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Uvod

V makroekonomickych analyzach se ¢asto setkavame s potiebou rozlozit casovou fadu
na trendovou a cyklickou slozku. Tato potfeba vychazi z pozadavku oddélit od sebe
dlouhodoby vyvoj a fluktuace s krat$im horizontem. Ob¢ slozky jsou potom zpravidla
ztotoznény s jistym (pfimo neméfitelnym) ekonomickym konceptem, pficemz trend je
casto chapan jako odhad vyvoje rovnovazné veliciny a cyklicka slozka jako docasna
odchylka (mezera) od dlouhodobé rovnovazné trajektorie. V literatufe bylo navrze-
no nékolik metod, jak k této problematice pfistoupit,' pfi¢emz navrzené pfistupy lze
rozdélit do dvou zakladnich skupin: i) Cisté statistické modely, i7) modely vychazejici
ze strukturalnich makroekonomickych vztahti. Existuji v§ak také metody kombinujici
do jisté miry rysy obou ptistupt.

Pravdépodobné stale nejCastéji pouzivany zplisob dekompozice casové tady
v makroekonomické analyze je zalozen na aplikaci Hodrick-Prescottova filtru (Hod-
rick a Prescott 1980, 1997, dale HP filtr). I kdyz nekritické pouziti HP filtru mize
byt v disledku nékterych nezadoucich vlastnosti? problematické, patiila jeho aplikace
v poslednim desetileti ke standardu a i nadale se diky své jednoduchosti t€$i pomérné
velké oblibé. Mezi Casto kritizované vlastnosti HP filtru patii jista arbitrarnost ve volbé
parametru vyhlazeni, jehoz hodnota se mize vyrazné promitnout do vysledku, dale
zkresleni na koncich ¢asové tady (end-point bias) a riziko vytvareni neexistujicich
cykli. V odborné literatute jiz 1ze nalézt postupy, jak negativni dopady vyse uvede-
nych vlastnosti alespoii ¢aste¢né¢ minimalizovat. Jinym z obecnych nedostatki HP
filtru, ktery zatim nebyl uspokojivé feSen, je nemoznost kvantifikovat miru nejistoty
spojenou s odhadem.® Vystupem HP filtru je pouze bodovy odhad spjaty s konkrét-
nim vybérem (Casovou fadou), coz nedovoluje ucinit ne¢které zaveéry obecnéjsi po-

*  Nazory vyjadiené v tomto &lanku jsou nazory autora a neodrazi oficialni pozici ¢i stanoviska Ceské
narodni banky.

1 Piehled metod dekompozice casové fady k identifikaci hospodaiského cyklu ptinasi napt. Billmeier
(2004).

2 Tyto vlastnosti budeme detailngji rozebirat v kapitole 1, kde jsou také uvedeny odkazy na relevantni
literaturu. V piehledu literatury je kladen diiraz na prace nabizejici feSeni, jak negativni vlastnosti
HP filtru minimalizovat.

3V dalsim textu pouzivame slovo odhad, i kdyz ve striktnim statistickém smyslu o odhad nejde, protoze
u latentnich proménnych s rozsahem vybéru neni zajisténa konvergence ke skutecnym hodnotam.
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vahy. Pokud napftiklad vysledek v jistém obdobi pii odhadu potencialniho produktu
indikuje kladnou mezeru vystupu, nelze s piedem zvolenou pravdépodobnosti tvrdit,
ze se ekonomika v daném obdobi skuteéné nachazi nad potencidlem a nikoli pod ¢i
na jeho Grovni. Pro podobny typ Gvah je nutné krom¢ samotného bodového odhadu
identifikovat miru jeho variability a stanovit intervaly spolehlivosti. V tomto ¢lanku
je navrzen jednoduchy, prakticky aplikovatelny postup, jak uvedeny nedostatek fesit
a jak intervaly spolehlivosti pro HP filtr ziskat (pro trend i cyklickou slozku). Navrzena
metoda spociva v ptimé aplikaci HP filtru na bootstrapové vybéry ziskané pomoci tzv.
ME bootstrapu (Maximum Entropy bootstrap, navrzeny v praci Vinod, 2004, 2006).
Vyhodou této bootstrapové techniky je moznost generovat bootstrapové vybéry pro
stacionarni, ale také nestacionarni Casové fady, pficemz tato vlastnost nemusi byt pied
konstrukci bootstrapovych vybéri pfedem testovana.* Intervaly spolehlivosti dale zvy-
Suji vyuzitelnost HP filtru v makroekonomickych analyzach. Navrzeny postup vsak
neni diky své obecnosti omezen pouze na vyuziti pro HP filtr, ale je mozné jej pouzit
také pro dalsi ¢asto pouzivané statistické filtry, jako je napt. filtr Baxterové a Kinga
(1999) apod.

Clanek je rozdélen do &étyt kapitol. Prvni kapitola piinasi popis HP filtru a shrnuje
jeho zakladni vlastnosti. Pokud je ¢tenar s touto problematikou obeznamen, muiize tuto
Cast preskocit a prejit ke druhé kapitole, ve které je popsan navrhovany postup ziskani
intervald spolehlivosti a vysvétlena myslenka ME bootstrapu. Zaroven se na tomto
trované fady nemohou byt povazovany za G¢inné, protoze jejich pouziti vede u cyklic-
ké slozky k neopodstatnénym interpretacim. Ve tieti kapitole je nové navrzena meto-
da pouzita k ziskani intervalli spolehlivosti pro mezeru vystupu a meziro¢niho tempa
riistu potencialniho produktu, a to pti aplikaci na étvrtletni data HDP Ceské republiky
a eurozony. Obdrzené vysledky pfinaseji zptesnény pohled na pribéh ekonomického
cyklu od roku 1996 a pon¢kud stiizlivejsi hodnoceni, pokud jde o vyvoj mezery vy-
stupu v tomto obdobi. Konkrétné ukazujeme, Ze tradi¢ni ,,bodové™ vystupy HP filtru
je nutné interpretovat s jistou opatrnosti, kdyz v nékterych Ctvrtletich je odhad spojen
s velmi vysokou mirou nejistoty. V nésledné diskuzi jsou na zakladé provedeného od-
hadu komentovany vlastnosti navrhované metody a naznaceny sméry jejich moznych
modifikaci.

1. Hodrick-Prescottuv filtr a jeho vlastnosti

Predpokladejme, ze (logaritmovanou®) ¢asovou fadu x,, t =1, 2, ..., T lze vyjadfit jako
soucet trendové a cyklické slozky:

Stejné tak neni obecné nutné zkoumat pfitomnost a nasledné povahu strukturnich zlomui.

