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Analyticky komentar
Nowcasting zamestnanosti

Po zverejneni nowcastingov HDP, exportu a spotreby postupne dopiﬁame rodinu
nowcastingov vramci ich publikovania v Mesacnych bulletinoch NBS. Nowcasting
zamestnanosti je dolezity pre pravidelné predikcie NBS, preto vtomto komentari
pojednavame o moznych pristupoch ku kratkodobej predikcii zamestnanosti. Na tento
ucel uprednostiiujeme dva pristupy, ato tzv. forecast combination (FC) atzv. dvoj-
faktorovy model (2FM). Na zaklade vyhodnotenia presnosti modelov sme sa do
budicnosti rozhodli pouzivat’ 2FM model, pricom model FC bude sledovany ako
porovnavaci benchmark.

V oficidlnych progndzach, rychlych komentaroch a mesacnych bulletinoch poskytujeme pravidelne
pohlad na aktudlny vyvoj na trhu prace. Pritom sa na zaklade dostupnych mesacnych indikatorov
snazime odhadovat’ rast zamestnanosti (resp. po jednoduchom prepocte uvedenom nizSie aj vyvoj
nezamestnanosti) v ekonomike SR. Cielom tohto komentara je priblizit' metoédy pouzivané pre
nowcasting zamestnanosti.

Doteraz bol pri prognézach NBS, ako aj v rychlych komentaroch preferovany jednoduchsi pristup
FC pomocou siedmich regresnych bridge rovnic. Kazda bridge rovnica obsahuje jeden mesacny
indikator a poskytuje jeden odhad medzikvartdlnej dynamiky zamestnanosti. Jednotlivé odhady sa
navzajom prevazia na zaklade historickej presnosti danej rovnice do vysledného nowcastingu
zamestnanosti. Kedze sa vSak zaroven snazime kvalitativne postuvat’' nase prognézy vpred (po
vzore nowcastingu HDP), poukazujeme aj na skutofnost, Zze faktorovy model® pozostavajlci
z vacsieho poctu predstihovych a sibeznych indikatorov dokaze produkovat’' nowcastingy, ktoré
s mierne presnejsie ako metdda FC. Do budicnosti by sme na zaklade toho chceli vyuzivat’
nowcasting metdédou 2FM, pricom jednoduchsia metéda FC sa bude vyuzivat' len na porovnanie
a overenie robustnosti odhadu. V komentari vysvetlime aj to, Ze s kazdym z tychto odhadov sa
spaja neistota, pretoze nie je mozné dosiahnut’ 100-percentnl presnost’ progndzy neznamej
skutocnosti. Miera neistoty je vyjadrena Standardnou odchylkou progndzy od skutocnosti za obdobie
poslednych troch rokov a na grafoch nizsie bude zobrazena ako farebné ,,pasmo neistoty" v okoli
bodového odhadu nowcastingu. Priblizne s 95 %-nou pravdepodobnost'ou bude vysledny rast
zamestnanosti lezat’ v pasme =dvoch standardnych odchylok od bodového odhadu
nowcastingu.

1. Metoda kombinacie bridge rovnic (FC)

Tradicna metdda nowcastingu zamestnanosti patri do skupiny , bridge" rovnic, resp. kombinacie
prognéz (forecast combination, FC). Bridge rovnice pomahaju preklendt’ obdobie, kedy nie je
k dispozicii kvartalny indikator (zavisla premenna) tak, Zze vyuZivaju vysvetl'ujice premenné s vysSSou
frekvenciou (spravidla mesacnou) za ucelom predikcie kvartalneho indikatora (napr. Feldkircher a kol.
(2015)). Vysledky jednotlivych bridge rovnic je mozné navzajom vazit' na zaklade urcitého kritéria
presnosti jednotlivych rovnic, ¢oho vysledkom je tzv. kombinacia prognéz (napr. Drechsel, Scheufele
(2010)), teda len jedna vysledna prognoza pre dany Stvrt'rok.

