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Abstrakt

V této praci prezentujeme alternativni pfistup k inflaci a k je-
jimu méfeni, zalozeny na Mengerové vnitini sménné hodnoté pe-
néz a stochastickém piistupu k indexnim ¢islim. Nejprve uvadime
bézné pristupy k inflaci a nékteré pojmy si pracovné upravujeme.
Poté diskutujeme vazeny a nevazeny stochasticky pristup k métreni
inflace, stru¢né také dopad Keynesovy kritiky. Kratce rovnéz po-
jednavame o charakteristice prufezovych rozdéleni cenovych zmén.
Jako vhodny pfistup k méfeni inflace navrhujeme vypocet Torng-
vistova cenového indexu upraveného pomoci (a)symetrickych trim-
med means.

JEL: E31, C43
Klic¢ova slova: mérfeni inflace, indexni teorie, jadrova inflace, tri-
mmed means, median, prurezové rozdéleni cenovych zmén

Abstract
Measurement of Inflation: A stochastic approach

In this paper, we present an alternative approach to inflation and
inflation measurement based on Menger’s theory of inner exchange
value of money and on the stochastic approach to index numbers.
First, we review mainstream approach to inflation and redefine
some terms. Then we discuss the unweighted and weighted stochas-
tic approach to inflation measurement and the impact of Keynes’
critique. We briefly describe the characteristics of the sample cross-
section distribution of price changes. We propose a measure of in-
flation based on Térnqvist price index adjusted by the (a)symmetric
trimmed means.

JEL: E31, C43

Keywords: inflation measurement, index theory, core inflation,
Edgeworth, trimmed means, median, cross-section distribution of
price changes
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1 Uvod

wevs

Inflace je jednim z nejdiskutovanéjsich témat v ekonomii. Domnivame se,
ze inflace je také jednim z nejméné chapanych a nejvice zneuzivanych
pojmu v soucasné ekonomické teorii. Cilem této prace je nabidnout al-
ternativni pfistup k definovani inflace a také k jejimu méfeni. Hlavni tezi
prace je odmitnuti méfeni inflace motivovaného cost-of-living teorii ¢i te-
orii ¢istého cenového srovnani, nebot se netykaji primo inflace.

V prvni ¢asti provedeme kritiku standardnich pojeti inflace a pred-
stavime koncept vnitfni sménné hodnoty penéz. Navazeme zakladnimi te-
zemi stochastického pristupu k indexnim ¢islim a k méfeni inflace. Prace
vétsiny autorti, pokud na né odkazujeme, reinterpretujeme a prevadime
na spole¢ného jmenovatele — vnitini sménnou hodnotu penéz. Tato prace
vychdzi z prvni ¢asti rozsahlejsi teoreticko-empirické stati Andrle (2002),
ktera obsahuje také vypocéty pro CR motivované v tomto textu.

2 Pojeti inflace v soucasné ekonomii

Lze konstatovat — viz. napf Bryan (1997), Ze pojem inflace byl nejdiive
spojen s mnozstvim papirovych penéz v ekonomice. Dnes je pojem inflace
az nebezpeéné spojen s cenami. Soucasna ekonomie zachézi s terminologii
obecné pomérné volné, na rozdil od klasickych ekonomi, kteri pouzivali
jazyka presnéjsiho.

Inflace se tykala penéz a inflaci (resp. deflaci) chépali jako zménu po-
méru ,penéz ku potiebdm obchodu“.! Jak ale uréit, kdy je tohoto obi-
hajictho média vice, nez si obchod skuteéné zada? Zacalo byt ziejmé,
ze moznym indikatorem je vseobecnd cenovd hladina. Pro vyznam slova
inflace citujme z Bryan (1997, pp. 4): ,Inflace se objevi, pokud se pri
dané cenové urovni obihajici médium dan€ zemé — hotovost a depozita —
2vys7 relativné ku potrebdm obchodu.“? Nebo také: ,Inflace v zemi existuje
tehdy, pokud se nabidka penéz a obihajicich depozit. .. zvysi relativné k po-
ptdvce po prostredku smény, a to s dusledkem na rist vSeobecné cenové
hladiny.“3