5  Provedeni logaritmické transformace ma kromé¢ jiného interpreta¢ni diivody: rozdilem dvou
sousednich pozorovani logaritmované fady lze aproximovat tempo rustu v daném obdobi
a cyklickou slozku je mozné chapat jako procentni odchylku od trendu.
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X, =y tc. (1

Hodrick-Prescottiv filtr z ¢asové fady extrahuje trendovou slozku y,F (dale HP trend)
jako feseni optimalizacniho problému, ve kterém je minimalizovana ucelova funkce:

T 5 T-1 2
minY" (x, —y") +4Y [ =y")=(5" =) 2
=1 =

V zéasadé jde o dvoukriterialni optimalizacni Glohu, ve které jsou minimalizovany
odchylky hledaného HP trendu od napozorovanych hodnot ¢asové fady a soucasné¢ také
druhé diference HP trendu, tak aby byl jeho priibéh v Case co ,,nejhladsi®. Relativni
vaha, kterd je jednotlivym kriteriim pfisouzena, zavisi na hodnoté parametru vyhlazeni
A €[0;0). Pokud L — 0, druhy ¢len uéelové funkce (2) prestava hrat v minimali-
zaci roli a odhad HP trendu se blizi ptivodni fadé¢ x,. Pokud naopak A — oo, veskera
véha je ptifazena druhému ¢lenu a HP trend se redukuje do podoby linearniho trendu.®
V ptipad€ nizkych hodnot parametru vyhlazeni A je tedy vétSina variability plivodni
casové fady obsazena v HP trendu, v pfipad€ vysokych hodnot je tomu naopak.

Nevyhodou HP filtru je, ze optimalni hodnota parametru vyhlazeni neni pied sa-
motnou aplikaci zndma. Jistym standardem pro ¢tvrtletni data se stala hodnota 1600,
ktera je doporucena v ptvodni praci Hodricka a Prescotta (1997). Tato hodnota nic-
mén¢ byla piivodné vztazena vyhradné k datiim popisujici hospodaisky cyklus v USA
ajeji obecné pouziti tak mize byt sporné. V literatuie 1ze nalézt ,,doporuc¢ené* hodnoty
také pro jiné frekvence, ovSem v tomto ptipadé na nich jiz nepanuje tak vzacna shoda
jako u Ctvrtletnich dat (srovnej napt. s debatou v Ravn a Uhlig, 2002, str. 1). Problém
volby parametru A (zejména pro mezinarodni srovnani vysledkil) se snazili fesit Mar-
cet a Ravn (2004), kteti navrhuji vyjit z pfedem zvoleného konstantniho podilu mezi
variabilitou druhych diferenci (akcelerace HP trendu) a variabilitou cyklické slozky.
Naopak Schlicht (2005) navrhl pfimy odhad parametru A na zakladé dat (pfi pfijeti
jistych predpokladil), a to metodou maximdlni vérohodnosti i momentovou metodou.
Na jeho praci pozdéji navazali Dermoune et al. (2008), ktefi navrhli dal$i dva konzis-
tentni estimatory. Zcela jiny ptistup byl zvolen v praci Peige a Trindade (2010), kde
autori pii odhadu A vysli z ekvivalence mezi HP filtrem a modelem s penaliza¢nimi
spliny s vhodné zvolenymi uzly.

Kromé vySe uvedené ekvivalence 1ze dale ukazat, ze HP filtr je specialnim pfi-
padem také jinych filtrii ¢i modell: v této souvislosti je HP filtr nejCastéji uvadén (viz
napt. Harvey a Trimbur, 2008) jako specialni piipad modelu nepozorovanych stavi
(unobserved component model). Parametry tohoto modelu je mozné odhadnout s vyu-
zitim Kalmanova filtru, odhad parametru touto cestou vsak neni v praxi doporuc¢ovan,
protoze vétsSinou vede k velmi nizkym hodnotam (viz Harvey a Jaeger, 1993, nebo
Schlicht, 2005).

HP _ _ HP
6  Druhé diference HP trendu Ize vyjadrit také ve tvaru: 2{(%*12%1) v } , tedy jako rozdil mezi

linearni interpolaci dvou sousednich pozorovani a y/#. Je proto ziejmé, ze druhy ¢len ve (2) bude
minimalni (roven nule), pokud vsechny body budou lezet na primce.
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Pokud je hodnota parametru vyhlazeni A urcena (¢i pfedem arbitrarn€ zvolena), je
feSeni minimaliza¢niho problému (2) jiz pomérné snadnou zalezitosti. Danthine a Gi-
rardin (1989) ukazali, ze feSeni (2) pro HP trend lze vyjadtit ve tvaru:

Y =[14 2K K] x= AX, D" 5171 3)

kde X =[x}, Xy vy X7, V=07, 0", 9771, 1 je jednotkova matice fadu T x T
a K je matice o rozméru 7-2 x T, pro jejiz prvky k; plati: k; = 1 pro i = j, resp. i = j+2,
ki =-2proi=j+1 ak; = 0 jinak. Ze vztahu (3) vyplyva, ze HP trend je din souCinem
matice vah A a vektoru pozorovani X. Vahy pfitom nejsou zavislé na datech a jsou jed-
noznac¢né uréeny parametrem vyhlazeni A (a délkou ¢asové fady). Pii daném 7 a A neni
obtizné prostym dosazenim do vztahu (3) ovéfit, Ze vahy jsou pro prostfedni hodnoty HP
trendu vzdy symetrické a Ze s pohybem smérem ke konctim casové tady se filtr stava jed-
nostrannym (nesymetrickym). Dusledkem této vlastnosti je problematické chovani filtru
na koncich ¢asové fady, kdy dochézi v jistém smyslu k vychyleni odhadu trendu. Ne-
ptijemnym disledkem tohoto chovani jsou vyznamné revize v odhadnutych hodnotach
trendu y;-a yi" v okamziku, kdy jsou k dispozici nové pozorovani ¢asové fady (.
X749...). Zejména v piipadech, kdy v ¢ase T dochazi ke zméné trendu, mohou byt revize
oproti pivodnimu odhadu zna¢né. Na vyznamu tato skute¢nost nabyva predevsim v pii-
padech, kdy filtr ma slouzit tviircim hospodatské politiky jako podkladovy nastroj pro je-
jich rozhodovani, tj. v ptipadech, kdy je vyZzadovana diikladna znalost aktudlniho stavu.
Skutec¢nost, ze odhad vyvoje v poslednich ¢tvrtletich je podroben nejvétsim revizim, zvy-
Suje nejistotu ohledné aktualni pozice ekonomiky a limituje pouziti HP filtru.

