou. Pokud
kuptikladu ZOI 10-2004 zvetejni na aktudlni obdobi, tj. tieti Ctvrtleti roku 2004 hodnotu -0.9,
tak na tomto historickém pozorovaném useku empiricky plati, ze nasledujici Zprava, tj. ZOI
01-2005 zvefejni na aktudlni obdobi, tj. ctvrté Ctvrtleti roku 2004 hodnotu vyssi nez -0.9 (v
tomto piipadé je to pfiblizné¢ -0.8).

Obdobné jako v ¢asti 2.1 Ize ptistoupit k analyze pomoci vybranych ¢iselnych charakteristik.
V tomto piipadé bude spocitdna pouze smérodatna odchylka a rozdil mezi maximalni a
minimalni hodnotou v fadé. Omezenim je opét délka fady, ktera musi mit alespont 6 hodnot:
Musi tedy existovat na vybrané obdobi zvefejnéna hodnota mezery vystupu alespon v Sesti
ZOLI. Pocet takovychto obdobi je 15 a tabulka 2 ptedstavuje souhrnné charakteristiky.

pocet | std | rozdil max-min
MIN 6 |0.15 0.40
MAX 12 ]0.57 1.70
0. MEAN 9 10.40 1.19
W.MEAN | 9 |0.41 1.25

Tabulka 2: Souhrnné statistiky analyzy hodnot mezery vystupu pro jednotliva obdobi



Souhrnné charakteristiky, tedy fadky tabulky 2 jsou pocitany z dil¢ich vysledkl stejné jako
v ptipad¢ predchozi tabulky 1. Mérné jednotky vysledkli jsou opét procentni body a vysledky,
které budou diskutovany jsou opét znaceny tucné.

Charakteristiku rozdil mezi maximalni a minimalni hodnotou je nutné vtomto piipadé
interpretovat trochu jinak nez v predchozim pfistupu, jedna se o hodnotu, o kterou se lisi ta
,nejoptimistiCtéjsi a ,,nejpesimistictéjsi ZOI ve zvefejnéném odhadu hodnoty mezery
vystupu pro vybrané Ctvrtleti. Nejméné se v tomto smyslu ZOI liSily o 0.4 p. b. a nejvice o
vysokych 1.7 p. b. Primérné se rozdil mezi ,,nejoptimisti¢téjsi a ,,nejpesimistictéjsi ZOI
pohyboval na urovni 1.25 p. b. Pokud by se tedy hodnoty mezery vystupu nadale
zvetejnovaly s historicky zméfenou chybovosti, Ize fici, Ze nové zvefejnéna hodnota mezery
vystupu bude pozd¢ji revidovana a to nejspis vice nez o jeden procentni bod. Lze si jednoduse
predstavit tézkosti v ptipad¢, Ze nove zvetejnénd hodnota mezery vystupu by byla napt. +1%.
Ani v takto ptiznivém piipad€ se po revizich nemusi jednat o uzavienou mezeru vystupu.

3 Srovnani prognézovanych a ,,skuteénych* hodnot mezery vystupu

Mezera vystupu: prognoza (odhad) a "skute¢nost"
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Obrazek 3: Prognoza (odhad) a ,,skutecnost™ hodnot mezery vystupu

Obrazek 3 zobrazuje jednotlivé tzv. progndzy ¢i odhady a tzv. skutecnosti. Pro zvySeni
Citelnosti jsou tyto udaje vykresleny ve dvou panelech. Na obrazku 3 neni patrna Zadna
jednoduchd pravidelnost. Prognézy a skutecnosti jsou vice ¢i méné daleko od sebe a
v nékterych ptipadech se i kiizi.

Opét je uzitené provést analyzu zobrazenych dat. Pocitané ¢iselné charakteristiky jsou stejné
jako v tabulce 3, neni vSak nutné uvadét pocet spolecnych hodnot, protoze je jich vzdy 6.



Z tohoto divodu jsou také obycejny a vazeny pramér shodné. Souhrnné charakteristiky jsou

podobné jako v piedchozich tabulkéch a mérné jednotky jsou opét procentni body.

std | @ abs. ch. | max. abs. ch. | min. abs. ch. | rozdil m-m
MAX | 0.59 0.97 1.20 0.60 1.50
MIN | 0.20 0.17 0.40 0.00 0.50
MEAN | 0.34 0.56 0.93 0.22 0.85

Tabulka 3: Souhrnné statistiky analyzy prognoz a ,,skute¢nosti‘ hodnot mezery vystupu

Prvni tucné Cislo v tabulce 3 je nejvyssi hodnota maximalni absolutni chyby, ktera je 1.20.
Nejvyssi nesoulad mezi prognozou a ,skutenosti®, ktery jde najit na celém pozorovaném
souboru md hodnotu 1.2 procentniho bodu. Nejvyssi hodnota minimélni absolutni chyby
prozrazuje, ze jde nalézt takovou fadu prognozy a ,,skutecnosti, které jsou od sebe vzdaleny
nejméné 0.6 p. b. — jde tedy o fady, které jsou od sebe nejdal, coz lze interpretovat jako

A4

v v

nejsou v zddném okamziku vzdaleny o vice nez 0.4 p. b. Primérna absolutni chyba je 0.56.
Pokud by se tedy nezménila historicky namétena chybovost prognoz, lze predpokladat, ze
zvetejnéna hodnota progndzy bude opravena primeérné o cca pul procentniho bodu. Je na
misté upozornit, ze i opravena hodnota nazvana tzv. ,,skutecnost podléhd v pribéhu casu
podstatnym revizim, jak ukazuje ¢ast 2. Primérnd hodnota rozdilu mezi maximalni a
minimalni chybou je 0.85. Je opét vyssi nez priimérna hodnota priimérné absolutni chyby, coz
opét ukazuje na ne nevyznamné kiizeni v fadach progndzy a ,,skutecnosti®.

Zavér

Piispévek analyzuje hodnoty mezery vystupu zvefejiiované Ceskou narodni bankou. Ukazuje,
ze ackoli je pouziti hodnot mezery vystupu velmi dilezité (ne-li klicové), dochdzi Casto k
podstatnym revizim. Revize jsou mnohdy natolik zésadni, ze se v jejich rdmci méni dokonce
znaménko mezery vystupu, coz znaci, ze jednak je nejista hodnota mezery vystupu a jednak je
také nejisté, zda je ekonomika nad svym potencidlem nebo pod nim.

Cil prace byl tedy naplnén s tim, Ze zjiSténa nejistota dat je velmi vyrazna a kvalita odhada
hodnot mezery vystupu nizka.
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