To, co byvalo popisovano jako ménova pri¢ina, zacalo byt tedy pfira-
zovano k popisovani cenového efektu. Velky vliv na vyvoj chapani pojmu

1Penézi rozumime aktivum, které je veobecné p¥ijimano pii placeni za statky a
také pti ihradé dluhu. Na konci 19. stoleti se v ekonomii vyostiuje problém rozliSovani
mezi obézivem (currency) a penézi (money), a tak v literatufe je viceméné jakékoliv
obihajici médium oznacovano jako penize.

2Edwin Walter Kemmer (1918) in: Bryan (1997)

3Edwin Walter Kemmer (1934), in: Bryan (1997)



inflace pak mél Keynes, ktery ve své Obecné teorii oddélil cenovou hla-
dinu od penézni zdsoby (za stavu ekonomiky s trvale nevyuzitymi zdroji)
a pojem inflace se zacal oddélovat od penéz a zacal byt pouzivan pro po-
hyb cen, respektive se stal synonymem pro jakykoliv cenovy rist. O tom
se lze kazdy den presvédcit v dennim tisku. Rovnéz nékteii ekonomové
hovoii o ,segmentech inflace“, ¢imZ mini vyvoj podskupiny spotiebitel-
skych cen.* Nékteti dnes dokonce tvrdi, ze dfiraz na penize (tj. monetarni
inflace) je prili§ specifické a zké pojeti inflace. V této stati prezentujeme
nazor, Ze je nutné metodologicky pFisné rozliSovat definici jevu (inflace) a
méfeni tohoto jevu (miru inflace).

3 Definovani inflace

Definice inflace je kli¢ovd — a to jak pro ekonomickou teorii, tak eko-
nomickou praxi. AvSak ani definice inflace, které se nedopoustéji omylu
zdménou inflace za cenovy rust, nejsou jednotné. Vétsina také narazi na
problém, ze pouzivaji velice nebezpecny pojem vseobecnd cenovd hladina,
ktery je velice nejednoznacny, a jak ukazeme — falesny. Domnivame se, Ze
koncept agregatni cenové hladiny neni vhodné vychodisko pro definovani
ani pro méfeni inflace.

V souvislosti s inflaci se v literatufe objevuje pojem ,,jadrova inflace”,
v jehoz pouzivani panuje jeSté vétsi zmateni jazykd nez u samostatné
inflace. Jsme toho nazoru, ze jddrovou inflaci a inflaci bychom méli cha-
pat jako jedno a totéz. Domnivame se tedy, ze pouze nedostatecné teore-
tické vymezeni inflace a praktické nesnaze zmérit skute¢nou inflaci vedou
k tomu, Ze se dnes hovori o jadrové inflaci, kdyZ je snaha hovorit o inflaci
a nikoliv o rustu cen ¢i rastu ur¢itého cenového indexu, ktery nedokaze
postihnout teoreticky ideal inflace.

Jednim z velice Castych pristupi k definovani pojmu inflace je polo-
Zeni diirazu na trvanlivost (perzistenci) v cenovém pohybu. Tak ¢ini napf.
Friedman (1963, pp. 1), ktery hovoii o inflaci jako o ,vytrvalém a udriuji-
cim se ndristu vseobecné cenové hladiny“.® Toto pojeti je zndmé a patrné
nejéastéji uzivané. V dlouhém obdobi pak podle Friedmana (a vétSiny sou-
¢asnych ekonomickych skol) dochazi k neutralité penéz, tj. inflace nemd
vliv na realny produkt a Phillipsova kfivka je v dlouhém obdobi verti-
kalni. P¥ibéhi, pro¢ v kratkém obdobi toto neplati, lze nalézt mnoho, viz
(Fischer 1981a, Romer 1998, Barro 1993).