Nejcastéjsim postupem (Kaiserova a Maravall, 1999), jak problém koncového
chovani filtru fesit, je prodlouzeni vychozi ¢asové fady o predpovéedi (napt. na zaklade
modelu ARIMA) a nésledna aplikace HP filtru na prodlouzenou fadu. Pokud jsou vSak
predpovédi vychylené’, nepfinasi tento postup ptilis dobré vysledky. V ptipadé, ze
existuji pochybnosti o pfesnosti pfedpovédi, je mozné pouzit alternativni postup, ktery
navrhl Bruchez (2003). Tento postup vychazi z upravy hodnoty parametru A pro dvé
koncova pozorovani casové fady (na obou koncich). Podstata navrhu spociva v mys-
lence kompenzovat vysoké vahy pro odhad trendu, které jsou pfifazeny poslednim
pozorovanim, vyssi penalizaci variability trendu v tomto obdobi. Jak bylo v praci de-
monstrovano, tento postup problém zkresleni na konci fady podstatné snizuje, ovsem
za cenu vzniku nékterych dodate¢nych obtizi (blize viz Bruchez, 2003).

Vedle vyse uvedenych problémi je tfeba vzit v ivahu vysledky studii (napi. King
a Rebelo, 1993; Harvey a Jaeger, 1993; Cogley a Nason, 1995), které dokladaji, ze
chovani HP filtru je v n¢kterych piipadech problémové a vede ke vzniku neexistujicich
(falesnych) cykli.® Ze statistické povahy HP filtru také vyplyva nemoznost vyuZit pti

7  Tato situace muze nastat v okamziku ptechodu z jedné faze cyklu do druhé, kdy je problém
s koncovymi hodnotami HP trendu nejzavaznéjsi. Aplikace tohoto postupu tak v tomto ptipadé dale
prohlubuje problémy HP filtru.

8  Toto stanovisko neni v literatuie zcela jednotné. Napi. Kaiserova a Maravall (1999) polemizuji, ze
kritika vzniku neexistujicich cykli je neopravnéna.
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odhadu strukturalni ekonomické informace, coz do jisté miry omezuje jeho interpre-

taéni moznosti. Z téchto diivodu by aplikace HP filtru neméla byt zcela automaticka

a nekriticka a mély by byt zvazeny alternativni moznosti odhadu. Piesto existuji prak-

tické diivody, pro¢ HP filtr pouzit, mezi které patii:

e Konstrukéni jednoduchost a snadna implementace — HP filtr mlze slouzit jako
nastroj prvotni (exploracni) analyzy, kterd mize vyzkumnika navést k vybéru
pokrocilejsich technik.

e Neexistence relevantniho ekonomického modelu, ktery by dovoloval odhadnout
neméfitelné veliCiny jinym zptsobem.

e Pozadavek nezavislosti na ekonomické teorii — pokud je nutné ovéfit vychozi
teorii, méla by byt k dispozici metoda odhadu neméfitelnych veli¢in, ktera je
na této teorii nezavisla.’

e  Pouziti HP filtru k ziskdni mezivystupu — filtrace veli¢in vstupujicich do struk-
turalnich modelt.

e Jednodussi predikce budoucich hodnot nepozorovatelnych veli¢in — protoze
HP filtr patii mezi jednorozmérné metody, staci k ziskani budoucich hodnot
nepozorovanych veli¢in provést piedpovédi pouze pro jednu casovou fadu.
U vicerozmérnych filtri nemusi byt ziskani predpovedi pro vsechny vysvétlujici
proménné vzdy snadné.

2. ME bootstrap a konstrukce intervalll spolehlivosti

Vzhledem k formulaci minimalizacni tlohy (2), z niz HP filtr vychazi, je metoda
bootstrap'® prakticky jedinou moznosti, jak intervaly spolehlivosti ziskat.!" Myslenka
pouziti bootstrapu neni Gplné nova, i kdyz literatura v této oblasti neni pfili§ bohata.
Pravdépodobné jedinou relevantni referenci je prace Gallego a Johnson (2005), kde
autofi navrhli neptimy algoritmus, ktery je schematicky popséan v grafu 1. Stru¢né jej
lze popsat takto: nejdiive je ptivodni fada pomoci HP filtru dekomponovana na trend
a cyklickou slozku. Protoze cyklicka slozka je stacionarni,'” 1ze jeji bootstrapové repli-

9  Typickym ptikladem je vztah mezi mezerou vystupu a inflaci. K uréeni mezery vystupu je mira
statisticky ovéfit skuteCny vztah mezi inflaci a mezerou vystupu, je pouziti takto ziskané mezery
vystupu problematické, protoze jeji odhadnuté hodnoty jiz jsou do jisté miry na specifikaci vztahu
mezera vystupu — inflace zavislé.

10 Ctenafe, ktery neni seznamen s principy metody bootstrap, Ize odkézat na Efron a Tibshirani (1993),
nebo na fadu tvodnich kurzi, volné dostupnych na internetu.

11 Jak jiz bylo uvedeno, teoreticky je mozné dat HP filtru interpretaci modelu nepozorovanych stavii
a odhadnout intervaly spolehlivosti s vyuzitim Kalmanova filtru. V praxi je vSak tento pfistup
obtizny (viz vyse). Jistym feSenim mize byt vyuziti apriorni informace o hodnoté parametru vyhlazeni
a odhad bayesovskymi technikami (Trimbur, 2006 — viz také kratka diskuze v posledni kapitole).

12 King a Rebelo (1993) ukazali, ze pokud je ptivodni fada integrovana do fadu ¢tyfi, vede aplikace HP
filtru (ve velkych vybérech) k staciondrni cyklické slozce.
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kace ziskat pomoci tradi¢nich bootstrapovych technik. Z diivodu pozadavku alespon
castecné zachovat v bootstrapovych vybérech strukturu zavislosti mezi sousednimi
pozorovanimi, pouzili autofi k jejich generovani blokovy bootstrap (Carlstein, 1986;
Kiinsch, 1989). Vytvotena bootstrapova tfada cyklické slozky je prictena k piivodné
ziskanému HP trendu a nasledné je na tuto uméle zkonstruovanou fadu opét aplikovan
HP filtr. Timto zplisobem je mozné ziskat libovolné velké mnozstvi bootstrapovych
vybért pro trend a cyklickou slozku, na jejichz zéklad¢ 1ze stanovit pro kazdy casovy
okamzik z indexni fady 1,2,..., T bootstrapové intervaly spolehlivosti.