Nami vyuZivané bridge rovnice, uvedené v tabulke 1, su zalozené na Styroch mesacnych
indikatoroch trhu prace: zamestnanost vo vybranych odvetviach (zam_m, SU SR),

1 Metodika popisana napriklad v studii Vavra a kol. (2015). V aktualnom komentari vSak pouzivame model s dvoma faktormi
(2FM), jeden pre predstihové a jeden pre stbezné indikatory. Tento model je v pripade zamestnanosti lepsi, pretoze dosahuje
nizSiu historickd chybu progndézy v porovnani so Standardnym jednofaktorovym modelom a zaroven umoziuje vyuZzit' aj redlne
dostupné (a teda nie vylu¢ne modelovo doodhadnuté) mesacné indikatory na vypocitanie progndzy aj na obdobie T+1.

Rychle/analytické komentare nie su oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentujd nazory analytikov Useku pre menu,
Statistiku a vyskum (UMS). Sirenie je povolené bez predchadzajlceho suhlasu, avsak s uvedenim zdroja ,analytici UMS", resp. ,analytici
Menového Useku". Ak nie je uvedené inak, Casové rady su sezdnne oCistené pouZzitim vlastnych sezénnych modelov.
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nezamestnanost’ v metodike UPSVaR (u_ups, sezdnne odistené NBS), ofakavand zamestnanost
z konjunkturalnych prieskumov (eexp_tot, prevazeny agregat za vSetky odvetvia) a nakoniec
ocakavana nezamestnanost’' z konjunkturalneho prieskumu spotrebitel'ov (uexp).

Tabul'ka 1 Specifikécie jednotlivych rovnic a ich vahy

. . Korekcia pre autokorelaciua [Vaha
Cislo rovnice |Specifikacia Meto6da [heteroskedasticitu? rovnice
1 %Q-0-Q(ZAM_P) C %Q-0-Q(ZAM_M) oLS A 0,14

2 %Q-0-Q(ZAM_P) C %Q-0-Q(ZAM_P(-1)) %Q-0-Q(ZAM_M) oLS - 0,17

3 %Q-0-Q(ZAM_P) C EEXP_TOT %Q-0-Q(ZAM_P(-1)) %Q-0-Q(ZAM_P(-2)) oLS - 0,15

4 %Q-0-Q(ZAM_P) C EEXP_TOT oLS A 0,16

5 %Q-0-Q(ZAM_T) C UEXP oLS A 0,13

6 DLOG(U_LFS) C DLOG(U_UPS) DLOG(U_LFS(-1)) OoLS - 0,13

7 DLOG(U_LFS) C DLOG(U_UPS) oLs A 0,12

Poznamka: Zavisla premenna nasledovana vysvetl'ujucimi premennymi; %Q-0-Q znamena medzikvartalny percentualny rast; C
je konstanta; ZAM_P je zamestnanost’ v sukromnom sektore (odvetvia NACE okrem verejnej spravy, vzdeldvania a
zdravotnictva, metodika ESA 2010); ZAM_T je celkova zamestnanost' v metodike ESA 2010; U_LFS je nezamestnanost
v metodike Vyberového zistovania pracovnych sil (VZPS). Zaciatok obdobia pre odhad kaZdej z rovnic sa lisi a je dany empiricky
(2008Q1 pre zam_m, 2007Q1, resp. 2008Q1 pre prieskumy a 2004Q1 pre u_ups).

Ukazovatele v tychto rovniciach sa osvedcili ako Statisticky vyznamné so spravnym znamienkom.
Oneskorené hodnoty zavislej premennej sa pouZzivaju v rovniciach 2,3 a 6 za UCelom realistickejSieho
modelovania pripadnej zotrvacnosti v zavislej premennej a na zmiernenie problému autokorelacie
rezidudlov. Hodnoty odhadnutych parametrov sa pri kazdom odhade moOzu menit z dévodu
aktualizacie rovnic.

Ako je ztabulky 1 zrejmé, nie kazdd rovnica poskytuje priamy odhad zamestnanosti v celej
ekonomike. V skutocnosti ziskame priamy odhad len z rovnice 5. Pre rovnice 1 az 4 ziskame odhad
zmeny zamestnanosti v sikromnom sektore, ku ktorému nasledne mechanicky pri¢itame prognézu
zmeny zamestnanosti vo verejnom sektore z aktualnej progndzy NBS. Vysledkom je zmena
zamestnanosti v celej ekonomike. V pripade rovnic 6 a 7 ziskame odhad zmeny nezamestnanosti. Ten
je nasledne prevedeny na zmenu celkovej zamestnanosti vyuzitim identity dD = dU + dE +dI alebo dE
= dD — dU - dI% Po uvedenej transformacii mame teda k dispozicii 7 odhadov medzikvartalnej
zmeny celkovej zamestnanosti v ekonomike SR.