4Svij postup omlouvaji tim, ze CPI chapou jako miru inflace.
5...steady and sustained increase in the general price level.



Dalsi zajimavou a podobnou definici podavaji ve své stati Laidler and
Parkin (1975, pp. 741), ktefi definuji inflaci jako ,, ...proces kontinudl-
niho ristu cen, nebo shodné, kontinudlniho poklesu hodnoty penéz“.% Tato
definice je o poznani zajimavéjsi, nebot hovoii o hodnoté penéz.

Lze se ovSem setkat také s jinym pristupem k definovani inflace. Tento
pristup klade naopak diraz na vseobecny prvek cenovych pohyb, nikoliv
na trvani v ¢ase. Muizeme citovat napft. definici, kterou podava Flemming
(1976, pp. 2), ze mira inflace je ,,...mira, ve které se méni vSeobecnd ce-
novd troveri v ekonomice*.” Tento p¥istup se tak soustfedi na vieobecnost
(generality) v cenovych pohybech bez ohledu na ¢asové hledisko.

Rikdme tedy, Ze existuji dva hlavni pfistupy k chépani inflace, a to
jako (i) perzistentniho ristu cenové hladiny a jako (ii) vseobecného pohybu
v cendch. Ze stati Rogera (1998), kterd se — v podstaté jako jedind — za-
byvéa teoreti¢téji jaddrovou inflaci, plyne, ze existuji dva piistupy k jadrové
inflaci, a to k jadrové inflaci jako perzisentni inflaci (perzistent inflation),
nebo jako k vSeobecné inflaci (generalised inflation).

Takto postaveny pojmovy aparat povazujeme za dusledek skutec¢nosti,
Ze vySe uvedené definice inflace definuji inflaci pomoci odvozeni z tzv. meé-
ren€ inflace, resp. z pohybu vSeobecné cenové hladiny. Domnivame se, Ze
pravé definovani inflace pres zmény ve vseobecné cenové hladiné mérené
indexem agregatni cenové hladiny nemusi byt tplné€ vhodné. Inflaci tak
definujeme pomoci dusledku — cenového efektu a jen letmo zminujeme nej-
se snazi definovat inflaci z méfenych hodnot, z cenového pohybu, a proto
prijimaji kazda jinou omezujici podminku k identifikaci inflace z této mé-
fené miry. Pro jeden pristup je to pokracujici rast v case, kdy pak neni
pochyb, Ze se v urcité mire jedna o zmény inflacni, druhy pfistup bere
jako zaklad vseobecny pohyb v cenach jako svou podminku identifikace
inflace.

Domnivame se, ze takovyto postup muze byt vhodny pro méfeni in-
flace, kdy se snazime odhalit inflaci pomoci dostupnych cenovych dat a
statistickych metod. Jsme vsak toho ndzoru, Ze definice inflace (jako mo-
netdrniho jevu) by neméla byt definovdna piimo pomoci svého cenového
efektu. Cenovy efekt by mél podle nés byt (a je) vyuzivan k ziskani apro-
ximace teoretické miry inflace, tj. k méfeni jevu zvaného inflace. Tim,
ze samu definici inflace jako jevu opfeme o méfeni, musime nutné dojit

6...a process of continuously rising prices, or, equivalently, of continuously falling

value of money.
7...the rate at which the general level of prices in the economy is changing.



k nutnosti definovat pojem jadrova inflace, ktery opét z namérenych hod-
not urcuje onen ideal, tj. vSeobecny pohyb v cenach po vylouceni zmén
relativnich cen ¢i trendovy riust po vylouceni slozek zptisobenych zménami
relativnich cen.