I kdyz uvedeny postup vypada logicky, pokusime se ukazat, ze bootstrapové in-
tervaly pro cyklickou slozku nejsou skutecnymi intervaly spolehlivosti a nemaji v tom-
to sméru ani zZadnou vypovidaci schopnost. Protoze HP filtr je pouzivan zejména jako
metoda detrendace Casové tady, kdy praveé cyklicka slozka byva hlavnim predmétem
zajmu, znamena toto omezeni zavazné dasledky pro pouziti metody v praxi. K demon-
straci uvedeného tvrzeni byly prevzaty vysledky z Gallego a Johnson (2005), které uka-
zuji intervaly spolehlivosti pro mezeru vystupu némecké ekonomiky — viz graf 2 (pro
vSechny ostatni zemé¢, které byly v citované praci zpracovany, vykazuje metoda obdobné
vlastnosti). Na prvni pohled je patrné, Ze tyto intervaly nelze chapat v klasickém smyslu,
tj. jako intervaly zkonstruované kolem bodového odhadu, nebot’ v nékterych obdobich
se bodovy odhad pohybuje mimo jejich hranice. Na této vlastnosti je nicméné zalozena
interpretace autorti: pokud bodovy odhad piekroc¢i zkonstruovany interval, znamena to,
ze v daném obdobi dochazi k vyznamnému otevieni mezery kladnym nebo zapornym
smérem. NiZe demonstrujeme, Ze tato interpretace neni opravnéna, protoze algoritmus
ma prosté tendenci nechat z intervali vystoupit velmi vysoké a nizké hodnoty, pfi¢emz
konkrétni mez zavisi na tom, jak Casto se tyto hodnoty v Casové fad¢ nachazeji. Ex ante
je pritom vylouc¢ena moznost, ze by pro néktera obdobi mohla byt statisticky vyznamna
hodnota relativné blizka nule. Podivame-li se navic na cyklicky prubéh interval, ne-
zda se, ze by se shodoval s kolisanim odhadnuté cyklické slozky: napt. pro rok 1973,
kdy cyklicka slozka dosahuje svého lokalniho minima, se intervaly spolehlivosti naopak
nachazi ve svém lokalnim maximu. Vlastni simulace" na datech za CR nabizi vysvét-
leni této skutecnosti: cyklicky prabéh intervalt spolehlivosti zalezi spiSe na délce bloku
v blokovém bootstrapu nez na skute¢ném prubehu cyklické slozky.

Graf 1
Pavodni algoritmus ziskani intervalli spolehlivosti (Gellego a Johnson (2005))

Pavodni fada

(x)

Aplikace filtru:

Blokovy bootstrap c
. )

Aplikace filtru:

Bootstrap x = y + bootstrap c (bootstrap y, c)

13 Simulace nejsou soucasti textu, ale lze je na vyzadani zaslat.
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Chovani intervaltl spolehlivosti navrzenych v praci Gellego a Johnson (2005) ma
jednoduché intuitivni vysvétleni: protoze cyklicka slozka ze své konstrukce zpravi-
dla obsahuje pfiblizné stejné Casté useky kladnych a zapornych hodnot, dostanou se
v bootstrapovych vybérech pii aplikaci blokového bootstrapu (piekryvajici se bloky)
oba typy hodnot postupné na vSechny pozice indexni fady 1, 2, ... 7, a to v relativné
rovnomérném rozlozeni. To je disledek skutecnosti, ze blokovy bootstrap nezacho-
vava ,.tvar* cyklu v ¢ase. Pii nahodném vybéru bloku se tak v bootstrapovém vybéru
vrchol a sedlo cyklu mohou vzajemné prohodit a dostat na libovolnou pozici. Pi kon-
strukei bootstrapovych intervalil spolehlivosti pro dany ¢asovy okamzik potom bude
typické bootstrapové rozdéleni vzdy obsahovat jak kladné, tak zaporné hodnoty. Inter-
val proto bude vice mén¢ symetricky kolem nuly a bude po celé délce zhruba stejné
siroky. Tento interval budou pfesahovat pouze extrémni hodnoty pivodni Casové fady,
vybéru v blokovém schématu dostat. Z tohoto divodu se na jednotlivych pozicich
indexni fady objevuji relativné ziidka a pfi konstrukei (1- o) % intervalu jsou z rozdé-
leni ,,ufiznuty*. Na §ifi intervalu proto maji relativné maly vliv a samy zlstavaji nad
stanovenym intervalem.

Graf 2
Intervaly spolehlivosti pro HP filtr
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Zdroj: pfevzato z Gellego a Johnson (2005), s. 744.

Uvedené nezadouci vlastnosti neptimého algoritmu ziskani intervalii nds vedou
k navrhu nové metody jejich konstrukce. Protoze problematickym mistem vychoziho
postupu byla aplikace blokového bootstrapu na cyklickou slozku, je ptivodni algoritmus
upraven (a zjednodusen) tak, ze metoda bootstrap je aplikovana piimo na ptivodni fadu
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pozorovani. Nasledné je na kazdy bootstrapovy vybér aplikovan HP filtr, coz umoznu-
je ziskat libovolné velky pocet ,,nezavislych™ bootstrapovych replikaci pro trendovou
i cyklickou slozku (viz graf 3). Aby vSak bylo mozné tento postup pouzit, je nutné upra-
vit metodu generovani bootstrapovych vybéra. Pouziti pfimého algoritmu, popsaného
v grafu 3, nebylo diive myslitelné, protoze obecné nebyla zndma G¢inna metoda ziskani
bootstrapovych vybérii pro nestacionarni Gasové fady. Reseni tohoto problému navrhl
Vinod (2004, 2006), jehoz algoritmus vyuziva dvojité tfidéni a vybér pozorovani z od-
hadnuté hustoty pravdépodobnosti, ktera spliuje princip maximalni entropie (ME).

Graf 3
Schéma nové navrzeného postupu

Aplikace filtru:

ME bootstrap x
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Podstatu Vinodovy metody generovani bootstrapovych vybéri Ize popsat pro-
stiednictvim nasledujicich krokd.'" V prvnim kroku je piivodni ¢asova fada setfidéna
od nejmensiho pozorovani po nejvétsi, pfitom je ulozen tiidici vektor, ktery dovolu-
je pozdéjsi prevod jednotlivych pozorovani na ptivodni misto. Ve druhém kroku je
pro setfidéna pozorovani zkonstruovana hustota pravdépodobnosti (resp. distribu¢ni
funkce) respektujici princip maximalni entropie. Tento princip spociva v nalezeni ta-
kové hustoty pravdépodobnosti, ktera spliuje vzhledem k datim pfedem stanovené
pozadavky, ale jinak zistdva maximalné neinformativni. Pro generovani smyslupl-
nych bootstrapovych hodnot jsou zavedena dvé kriteria: i) pramér spocitany ze vsech
bootstrapovych fad odpovida priméru ptivodni casové fady, ii) pravdépodobnost vybéru
libovolného pozorovani vychozi ¢asové fady je identicka s pravdépodobnosti vybéru
hodnot v okoli daného pozorovani. Hustota pravdépodobnosti respektujici vyse uvedené
principy je pii znalosti mnoziny setiidénych pozorovani urcena jednoznaén¢ a sklada se
z po ¢astech rovnomérnych rozdéleni. Ve tietim kroku je z odhadnuté hustoty pravdépo-
dobnosti'® generovan bootstrapovy vybér o délce T (stale settidény od nejmensi hodnoty
po nejvetsi). V poslednim kroku je ziskany bootstrapovy vybér preorganizovan na za-
klad¢ tridiciho vektoru z prvniho kroku tak, aby zistal zachovan charakter vyvoje zkou-
mané Casové fady. Dostatecné velky pocet bootstrapovych vybérii potom aproximuje
vybérovy prostor (populaci) odpovidajici ptivodni ¢asové fadg.