Nowcasting zamestnanosti sa spravidla spista 6x za Stvrt'rok. Dovodom je 6 zverejneni novych
mesacnych ukazovatel'ov, ku ktorym zakazdym vytvarame rychly komentar s nowcastingom, pocas
jedného Stvrtroka. Typické nacCasovanie a dostupnost mesacnych indikatorov v danom momente
prezentuje tabulka 2. Svynimkou Siesteho nowcastingu je potrebné pristlpit’ vzdy aj
k doprognoézovaniu aspon jedného mesacného ukazovatel'a tak, aby bol k dispozicii cely
Stvrtrok pre dany ukazovatel. V pripade indikatora v pripade zam_m a u_ups ide o ARMAX model
vyuzivajuci ocakavanu zamestnanost' ako vysvetlujucu premennd. V pripade ukazovatelov uexp
a eexp_tot sa na doplnenie Stvrtroka podobne pouzije odhad pomocou metdd typu ARMA.

Tabul'ka 2 Dostupnost’ mesacnych indikatorov pri spustani nowcastingu pocas jedného Stvrt'roka

Nowcasting €.: [Termin (priklad pre nowcasting na 2.Q.) Mesacny indikator dostupny za mesiac:
zam_m |eexp_tot|uexp u_ups

1 20.5. (nové Udaje u_ups) marec april april april

2 11.6. (nové Udaje zam_m) april maj maj april

3 20.6. (nové udaje u_ups) april maj maj maj

4 11.7. (nové Udaje zam_m) maj jan jan maj

5 20.7. (nové udaje u_ups) maj jun jun jun

6 11.8. (nové Udaje zam_m) jun jual jal jun

2 dD je zmena pocCtu obyvatelov vo veku 15-64 rokov; dU je zmena poctu nezamestnanych; dE je zmena celkového poctu
zamestnanych; dI je zmena poctu neaktivnych os6b. Odhady dD a dI pochadzajl z aktualnej prognézy NBS.

© Vsetky prava vyhradené. 2 ANALYTICKY KOMENTAR, 2. MAJA 2016



NARODNA SLOVENSKA
FUROSYSTEM

7 odhadov rastu zamestnanosti z jednotlivych rovnic prevazime tak, aby s rastlcou
priemernou absolUtnou odchylkou danej rovnice klesala jej vaha vo vypocte:

1/MAE;

W; je vaha i-tej rovnice a MAE; je priemerna absolUtna odchylka odhadu rastu zamestnanosti z i-tej
rovnice od skuto¢ného rastu zamestnanosti. Hodnota MAE; je vypocitana za obdobie poslednych 12
Stvrtrokov®. Tdto vahov( schému mozZno interpretovat’ tak, 7e ak je odchylka danej rovnice x-
nasobne vyssia ako odchylka z inej rovnice, dostane x-krat mensiu vahu. Aktualne vahy
jednotlivych rovnic sa v ase mézu mierne menit’ vzdy pri Uvodnom nowcastingu pre novy Stvrtrok
alebo v pripade revizie historickych dat pri novom nowcastingu. Ich momentalne hodnoty su
prezentované v tabulke 1. Ako je zrejmé, vahy rovnic su radovo podobné.

Vystupom z nowcastingu mézu byt dva hlavné grafy (1 a 2). Na grafoch sa uvadzaju rekurzivne
nowcastingy za poslednych 12 stvrt'rokov, ¢o znamena, Ze kazda rovnica je nanovo odhadovana
v kvazi redlnom case (s vyuzitim posledného zverejnenia StvrtroCnych a mesaCnych dat, ale
v realistickom nacCasovani a pri realistickom profile dostupnosti dat, o sa tyka mesiaca a dna, kedy sa
dany nowcasting vykonava, vid' tab.2). Vgrafe 1 sG znazornené tzv. pasma neistoty,
predstavujice priblizny interval (nxo a n+20), kde n je nowcasting a o je pribliznd Standardna
odchylka nowcastingu vo vztahu ku skutocnej zmene zamestnanosti. Hodnotu ¢ aproximujeme ako
odmocninu strednej kvadratickej odchylky (RMSE) vypocitand z rekurzivnych nowcastingov
a skutoénych dynamik zamestnanosti za poslednych 12 Stvrtrokov*.