4 Inflace jako zména vnitini hodnoty penéz

Na konci 19. stoleti predstavil ekonom Carl Menger origindlni koncept
vnitini a vnéj§i hodnoty zbozi,® a tak i penéz. Vyklad Mengerovy te-
orie provedeme podle Menger (1976), Mises (1953) a stati (Fase and
Folkertsma 1997, pp. 1-4).° Tato teorie bude zndm4 a snad blizka piede-
v8im stoupenciim rakouské skoly, do niz Menger pat¥i. Vnéjsi hodnotou
zbozi mél Menger na mysli cenu zboZi, tj. objem penézZnich prostredki
na jednotku zbozi, které musi musi byt vynaloZeny na sménu tohoto zbozi
(v rovnovazné situaci). Analogicky tak vnéjsi hodnota penéz je jejich kupni
sila (purchasing power), tj. zboZovy kos, ktery lze na trhu ziskat za jed-
notku smény. V Mengerové terminologii tak nutné index spotfebitelskych
cen, jak ho dnes vSichni zname, je mirou pro zménu ve vnéjsi hodnoté
penéz.

Samoziejmé podle Mengera pomér, ve kterém jsou statky v ,rovno-
vaze“ smeérnovany, je zcela uren meznim uzitkem z uvazovanych statku.
Odmita, ze by zména v tomto vztahu mohla byt zptsobena zménou, ktera
by se dotykala jen jednoho statku. Takové zmény pak nazyva pohyby ve
vnitini hodnoté zbozi.

Analogicky pak zména ve vnitini hodnoté penéz jsou takové cenové
zmény, které jsou zpusobeny pouze a pouze ménovymi faktory. Podle Carla
Mengera by se tak sniZeni vnitrni hodnoty penéz mélo projevit proporci-
ondlnim ristem nomindlnich cen vsech statku. Tj. podle néj, pokud jsou
tyto zmény pouze v dusledku penéznich vlivi, relativni ceny statkid zista-
vaji konstantni. Ovsem i sdm Menger uzndvd, Ze samotny proporciondlni
rust ve vsech cendch nemusi byt nezbytné zpusoben zmeénou vnitini hod-
noty penéz, ale také diky simultdnnimu pusobeni redlnych faktori. Sdam
Menger je tak skepticky vici meveni zmény vnitini hodnoty penéz.

S timto pristupem souhlasime a definujeme tak inflaci jako zménu ve
vnitfni sménné hodnoté penéz (resp. jeji snizeni). Odlidme totiz definici

8Vnitini hodnota — innerer Tauschwert, inner value, vnéj$i hodnota — ausserer
Tauschwert, outer value. Proto pak innerer Tauschwert des Geldes, vnitfni hodnota
penéz.

9Pozn.: Fase and Folkertsma (1997) se viak, co se méteni tyka, vydavaji jinou cestou
nez my.
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pojmu inflace (zména vnit¥ni hodnoty a vySe zminénd tvrzeni o konstant-
nich relativnich cendch) a mé¥eni tohoto jevu. Pokud bychom nebrali vyse
uvedenou Friedmanovu definici inflace pouze jako moznou identifikujici
podminku pro méfeni inflace (extrakci signdlu), ale jako definici tohoto
jevu, potom bychom cenové zmény v disledku ménové piiciny, které by ne-
byly opakované, nemohli nazyvat inflaci. Z hlediska teoretického, ale také
z hlediska ménové politiky je ovSem relevantni snaha mérit tyto cenové
zmény plynouci z ménového vlivu (Soku). Proto povazujeme za dilezité
rozliSovat mezi definici inflace a identifikujici podminkou inflace.

My ovSem netvrdime, Ze takto vymezeny jev inflace je pfimo pozoro-
vatelny, a tedy pfimo méfitelny. Chapeme jej jako jev vskutku existujici,
avSak nepozorovatelny. A od tohoto konstatovani se odviji naSe snaha
o jeho méfeni, identifikaci, resp. aproximaci jako nepozorovatelné kompo-
nenty.