14 Zde uvedeny postup je pouze schematicky, plnohodnotny sedmikrokovy algoritmus je uveden ve Vinod,
Lopez-de-Lacalle (2009) — zde 1ze pro snadnéjsi pochopeni rovnéz nalézt jednoduchy ilustrativni ptiklad.
15 Resp. z distribucni funkce. Vybér je provadeén tak, ze pomoci generatoru nahodnych cisel je
vygenerovano 7' nahodnych ¢isel z intervalu nula az jedna, které se setiidi od nejmensiho po nejvetsi.
Nasledné je nalezen kvantil odhadnutého rozdéleni odpovidajici nahodné vygenerovanym
a setfidénym hodnotam.
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Pti posuzovani vhodnosti ME bootstrapu k ziskani intervalii spolehlivosti pro HP filtr

je nutné zabyvat se vlastnostmi bootstrapovych vybért. Tyto vlastnosti jsou shrnuty

ve Vinod a Lopez-de-Lacalle (2009). Pro konstrukei intervali je podstatné, Ze bootstra-
pové prot&jsky pivodni Casové fady si zachovavaji obdobny ,,tvar* s touto fadou, coz
se mj. projevuje ve velmi podobném pribéhu autokorelacnich funkci (ACF a PACF)

a také ve velmi podobném cyklickém chovani (obdobné periodogramy). Proto plati,

ze pii pouziti ME bootstrapu nedochézi k prehdzeni jednotlivych fazi cyklu, kdyz faze

expanze a recese zustavaji ukotveny v ¢ase na ptivodnim misté. ME bootstrap ptinasi

i dalsi vyhody, které jsou pfi naSem pouziti ptinosné (viz Vinod, 2006):

e U tradi¢nich bootstrapovych technik je bootstrapovy vybér sestaven pouze z pozo-
rovani jiz obsazenych v plivodnim vybéru. V realnych situacich vSak neni zadny
divod domnivat se, ze hodnoty v okoli hodnot ptiivodniho vybéru jsou nemozné.
Jejich systematické vytazeni z bootstrapovych vybéri je proto stézi obhajitelné.

e Pii malé variabilité¢ plvodniho vybéru (Casové fady) neni mozné generovat
dostate¢né mnozstvi ,,odliSnych® bootstrapovych replikaci. Moznost vybrat
hodnoty blizké hodnotdm v piivodni Casové fad€ tuto negativni vlastnost Castecné
odstranuje.

e Tradi¢ni bootstrap generuje vybery, jejichz rozsah je omezen nejnizsi a nejvyssi
hodnotou ve vychozim vybéru. Protoze u casovych fad je tento rozsah nahodny,

vvvvv

v tvahu a pracuje s vhodné zvolenymi, §irS§imi intervaly.
3. Intervaly spolehlivosti pro potencialni produkt a mezeru vystupu

Odhad pfimo nepozorovatelnych velic¢in jako potencialni produkt ¢i mezera vystupu je
spojen s pomérné velkou mirou nejistoty a miize byt zatizen zna¢nymi chybami. Kromé
samotnych problémi s vymezenim veli¢in z teoretického hlediska piispiva k nejistoté
absence jednoznacného voditka, kterou metodu v praxi k odhadu zvolit a jak pfipadné
nastavit volitelné parametry. I ptes celou fadu kritikti (viz blize prvni kapitola) je HP
filtr pomérné robustni metodou, ktera pii extrakci potencialniho produktu a cyklické
slozky zpravidla poskytuje akceptovatelné vysledky, a ziistava tak pii urceni potenci-
alniho produktu jakousi vychozi metodou, vii¢i niZ jsou ostatni metody poméfovany
(srovnej napt. se Scott, 2000b, nebo Ravn a Uhlig, 2002). V soucasné literatuie vénujici
se problematice empirického uréeni mezery vystupu prakticky nenajdeme praci, ktera
by HP filtr alespon okrajové nezminiovala a rutinné je pouZzivan také v ¢eském prostiedi
(viz napt. Hajek a Bezdék, 2000; Capek, 2007; jako podptirnd metoda je vyuzivan také
v CNB a v fad¢ dalsich instituci).

[ kdyz HP filtr patii mezi Cisté statistické ptistupy bez pfimé vazby na ekonomickou
teorii, m¢l by si byt vyzkumnik védom, jaké predpoklady automatickym pouzitim této
metody ml¢ky akceptuje. Predné je nutné piijmout predpoklad, Ze Giroven potencialniho
produktu je mozné pomérné presne aproximovat dlouhodobym (stochastickym) trendem
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obsazenym v ¢asové fadé.!® Konkrétni tiroven potencialniho produktu a jeho ,,hladkost*
potom zalezi na hodnoté¢ parametru lambda, ktery mize byt chapan jako pomér mezi
variabilitou nabidkovych a poptavkovych Soki (viz napt. Scott, 2000D, str. 4).

Nize je pomoci HP filtru proveden odhad tempa rlstu potencidlniho produktu
a mezery vystupu pro ¢eskou ekonomiku a eurozénu. Vysledkem vSak neni bodovy
odhad samotny, ktery je dnes b&zné publikovéan (viz napi. Zpravy o inflaci CNB): pfi-
nosem jsou ziskané intervaly spolehlivosti a (re)interpretace vysledki z jejich pohledu.
Pro odhad byla pouzita sezénné ocisténa ¢tvrtletni data za obdobi Q1 1996 — Q3 2010.
Pramenem dat je Cesky statisticky ufad a ECB. Vsechny vypoéty byly provedeny
ve statistickém prostiedi R; pro generovani bootstrapovych vybért byl vyuzit dopli-
kovy balicek meboot (Vinod a Lopez-de-Lacalle, 2009). Pro kazdou ¢asovou fadu bylo
generovano 5000 bootstrapovych vybért.!”