Tmavomodré pasmo mozno interpretovat’ ako oblast’ beznej variability v rozmedzi jednej
standardnej odchylky od ocakavanej hodnoty rastu zamestnanosti. Hodnotu nowcastingu na
aktualny Stvrtrok, ktora sa nevzdaluje od poslednej oficidlnej progndzy NBS na viac ako vzdialenost’
dand tmavomodrym pasmom mozno orientacne oznacit' ako ,v sulade s progndézou". Ak sa vsak
poslednd oficidlna prognéza nachadza v bledomodrom pasme, je to signal rizika
silnejSej/slabsej zamestnanosti, ako oCakava oficidlna progndza NBS. Aj napriek tomu vsak nie je
mozné vylucit, Ze v oficialnej progndéze moéze byt potrebné vykonat' expertny zasah na zaklade
dodatocnych informacii, ¢im sa tato oficialna progndza moze lisit' od vopred signalizovanej hodnoty z
nowcastingu.

V grafe 2 uvadzame prispevky jednotlivych ukazovatel'ov k celkovému nowcastingu pre dané
obdobie. SU vypotitané pomocou fixnej vahy® (rovnica 1) a rekurzivnych odhadov z jednotlivych
rovnic, s tym, Ze vysledky z rovnic s rovnakym indikatorom sa scitaju. Tymto spésobom mozno l'ahsie
identifikovat’ pri¢iny posunov nowcastingu na poZadované obdobie.

3 Eislo 12 bolo vybrané z dovodu ponechania dostatoc¢ne dlhej Uvodnej Casti vzorky na odhady rovnic. Hodnota MAE pre kazdu
rovnicu je pocitana na zaklade rekurzivnych odhadov.

* Hodnota RMSE je odlisna pre kazdy zo Siestich nowcastingov pre dany kvartal. Avsak naprieC kvartalmi je tychto 6 hodnot
rovnakych. Od prvého nowcastingu k Stvrtému ma RMSE tendenciu mierne klesat' od 0,182 po 0,168 a v dalSich dvoch sa
vyrazne nemeni (narast na 0,170).

> Vaha je fixna pre aktualny odhad nowcastingu. Pri nasledujicom nowcastingu (napr. o tyzden, resp. mesiac) sa uz moze
zmenit'.
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Graf 1 Nowcasting pre dany Stvrtrok a pasma
neistoty

Graf 2 Nowcasting zamestnanosti a prispevky
ukazovatel'ov
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Zdroj: SU SR, UPSVaR, Eurdpska komisia, vypolty autora. Zam_t je skutoény medzikvartdlny rast zamestnanosti. Pre kazdy

Stvrt'rok je na grafe 6 odhadov.

Tabul'ka 3 Porovnanie pristupu forecast combination s alternativnymi metédami pre nowcasting

Pristup nowcastingu MAE %o pokles chyby oproti ARMA |Bias*

Forecast combination (7 rovnic) | 0,1160 -45,9 -0,054
ARMA(2,3) 0,214 - -0,118
Samostatna bridge rovnica 0,155 -27,8 -0,050
2FM 0,1159 -46,0 -0,049

ARMA model bol odhadovany na horizonte 1995 az 2015, avSak zavery su rovnaké aj pri pouZiti kratSej vzorky (2004 az 2015).
Samostatna bridge rovnica bola odhadovana na intervale 2004 az 2015 a takisto na intervale 2008 az 2015 (lepsie vysledky boli
dosahované pri zaciatku vzorky v roku 2004 - v tabul'ke 3). *priemerné nadhodnotenie (+) alebo podhodnotenie (-) nowcastingu
oproti skutoCnej hodnote rastu zamestnanosti v percentudlnych bodoch. Porovnanie pomocou RMSE dava rovnaké poradie
pristupov. 2FM = dvojfaktorovy model (popisany nizsie).