Podobné jako Carl Menger také Ludwig von Mises (1953) rozliSuje
mezi zménami ve sménné hodnoté penéz, které pochézeji z ménovych
vlivil a které pochazeji z readlného sektoru. Za timto pristupem nemusi ne-
zbytné stat kvantitativni teorie penéz, kterou Mises odmital.!? Mises tedy
také explicite rozlisuje mezi vnitini a vnéjsi sménnou hodnotou penéz.!!
Z hlediska hospodaiské politiky je zajimavé, ze Mises (1953, pp. 268-269)
konstatuje, ze zdjmem osviceného politika ¢i narodohospodafe by méla
byt pravé zména ve vnitini sménné hodnoté penéz. Misesiv idedl tedy
nejsou penize s konstantni sménnou hodnotou, ale penize s konstantni
vnitini sménnou hodnotou, tedy s vnéjsi sménnou hodnotou meénici se
v zavislosti na zménach realného substratu ekonomiky.

Domnivame se, Ze jedna z vyhod (nikoliv jedind) definovéni inflace
podle Mengera ¢i Misese tkvi v tom, ze neoperujeme s pojmem cenova
hladina, tedy Ze definice neni postavena pfimo na cenovém efektu in-
flace. Pokud operujeme s pojmem cenova hladina, minime jim jakousi
pramérnou cenu, kterd ovsem objektivné neexistuje, resp. existuje neko-
necné mnoho zpusobd, jak tuto primérnou cenu v ekonomice zkonstru-
ovat. Cenova hladina jako funkéni zobrazeni mnoziny cen do skalaru je
samoziejmé ovliviiovana kazdou zménou ceny, a tedy i zménami relativ-
nich cen. I v dokonalém ptipadé, ze by se v ekonomice neobjevila inflace,
ale pouze zména relativnich cen vlivem realnych faktord, se mize stat, ze
diky nedokonalému zachyceni téchto cenovych zmén je novy rovnovazny
stav provézen ristem cenové hladiny (trovné) — viz déle.

10papt. jako Karel Englis
HDiskusi Misesova obhajovani zlatého standardu provadét nebudeme z ohledem na
prostor a na dnesni standardy.
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Jiz v tvodu prace musime bohuzel konstatovat, Ze inflaci (definovanou
jako zménu vnitini sménné hodnoty penéz) z definice nelze presné zmé-
Fit, nebot nelze fadné za pouziti (navic pouze) cenovych dat rozlisit mezi
inflaci a zménou relativnich cen. Menger s Misesem byli velice skepticti,
co se tykd méfeni zmény vnitfni sménné hodnoty penéz. Menger vsak pii-
poustél uziteénost snahy aproximovat tyto zmény sménné hodnoty penéz.

Na podporu tohoto tvrzeni si dovolujeme ocitovat z Mises (1953, p.
189) paséz, kterou zde pracovné nazveme jako Misesovu kritiku: , Téemér
vSechny pokusy o merent objektivni sménné hodnoty penez, které byly pro-
vedeny, vychdzely z myslenky, Ze pokud cenové pohyby velkého mnoZstvi
komodit jsou ddny dohromady zvlastni vypocetni metodou ... [Ze] takové
vypolty mohou umoznit objevit smér a rozsah efekti, které jsou zpuso-
beny determinanty cenovych pohybi, jez leZi na strané ménove. Tento
predpoklad by byl spravny a dosdhlo by se kyzenych vysledkid, pokud by
smeénné relace mezi statky byly konstantni. JelikoZ tento predpoklad ne-
plati, je nutno se uchylit k umélym hypotézam, abychom ziskali alespomn
jakousi predstavu o vyznamu ziskanych viysledki. Avsak pokud toto uci-
nime, opoustime bezpecnou pudu statistiky a vstupujeme do mist, kde se
musime bez jakéhokoliv spolehlivého vedeni (které mize byt ziskdno pouze
dplngm pozndnim viech zdkoni hodnoty penéz) jistojisté ztratit.“

Pojdme si ponékud forméaln&ji vyjadiit problém v duchu Mengera.
Necht 7;; je relativni zména nomindlni ceny statku ¢ v ¢ase t. Definu-
jeme proto v ndvaznosti na Menger (1976) a Fase and Folkertsma (1997)
nasledujici vztah:

Tip = ap! + 04% + Bit + i (1)