Pii aplikaci HP filtru na ¢tvrtletni data byla z diivodu srovnatelnosti primarné zvo-
lena pro parametr vyhlazeni standardni hodnota A = 1600.'® Aby byl minimalizovan pro-
blém vychyleni HP trendu na konci ¢asové fady, byla fada HDP pted filtraci prodlouzena
o predpovédi na &tyfi obdobi. Ty byly ziskany na zakladé modelu ARIMA(1,1,0)." Pro-
dlouzeni fady o predpovédi bylo provedeno s ohledem na vyuzitelnost vysledk pii eko-
nomickém rozhodovani v ,,redlném™ case, kdy vychyleni na konci ¢asové fady neni za-
douci. K ziskani 90% intervalti spolehlivosti z vygenerovanych bootstrapovych vybért
byl pouzit percentilovy bootstrap. Ostatni metody ziskani intervald (napf. Hyndman,
1996) vsak vedly k obdobnym vysledkiim pii del$im vypocetnim Case.

Vysledky jsou v grafické podob¢ prezentovany v grafu 4 (horni panel: odhad me-
zery vystupu a meziro&niho tempa riistu potencialniho produktu pro Ceskou republiku,
dolni panel pro eurozénu). Jiz rychly pohled na vysledky naznacuje, ze s odhadem ne-
pozorovatelnych veli¢in je spojena pomérné¢ vysoka mira nejistoty. Jeji iroven v Case
kolisa, kdyz site intervald spolehlivosti neni v jednotlivych obdobich obecné konstant-
ni. Zaméfime-li se na vyvoj odhadnutych veli¢in, je mozné pozorovat, Ze meziro¢ni
tempo rustu potencidlniho produktu ¢eské ekonomiky po rychlém nartstu v polovi-
né prvni dekddy zacalo nasledné klesat, nicméné v poslednich ¢tvrtletich jiz dochazi
k postupnému zpomalovani tohoto poklesu, a to az téméf k jeho uplnému zastaveni.
Odhad meziro¢niho tempa rastu se ve 3. ctvrtleti 2010 pohybuje v rozmezi 0,4-2,5 %.
Pies pomérné vysokou nejistotu ohledné konkrétni vyse Ize povazovat meziro¢ni pii-
rustky za kladné. Naproti tomu rust potencidlniho produktu v ekonomice eurozony

16 A naopak, ze mezeru vystupu lze aproximovat cyklickym chovanim fady kolem odhadnutého
dlouhodobého trendu. Z teoretického hlediska neni tento ptedpoklad vSeobecné akceptovan (viz
napf. Cannova (1998)), empirickou identifikaci cyklu a potencidlniho produktu vSak vyrazné
zjednodusuje.

17 Doporucovany pocet bootstrapovych vybéri je zavisly na konkrétni aplikaci. Hodnota 5000 je
zvolena vysoce nad bézna doporuceni. Sife intervalti nicméné neni v nasem piipadé na poétu
replikaci pfili§ zavisla a obdobné vysledky lze obdrzet jiz pti pouziti 500 replikaci.

18 K problematice volby parametru vyhlazeni se jest¢ vratime na konci kapitoly. Pokusy odhadnout
parametr vyhlazeni na zakladé dat nevedly k uspokojivym vysledkim.

19V ramci jednoduchych modelt jde o model s nejnizsi hodnotou AIC kriteria.
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v celém sledovaném obdobi pozvolné meziro¢né klesa a v soucasnosti v meziro¢nim
vyjadreni prakticky stagnuje na nulové hodnoté. Srovname-li vyvoj meziro¢niho tem-
pa rustu potencialniho produktu v obou ekonomikach, je ztejmé, Ze odhad pro ¢eskou
ekonomiku je v poslednich ctvrtletich spojen s vyznamné vyssi mirou nejistoty.

Graf 4
Intervalovy a bodovy odhad mezery vystupu a potencialniho produktu
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Zajimavé je z pohledu intervalil spolehlivosti hodnoceni vyvoje mezery vystupu.
Bodovy odhad signalizuje pro ¢eskou ekonomiku cyklické chovani se tfemi obdobimi
nad a pod urovni potencidlniho produktu. Zohlednime-li vSak variabilitu odhadu zis-
kaného pomoci HP filtru, obrazek o vyvoji ekonomiky se pozméni: vysledky indikuji
po mirném piehiati a nasledném prekmitnuti do zaporu (druhd polovina devadesa-
tych let) pomérné dlouhé obdobi, kdy mezera vystupu neni statisticky rtizna od nuly.
V tomto obdobi jsou také intervaly spolehlivosti nejsirsi. K statisticky vyznamnému
otevirani mezery smérem do kladnych hodnot doslo az na pocatku roku 2007 a nazna-
ky prehiivani trvaly do zacatku roku 2009, kdy se v disledku dopadt finan¢ni krize
na realnou ekonomiku mezera vystupu rychle uzaviela a naopak doslo k jejimu prud-
kému otevirani smérem do zaporu. V této souvislosti si je mozné povSimnout, ze s HP
filtrem je konzistentni i mensi mira ptehiati v letech 2007 a 2008 a naopak moznost
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vyS§$iho propadu v nasledném obdobi, nez indikuje vychozi bodovy odhad.?® Dulezi-
tym zjisténim rovnéz je, ze k fazi statisticky vyznamného ptehtivani zacalo dochazet
ve srovnani s bodovym odhadem az pozdgji (1. ¢tvrtleti 2007 versus 4. ¢tvrtleti 2005).
Ekonomika se po dusledcich finan¢ni krize v poslednim sledovaném ctvrtleti stale
nachézi pod potencidlnim produktem, kdyZ mezera vystupu je statisticky vyznamné
oteviend smérem do zéporu; vysledky vSak naznacuji postupné uzavirani mezery vy-
stupu a posun skute¢ného vystupu smérem k hodnotam potencialniho produktu. Nejis-
tota ohledné miry otevieni mezery do zaporu je vSak pomérné velka — §ife intervall se
ve 3. ¢tvrtleti 2010 pohybuje zhruba kolem dvou procentnich bodt.

Vyvoj mezery vystupu eurozony je mozné z hlediska intervall spolehlivosti hod-
notit obdobng, jejich §ife je vSak vyznamné mensi a nejistota ohledné vyvoje nizsi.
Za povsimnuti stoji také pozorovatelny predstih ve vyvoji mezery vystupu ve srovnani
s ¢eskou ekonomikou, kdyz k statisticky vyznamnému piehtivani ve druhé puli prvni de-
kady zacalo dochazet diive. Stejné tak se diive nez v ¢eské ekonomice projevily znamky
finan¢ni krize a s tim spojeny nasledny pokles skute¢ného produktu pod potencial.