2. Faktorovy model a porovnanie presnosti prognoz
Pre porovnanie UspesSnosti progn6z vyhodnocujeme presnost’ nowcastingu metédou FC voci
faktorovému modelu (FM) vytvorenému na zéklade Stidie Vavra a kol. (2015). Faktorové modely
patria medzi modernejSie prognostické nastroje schopné extrahovat’ spolo¢nl variabilitu z vacsieho
mnozstva &asovych radov a aproximovat’ ich vyvoj jednym® faktorom. Pri vybere premennych do FM
sme postupovali na zaklade metddy stepwise regression’, teda postupného dosadzania vysvetl'ujdcich
premennych do regresnej rovnice a eliminacie nevyznamnych veli¢in. Testoval sa FM s jedinym
faktorom (na zdklade vyberu 9 premennych z UGvodnej mnoziny 32 mesacnych indikatorov)
a dvojfaktorovy model, 2FM (1 mnoZina subeznych indikdtorov a1 mnoZina predstihovych
indikatorov — vid’ priloha). Dvojfaktorovy model vytvara 1 faktor pre sibezné indikatory a 1 faktor pre
predstihové indikatory. Tieto dva faktory mozu vstupovat’ do finalnej regresnej rovnice ako vysvetl'ujlice
premenné pre rast zamestnanosti v sikromnom sektore, avdak Statisticky kvalitnejSie vysledky®
dosiahneme, ak zostrojime dve rovnice (jednu pre stbezny a druhu pre predstihovy faktor), o mozeme
vysvetlit' podobne ako pri porovnani FC pristupu a jednej rovnice s viacerymi mesacnymi indikatormi
(problém multikolinearity, vid str. 6).

Dvojfaktorovy model dosiahol v ramci rekurzivheho vyhodnotenia mierne nizsiu hodnotu
MAE a RMSE ako FM s jedinym faktorom. Preto sa d'alej venujeme prave vyhodnoteniu tohto modelu

® Alebo inym nizkym poctom faktorov.

7 Metéda bola doplnena aj pristupom LASSO, ktory pomohol rozsirit' sibor signifikantnych premennych. Metodika na zaklade

studie Vavra a kol. (2015).

8 Predstihovy faktor v spolocnej regresnej rovnici je Statisticky nevyznamny, avSak v samostatnej regresii je vyznamny.

© Vsetky prava vyhradené.
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voCi pristupu FC. Mesacné indikatory vstupujlice do 2FM na zaklade metddy stepwise regression a
LASSO su zachytené v tabulke 4.

Tabul'ka 4 Mesacné indikatory vstupujuce do dvojfaktorového modelu

SUBEZNY FAKTOR PREDSTIHOVY FAKTOR

Ocakavania zamestnanosti L1_Ocakavania nezamestnanosti na 12 mesiacov

DAvera v maloobchode L1_Spotrebitel'ska dovera, Nem.

Dbvera v stavebnictve L1_Indikator ekonomického sentimentu, EU

CLI, amplitude adusted L1_Trzby vo vybranych odvetviach

Stavebnd produkcia L1_Nové objednavky v priemysle, EU

Nové objednévky v priemysle, EU L1_Ocakavania produkcie v priemysle, EU

Ocakavania produkcie v priemysle, EU L2_CLI, amplitude adusted, eurozéna

Potet nezamestnanych (UPSVaR) L2_Ocakavania produkcie v priemysle, EU
L2_Ocakavania vacsich nakupov na najblizéich 12 mesiacov, EU
L2_Objem svetového obchodu (CPB Netherlands)

Poznamka: Sezénne ocistené ukazovatele za SR, ak nie je uvedené inak. L1, L2 znamena oneskorenie premennej o 1 Stvrtrok,
resp. 2 Stvrtroky. Medzi subezné indikatory dodatocne zarad'ujeme aj mesacny ukazovatel' zamestnanost’ za vybrané odvetvia (SU
SR). Tento indikator nebol Statistickymi metddami identifikovany ako vyznamna premennd, avsak z dévodu samotnej povahy
tohto ukazovatela a jeho korelacie s celkovou zamestnanostou ho budeme vyuzivat' (vysledky v tabulke 3 pre 2FM su bez tejto
premennej, ale po jej zahrnuti klesa MAE pre 2FM priblizne o 0,01 p.b. a podobne aj RMSE).