Rikdme, Ze pozorovana (relativni) zména ceny statku i je vysledkem
zmény ceny v dusledku zmény jeho relativni ceny v dusledku realnych
faktort (3;), a zmény ceny v diisledku penézni expanze (o + a%).
Vyraz A; ¢ poté vystihuje moznou chybu méfeni (pozorovéni). Vliv (nad-
mérné) penézni expanze mizeme navic rozlozit na faktor a% , tj. zménu
relativni ceny statku i zptisobenou ménovou expanzi, a na faktor o, coz
je zména vnitini sménné hodnoty penéz, jez je z definice spoleénéa pro
vechny statky (proto chybi subskript ¢). Domnivdme se, ze vyraz (1) lze
chéapat jako identitu, a tak ¢inime. Navic jde o koncept moderni, nebot
pripoustime, Ze v kratkém obdobi maZe penézni emise zpusobit zménu
relativni ceny statku <.

Nefikdme tedy, Ze s penézni expanzi (nadmérnou viéi potiebam ob-
chodu) musi rist vSechny ceny o zménu vnitini hodnoty penéz. A ani
nemohou, nebot efekt penézni emise je z mikroekonomického hlediska po-
mérné komplikovany kvili své decentralizované a svym zptisobem skryté

12



povaze. Dtivodii, pro¢ se ceny, které nejsou administrativné omezovany,
nemusi vzdy flexibilné prizptsobovat, je hned nékolik. Pro prehled vétsiny
dtavodt nepfizpiisobeni cen viz Fischer (1981a) ¢i Romer (1998).

Domnivame se také, ze tak, jak jsme vysSe definovali terminy a pFistup,
muzeme také zajimavé vykladat Lucasiv model nepfesného rozliseni mezi
zménou relativni ceny a (v naSem piipadé) zménou vnitini hodnoty pe-
néz. Ta je totiz pfimo nepozorovatelnd (nez se projevi napf. v Case velice
vyrazné co do trvani ¢i dirazu) a navic pfi nedokonalé informaci na trzich
vzdy musi dochézet k velmi Spatnému rozliSovani mezi inflaci a zménou
relativnich cen. Jednu z namitek proti Lucasovu modelu, Ze miru inflace
mésicné statistické urady publikuji, tak v tomto textu de facto zpochyb-
nujeme, nebotf pomylend statistika vede k pomylenym vysledktim.

Zmeéna vnitini sménné hodnoty penéz probiha v ¢ase spojité s ohledem
na vztah penéz k ,potfebam obchodu®. Samoziejmé endogenni tvérova
kreace méni vnitfni sménnou hodnotu penéz, uvadény koncept neni zalo-
Zen na exogennim pojeti penéz. Tento nepozorovatelny jev se tak z mnoha
divoda manifestuje v cendch ¢asto az po dosazeni urcitych prahovych hod-
not. P¥i decentralizované uvérové kreaci pak (1) plati, dochdzi ke zménadm
relativnich cen, kterych si ovem subjekty nemusi byt do jisté miry (v da-
ném c¢ase a prostoru) védomy, a tak nemusi dojit k pfizptisobeni ostatnich
cen.

Zmeéna ceny statku se tak sklada ze zmény relativni ceny daného statku
a zmény ceny v dusledku zmény ve vnitini hodnoté penéz. Pokud opomi-
neme rozliSeni zmény relativni ceny v dusledku redlnych a monetarnich
pfi¢in (krdtkodobéd zména relativni ceny), mizeme (1) upravit na

mie = 1 + €4 (2)

kde II; = a% a € = oz% + Bit + Air. Vyraz (2) je konzistentni s nami
pouzivanou definici inflace jako snizeni vnitini sménné hodnoty penéz.

S ohledem na Roger (1998) a Wynne (1999) mtzeme konstatovat, ze
ostatni autofi chapou jadrovou inflaci v podstaté jako II;, nicméné toto
tvrzeni neni zcela presné, nebot jadrova inflace neni jednoznacné defino-
vany pojem.?