K ovéfeni, zda zkonstruované intervaly nesou vérohodnou a uzite¢nou informaci,
je ucelné porovnat vysledky (alesponl v hrubych rysech) s dal§imi pracemi, ve kterych
byly intervaly ziskany pomoci jinych metod. Pomérné dikladné se mirou pfesnosti
bodovych odhadi v souvislosti s mezerou vystupu zabyva napt. Scott (2000a), ktery
odhadl parametry strukturalniho modelu (4 proménné) s nepozorovanymi stavy s vy-
uzitim Kalmanova filtru. Zakladni zavéry jsou shodné s témi, které jsou uvedeny vyse

vy

pro HP filtr: mira nejistoty ohledné odhadl je pomérné vysoka a §ife intervall se v Case
méni. Zajimavym zjist€nim ¢lanku Scott (2000a) bylo, Ze $ife intervall neni nejvys-
$i v bodech zvratu, kdy dochazi k prechodu mezery vystupu ze zaporu do kladnych
hodnot ¢i naopak, ale v nasledném obdobi ¢i v obdobi, kdy je vyvoj skutecného pro-
duktu shodny s trendem potencialniho produktu. Tato vlastnost se zda byt do znacné
miry potvrzena také pomoci navrzenych interval spolehlivosti pro HP filtr. Obecné se
zd4a byt mira nejistoty vysoka v situacich, kdy dochazi k velmi pozvolnym a mirnym
zméndm v pozici mezery vystupu, a naopak nizka, pokud ve vyvoji produktu dochazi
k prudkym vykyvim. Népadny je v tomto ohledu zejména velmi uzky interval spo-
lehlivosti v obdobi spojeném s bezprostiednimi dopady finanéni krize, tj. v obdobi
uzavirani kladné mezery a jejiho prekmitnuti do zdpornych hodnot. Je tfeba zminit,
ze k intervalim s podobnymi rysy dospély také prace vychazejici z jinych metod:
za eurozonu se nabizi srovndni napt. s ¢lankem IMF Benes et al. (2010), (strukturalni
model s nepozorovanymi stavy odhadnuty bayesovskymi technikami). Porovname-li
povahu takto ziskanych interval spolehlivosti s intervaly ziskanymi na zakladé HP
filtru, je mozné tvrdit, Ze vykazuji obdobné charakteristické rysy, véetné velmi uzkych
intervalii v obdobi bezprostiedné souvisejicim s finanéni krizi.

I kdyz srovnani s jingmi metodami je spiSe orientacni, vysledky naznacuji, Ze
navrzena metoda poskytuje smysluplné intervaly spolehlivosti, ze kterych vyplyva, ze

20 Tyto vysledky vychazi na zakladé nékterych alternativnich strukturalnich modelti odhadovanych
pres Kalmantv filtr (viz napt. Zprava o inflaci /2011, CNB).
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pti hodnoceni vysledki na zakladé bodového odhadu je na misté opatrnost. Sife inter-
vall je v neékterych obdobich pfili§ velka na to, aby byly vysledky ziskané na zakladé
HP filtru dostate¢n¢ informativni (to ovS§em plati i pro jiné, vicerozmérné, metody, viz
Scott, 2000a, str. 13). Vyse uvedené zavéry by bylo vhodné rozsifit také o dalsi analy-
zy a dalsi ¢asové fady. To vSak jiz presahuje moznosti, zaméry a rozsah tohoto ¢lanku.

Jak bylo uvedeno vyse, jednim z problémi HP filtru je apriorni neznalost hodnoty
parametru vyhlazeni A a nutnost jeji volby pfed samotnou aplikaci. Tato nevyhoda se
prenasi také do zkonstruovanych intervalii spolehlivosti: je nutné zdtraznit, Ze interva-
ly spolehlivosti vychazi z fixné stanoveného parametru A a nezahrnuji v sobé nejistotu
ohledné¢ jeho hodnoty. I kdyZ volba A = 1600 je provadéna témét automaticky, nemusi
byt nutné vhodna pro vSechny ¢asové fady. Optimalni variantou proto je stanovit A
na zaklad¢ dat (viz kapitola 1). Dostupné metody (viz Dermoune et al., 2008 a Peige
a Trindade, 2010) nicmén¢ neposkytuji pro zkoumané fady uspokojivé vysledky, kdyz
odhady shodné nabyvaji velmi nizkych hodnot blizkych jedné. Dtiivodem jsou piilis
restriktivni predpoklady, na jejichz zaklad¢ je odhad vyhlazovaciho parametru ziskan.
Tyto predpoklady (tykajici se pfedevsim ndhodné slozky) nejsou v souladu s povahou
hospodatského cyklu, resp. mezery vystupu. Peige a Trindade (2010) ukézali, Ze od-
had parametru A v modelu s penaliza¢nimi spliny je na volbé procesu pro nahodnou
slozku siln¢ zavisly. Pokud je nahodna slozka formulovana jako AR proces (coz je
blize realité), Ize hodnotu 1600 povazovat pro odhad potencialniho produktu ceské
ekonomiky a eurozony za akceptovatelnou.?!

Jiny pfistup ke stanoveni intervall spolehlivosti pfi nejistoté ohledné parametru
vyhlazeni navrhl Trimbur (2006). Tento postup vychazi z bayesovského zobecnéni HP
filtru a predstavuje jisty kompromis mezi fixnim nastavenim A a odhadem na zakladé
modelu nepozorovanych stavi (viz vyse). V tomto piipade je vSak nutné pii odha-
du pouzit nevybérovou informaci ve formé apriorniho rozdéleni parametru A. Pouziti
apriorniho rozdé€leni pro parametr vyhlazeni je mozné do jisté miry integrovat také
do vyse navrzené bootstrapové metody. Algoritmus se v tomto ptipad€ upravi tak, ze
misto fixni hodnoty se na bootstrapové replikace aplikuje HP filtr s hodnotou A, ktera
je generovana z apriorniho rozdéleni. Tento postup vSak neni mozné chapat jako ba-
yesovské zobecnéni metody, protoze zde neexistuje zadny ekvivalent aposteriorniho
rozdéleni parametru. Nevybérova informace tak nesmi byt zatizena systematickym
zkreslenim, jinak mohou byt vysledky zavadéjici.

21 Po reformulaci nahodné slozky jiz v§ak ekvivalence mezi HP filtrem a modelem s penaliza¢nimi
spliny neplati a neni tak mozné ziskat zcela identické vysledky. Lze nicméné ukézat, Ze mezera
vystupu ziskana pomoci HP filtru s parametrem vyhlazeni 1600 ma velmi podobny pribeh
jako mezera vystupu ziskana na zakladé modelu s penalizacnimi spliny a nahodnou slozkou
modelovanou jako AR proces.

22 Na rozdil od bayesovského piistupu, kdy dilezitost apriorni informace ma s rostoucim vybérem
klesajici roli, mize uvedena uprava algoritmu vést k chybnym zavérim i pro velké vybéry.
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Graf 5
Srovnani simultannich intervalt (tecky) a intervall ,,bod po bodu“ (€arky)
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Pii konstrukei intervall spolehlivosti 1ze experimentovat také s nékterymi diléimi
kroky algoritmu. Napfiiklad odhad hustoty pravdépodobnosti na zéklad¢€ principu maxi-
malni entropie je mozné v bootstrapu nahradit jddrovym odhadem hustoty nebo i jinymi
metodami odhadu. Stejné tak mize byt piinosné kromé percentilového bootstrapu de-
tailnéji prozkoumat dal$i metody ziskani intervall z bootstrapovych vybéri a piipadné
navrhnout vhodnéjsi metodu. Nékteré z téchto metod vedou k symetrickym intervalim.