Model 2FM ma StruktUru uvedenu v rovniciach (2) az (4). Samostatne odhadujeme zamestnanost’
v stikromnom sektore na zaklade stbezného faktora (Fs) a samostatne na zaklade predstihového
faktora (F,). Tieto dva vysledky prevedieme na zamestnanost’ za celi ekonomiku pricitanim progndzy
zamestnanosti za verejny sektor a prevazime rovnakym sposobom ako v pripade rovnice (1).

(2) Empprivate_s =as+ .Bs * Fg + &4
(3) Empprivate_p =apt+ ﬁp * Fp + Ept
(4‘) Empprivate = Wg * Empprivates + Wp * Empprivate_p

Podobne ako pri modeli FC dokdzeme vytvorit graficky sumar (graf 3) rekurzivnych
nowcastingov za obdobie poslednych troch rokov a rozsirit' ho o pasma neistoty na zaklade
nameranej presnosti tychto odhadov. Z hl'adiska vyhodnotenia pomocou ukazovatela MAE dosahuje za
poslednych 12 &tvrtrokov® model 2FM nizSiu chybovost’ v porovnanl s pristupom FC 00,1 %
(tabulka 3) a pri pohl'ade pomocou RMSE 0 6,4 %. Na zaklade toho je pasmo neistoty +20 pri 2FM
modeli uzsie o 0,04 p.b. Co sa tyka vychylenosti odhadu (bias), najnizSia priemerna odchylka, resp.
najnizsie priemerné podhodnotenie spomedzi vsetkych pristupov je dosiahnuté prave pri 2FM
modeli. MoZno teda konstatovat, ze faktorovy model 2FM vyznieva zo vsSetkych hl'adisk
vyhodnotenia lepsie ako FC model, aj ked' len mierne. Faktorovy pristup rovnako ako metdéda FC
umoziuje vytvaranie réznych analytickych pohladov na odhadnutd dynamiku zamestnanosti, napriklad
formou prispevkovych grafov (graf 4).

%6 rekurzivnych nowcastingov za kazdy Stvrt’rok.
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Graf 3 Nowcasting z modelu 2FM pre dany
Stvrt'rok a pasma neistoty

Graf 4 Prispevky k dynamike
zamestnanosti na zaklade modelu 2FM

%q-0-q 03

1 Verejuy sektor

s Hard data, zabiranicie, T-1, -2

0.8
0,6

m Hard data, SR, T-1, T-2
04
04

m Prieskumy zahranicie, T-1, T-2

0,2 — I

Prieskumy SR, T-1, T-2

0 T T AT FTTTTT T TITTIT T T T T IR T T T T T T T T 7 77T
Konstanta

02 - v

Hard data, SR, T
04 -

. Prieskumy zahranicie, T

-0,6 -

Prieskumy SR, T

-0,8 4

Wps 0p, 0y, <0p, Wy, 20, 0; <0, <0, <0, 0. <
i <015 ~015 <Op3 <Op3 ~Op, <Op, <Up, <Op, <Op <075 <0,
200 o, V0 0y Yoy o, 0, oy o, Vo Yo Vs

= =« Noweasiing zamestnanost za
ekonomily, ¢-0-q

26

= Tamestnanost v ekonomike, -
o-q

303

01204
01301
130

—7am t =2FM nowcasting

1304
201401
01 40
2403
1404
IEST]
1502
01503

& c @

-

a a é & &

Zdroj: SU SR, UPSVaR, OECD, Eurdpska komisia, CPB Netherlands, vypolty autora. Verejny sektor v grafe 4: predpoklad
z prognozy NBS P4Q-2015. Pre kazdy Stvrtrok je na grafe ¢.3 6 odhadov. Na grafe ¢.4 je len 1 odhad za Stvrtrok z dGévodu
potreby dosiahnutia aditivity prispevkov.