S vyuzitim vyrazu (2) a dostupnych informaci o individualnich ceno-
vych pohybech se budeme zabyvat tim, jak identifikovat komponentu II;.
Nasi snahou je zkonstruovat takovou miru (resp. model), kterd bude co

12 Jak ukazuje Roger (1998), jadrova inflace obsahuje odlisné ¢asti rozkladu zmény
ceny statkt podle toho, zda se jedna o jadrovou inflaci jako perzistentni slozku métené
winflace“ nebo jako o vseobecnou slozku méfené ,inflace”. Méfenou inflaci je myslen
nejcastéji CPI, jako headline-rate.
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nejlepsi aproximaci zmény vnitini sménné hodnoty penéz. Misesovu kri-
tiku chapeme tak, ze Mises souhlasi s tim, Ze 1ze provést rozklad provedeny
v (1) é (2), nicméné je skepticky ohledné identifikace nepozorovatelné
komponenty II;.

Je otazkou, zda se nam podari predvést uspokojivou aproximaci zmény
vnitini sménné hodnoty penéz, nicméné dilezity je pfistup. Snazime se
mérit inflaci jako ,vzdy a vSude penéini jev (Friedman 1963). Nejde
nam tedy o méreni skutecnosti, o kolik se musi zvysit vydaje individu-
alniho spotfebitele, aby byl nakoupen stejny kos statkd (pfistup éistého
cenového srovnani), ani nechceme méfit, jak se zméni vydaje spotfebitele,
aby byla udrZena stejnd tGroven uzite¢nosti (COLI — cost-of-living index).
Témito dvéma pristupy totiz byva obvykle ,méfeni inflace® motivovano
a diskutovano s ohledem na indexni ¢isla.

Tudiz index spotrebitelskych cen zaloZeny na jednom z téchto dvou pri-
stupt je koncepcné zcela nevhodnou mirou inflace, a to bez ohledu na svou
indexni formuli ¢ hodnotu visledku.

Pfi méreni jakékoliv veli¢iny zalezi velice na ti¢elu méfeni. V pripadé
méfeni inflace je tedy tloha urcité miry inflace (indexu, indikdtoru) jind
nez napt. v pripadé snahy o méreni costs-of-living. I kdybychom pouzivali
stejnou indexni formuli, interpretace vysledku je jind, a pravé interpre-
tace — jak pevné véfime — je nedilnou soucasti méteni. Jiz Edgeworth ve
svém dile zminoval, Ze kolik ucelu, tolik typa indexnich ¢isel a nelze je
nerozvazné kombinovat.

5 Stochasticky pristup k méreni inflace

5.1 Motivace pro stochasticky pristup

Stochasticky pfistup k méfeni inflace je dnes tak trochu znovuobjeveny
piistup k méfeni inflace, jehoz zéklady polozili'® predevsim W. S. Jevons
a F. Y. Edgeworth. Dnesnimi hlavnimi nositeli stochastického pristupu
k indexnim ¢islim vubec jsou K. W. Clements, H. Y. Izahn, E. A. Selva-
nathan a D. S. Prasada Rao. Ke stochastické perspektivé méteni inflace
velice vyrazné prispéli Michael F. Bryan a Stephen G. Cecchetti.

V predchozich odstavcich jsme provedli pracovni redefinici inflace jako
poklesu vnitini sménné hodnoty penéz. Nyni musime udélat druhy krok —
zvolit pristup k meéreni tohoto jevu. Znovu opakujeme, ze je to az druhy
krok. Jako identifikujici podminku pro meérent volime vseobecnost v ceno-
vych zméndch.