Vyhodou vyuziti metody bootstrap v ramci navrzeného postupu je pomérné jed-
noducha konstrukce simultannich intervald spolehlivosti pro (libovoln€) zvoleny ca-
sovy usek. Zatimco u klasickych intervalti spolehlivosti se nejistota ohledné¢ odhadu
vztahuje pouze k danému casovému okamziku (bez ohledu na vyvoj v ostatnich ob-
dobich), simultanni intervaly lze chapat jako jejich rozsifeni, tj. jako intervaly, které
s pravdépodobnosti 1- a zahrnuji skute¢né hodnoty trendu ¢i cyklické slozky ve zvo-
leném useku indexni fady. Hodnoty simultdnnich intervald spolehlivosti nalezneme
pomoci jednoduchého algoritmu (viz Bithlmann, 1998): nejdtive se pro vSechny prvky
indexni fady z intervalu G stanovi ,bodove™ kvantily §,,,, @ g, 44, Pro predem
pokusné zvolenou hodnotu a(b). Nasledné je hodnota a(b) iterativné ménéna tak, aby
platilo:*

PG (1) <3 (0)<G ., (1).V1€G)x1-a (4)

tj. aby podil bootstrapovych fad, které prochazeji v tiseku G ,,pasmem® vyty¢enym
vyse vypoctenymi kvantily, byl piiblizné 1 — a. Srovnani simultannich intervall
spolehlivosti a intervalii konstruovanych ,,bod po bodu®“ pro mezeru vystupu ceské

23 Analogicky se konstruuji simultanni intervaly spolehlivosti také pro cyklickou slozku.
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ekonomiky v poslednich ¢tyfech ctvrtletich lze nalézt v grafu 5. Simultanni intervaly
spolehlivosti mohou byt pro vyzkumnika piinosné, pokud ho zajima nejistota spojena
s celkovym vyvojem (trendu, cyklické slozky) v urcitém casovém useku. Z grafu 5 je
ziejmé, Ze simultanni intervaly spolehlivosti jsou §irsi (plati obecn€) a ptipousti pfi
hodnoceni poslednich ¢tyt ¢tvrtleti také vyvoj mezery produktu ze zépornych hodnot
k uplnému uzavieni.

4. Zaveér

V tomto ¢lanku byla pfedstavena metoda ziskani intervall spolehlivosti pro Hodrick-
Prescottiiv a jiné typy statistickych filtrti. Diky své jednoduchosti je mozna piimocara
implementace v libovolném statistickém softwaru, mirn¢ pokrocili programatofi by
pak jisté zvladli napsat ptislusny algoritmus i pro bézné kancelarské produkty, jako
je MS Excel. V pfipadé potfeby je mozné algoritmus upravit tak, aby Sife intervall
zahrnovala také nejistotu ohledné spravné vyse parametru vyhlazeni. Ve vypocetnim
prostredi R trva vypocet na bézném pocitaci nékolik malo sekund. Prakticka aplikace
metody na ¢tvrtletni data hrubého domdaciho produktu dokumentuje, Ze metoda posky-
tuje smysluplné intervaly spolehlivosti a napomaha tak vyzkumnikovi s interpretaci
dlouhodobych trendti a kratkodobych fluktuaci.

Vysledky naznacuji, ze tradicni vystupy HP filtru je tieba interpretovat s jistou
davkou opatrnosti. Zamétime-li na vyvoj po roce 2005, potom Ize na zaklad¢ vysledk
tvrdit, ze k statisticky vyznamnému otevirani mezery vystupu do kladnych hodnot
zacalo dochazet az v 1. Ctvrtleti 2007, tedy mnohem pozdéji, nez indikuje bodovy
odhad. Faze ptehiivani skoncila poc¢atkem roku 2009, kdy mezera vystupu rychle
prekmitla do zaporu. Vysledky ukazuji, ze ve 3. ctvrtleti 2010 se ¢eskd ekonomika
stale nachazi pod potencialem, kdyz se odhad miry zaporného otevieni mezery vystupu
nachéazi v intervalu 0,1-2%. Obdobny vyvoj je v daném obdobi mozné pozorovat
u mezery vystupu také v eurozong, viditelny je ovSsem mirny predstih ve vyvoji cyklu.

NavrzZenou metodu 1ze obecné pouzit také pro jiné tlohy, v nichz je tfeba identi-
fikovat trend a cyklické fluktuace. V textu byly naznaceny moznosti, jak nékteré
kroky algoritmu v piipad¢€ potfeby modifikovat a které pfistupy je mozné dale rozvést.
Podrobné zmapovani této problematiky a zjisténi, ve kterych pfipadech je pouziti
intervald spolehlivosti zvlasté vhodné, je pfedmétem dalsiho vyzkumu.
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POTENTIAL PRODUCT, OUTPUT GAP AND UNCERTAINTY RATE
ASSOCIATED WITH THEIR DETERMINATION WHILE USING
THE HODRICK-PRESCOTT FILTER
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Abstract

In various fields of macroeconomic modelling, researchers often face the problem of decomposing
time series into trend component and cycle fluctuations. While there are several potentially useful
methods to perform the task in question, Hodrick-Prescott (HP) filter seems to have remained
(despite some serious criticism) the most popular approach over the past decade. In this article
| propose a straightforward and easy-to-implement bootstrap procedure for building pointwise and
simultaneous confidence intervals around “point estimates” produced by HP filter. The principle of
proposed method can be described as follows: first, we use maximum entropy bootstrap (Vinod,
2004, 2006) to approximate ensemble from which original time series is drawn and then apply
the HP filter directly to each bootstrap replication. If necessary, the proposed method can be
adapted to allow for uncertainty in the smoothing parameter. Practical usefulness of our appro-
ach is demonstrated with an application to the GDP data. Results are encouraging — obtained
confidence intervals for the trend and cyclical component are overall plausible thus supplying
a researcher with some measure of uncertainty related to HP filtering. Finally, we demonstrate that
a former approach to build confidence intervals for HP filter (Gallego and Johnson, 2005) leads to
erratic inference for cycle due to the shape-destroying block bootstrap sampling.

Keywords
Hodrick-Prescaott filter, confidence intervals, bootstrap, potential product, output gap, R

JEL Classification
C13, C14, C22, E32

POLITICKA EKONOMIE, 4,2011 @ 507