Pre zaujimavost uvadzame aj porovnanie pristupu FC s porovnavacim ARMA modelom
a s pristupom, v ktorom vyuZivame len jednu bridge rovnicu so vsSetkymi Styrmi
indikatormi sti€asne. Vysledok porovnania je uvedeny v tabul’ke 3'°. Pre samostatn( bridge rovnicu
sa uvazovalo s variantom s oneskoreniami mesacnych indikatorov (kvartal t a sicasne t-1) ako aj
s variantom bez oneskoreni (len t). LepSie vysledky poskytovala rovnica bez oneskoreni, v ktorej
vSetky koeficienty boli Statisticky vyznamné a mali o¢akavané znamienka. Do rovnice tieZ vstupuje
oneskorena hodnota zavislej premennej (medzikvartalny rast zamestnanosti). Za obdobie 2012Q4 az
2015Q3 sme mali z kazdého z porovnavanych pristupov k dispozicii 72 hodn6t nowcastingu,
z ktorych sme vypocitali priemernd absolutnu odchylku (MAE, tabulka 3). Pristup FC ma niZsSiu
chybu oproti ARMA benchmarku takmer o 46 %. Na druhej strane pristup s pridanim
vSetkych indikatorov do 1 regresie bol menej Uspesny. Pravdepodobnym dovodom takéhoto
vysledku je nevhodnost’ jednorovnicového pristupu vtomto pripade, nakolko kazdy
z pouzitych mesacnych indikdtorov nesie vel'mi podobnd informaciu (vyvoj (ne)zamestnanosti)
a v jednej rovnici su ich koeficienty t'azsie interpretovatelné z dévodu problému multikolinearity.

3. Zaver
Mozno konstatovat, Ze ako metdda FC, tak aj metdda 2FM prekonavaja z hl'adiska spol'ahlivosti
progndéz naivné benchmarkové modely. Zaroveri model 2FM dosahuje o nieCo lepSie vysledky
v porovnani s jednoduchsim modelom na zdklade metédy FC. Z tohto dévodu do budicnosti
budeme primarne sledovat’ model 2FM za (celom tvorby kratkodobych prognéz
zamestnanosti. Model FC mozno sledovat ako porovnavaci benchmark za Ucelom overenia
robustnosti tvrdeni na zaklade pristupu 2FM.

10 ARMA model bol vybrany na zaklade minimalizacie Akaikeho informacného kritéria a absencie autokorelacie na zaklade
testovacej Q-statistiky s maximalnymi radmi ARMA(p,q) rovnymi 3. Zavislou premennou je medzikvartalny rast zamestnanosti.
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Priloha (sada subeznych a predstihovych indikatorov testovanych pre 2FM).

Vsetky indikatory SubeZné indikatory Predstihové indikatory |Predstihové indikatory*
Spotrebitelskd dovera A A
Dovera v maloobchode

Dévera v sluzbach

Dévera v stavebnictve

Dovera v priemysle

Indikator ekonomického sentimentu

Ocakdvania nezamestnanosti na 12 mesiacov

Ocakdvania zamestnanosti

Zamestnanost za vybrané odvetvia

Pocet nezamestnanych (UPSVaR)

CLI, amplitude adusted

Nové priemyselné objednavky

Index priemyselnej produkcie

Trzby vo vybranych odvetviach

Stavebnd produkcia

Indikator ekonomického sentimentu, EU

Ifo, Nem.

Index priemyselnej produkcie, Nem.

CLI, amplitude adusted, eurozéna

Spotrebitelska dévera, EU

Nemecky akciovy index (OECD)

Ifo, Nem., o¢akavania

Nové objednavky v priemysle, EU

Ocakdvania produkcie v priemysle, EU

Nové objedndvky v priemysle, Nem.

Ocakdvania produkcie v priemysle, Nem.

Spotrebitelska doévera, Nem.

Ocakdavania vacsich nakupov na najblizsich 12 mesiacov, Nem.
Ocakdvania vacsich nakupov na najblizich 12 mesiacov, EU
PMI priemyselnd vyroba, Nem.

PMI priemyselnd vyroba, eurozéna A
Objem svetového obchodu (CPB Netherlands) A A
Poznamka: Sezdnne ocistené ukazovatele za SR, ak nie je uvedené inak. VSetky predstihové indikatory testované s predstihom 1
Stvrtrok. * Testované aj s predstihom 2 Stvrtroky. Mesacné ukazovatele z prieskumov a CLI vstupuju do modelov ako Uroviiové,
tvrdé data vo forme medzikvartalnych dynamik.
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