13viz (Aldrich 1992) a dalsi
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Sam Carl Menger byl skepticky k méreni inflace jako zmény vnitini
hodnoty penéz, navic pouze z cenovych dat. Nicméné rovnéz tvrdil, Ze po-
kud pozorujeme riist vSech cen stejnym smérem a ve stejném rozsahu,'4
potom hypotéza zmény vnitini sménné hodnoty penéz je pravdépodob-
néjsi, nez hypotéza, ze vzrostla vnitini hodnota vSech uvazovanych statki
ve stejném rozsahu. Pokud se vSechny statky nepohybuji ve stejném roz-
sahu, pak jednou z moznosti, jak se pokusit aproximovat zménu vnitini
hodnoty penéz, je pouzit modus prurezového rozdéleni cenovych zmén
m;,¢. Menger jednim dechem dodévé, Ze tato metoda je tim méné presvéd-
¢ivd, ¢im vice jsou cenové zmény rozptyleny (tj. ¢im vétsi je variabilita
cenovych zmén).!> Déle se pokusime uvedeny pifstup k inflaci a jejimu
méfeni plné operacionalizovat.'®

Predchozi odstavec je v podstaté vse, co potfebujeme pro motivaci
stochastického pristupu k meéfeni inflace. Z Mengerova textu primo ¢isi
pravdépodobnostni zaklady jeho tvrzeni — Gvod do svéta pravdépodob-
nosti. Budeme se tedy snazit zvysSovat pravdépodobnost, Ze extrahovany
signal z dostupnych dat se co nejvic priblizuje skute¢né zméné ve vnitini
sménné hodnoté penéz. Jako druhy pravdépodobnostni aspekt celé tlohy
chapeme skutecnost, ze pouzita cenova data bereme jako vybér ze zaklad-
niho souboru.!”

5.2 Rané pokusy o méreni inflace

Meéfenim rozumime pfifazeni kvantitativni hodnoty koncepéné kvantifi-
kovatelné proménné na zakladé empirickych dat. Je otazkou, do jaké miry
bychom v této praci méli rozliSovat méfeni (measurement) a odhad (in-
ferrence), proto je chapeme v textu shodné.

Zajimavé je, ze dfive, nez byl vSeobecné pfijat CPI motivovany na za-
kladé Cistych cenovych srovnani ¢i cost-of-living pfistupu, ekonomové se
samoziejmé snazili métit inflaci. A¢ jejich teoretické motivace byly odligné,
ve vztahu k nasemu pojeti 1ze nékteré prace ramcové vztahnout. Kupii-
kladu Adam Smith se ve svém Bohatstvi ndrodi snazi v podstaté rozlisit
zménu ve trzni cené statku, kterou lze vysvétlit zménou ceny stiibra a

14yvazujeme relativni zmény

15Kupt. Hayek (1934, pp. xxxi) poznamenava (rovnéz viz (Fase and Folkertsma
1997), ze Mengeruv pfistup je mimofddné moderni, ackoliv pouzité pojmy mohou byt
pro soucasné ekonomy matouci.

167ajimavé je, ze my se vydame cestou stochastického piistupu, kdezto Fase and
Folkertsma (1997) se vydéavaji cestou SVAR modelu — viz (Fase and Folkertsma 1997,
Quah and Vahey 1995).

17To mé vyrazné implikace pro testovy a ekonomicky piistup k indexnim &isltm
(Diewert 1995).
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zménou ceny z jinych divodd. Thomas Tooke ve svém Sestisvazkovém
dile History of prices, s prvnim svazkem z roku 1838 (Tooke 1838-1857),
zkouméa zmény v ,hodnoté penéz* se zamérenim na ménovou politiku.

Tito a mnozi dalsi autofi postupovali metodou rezidudlu.'® Metoda re-
zidualu spoc€iva v tom, ze se snazime vyloucit co mozna nejvice cenovych
pohybt v dtsledku realnych faktori, které jsme schopni presné identifiko-
vat, abychom co nejlépe identifikovali pouze ménovu pficinu. D4 se fici,
ze se tak snazime zvySsit pravdépodobnost, Ze rezidual obsahuje pouze ta-
kovou zménu cen, jez je zptisobena zménou ve vnitini sménné hodnoté
penéz. Tooke a Smith ovSem explicite nepouzivaji pravdépodobnostni po-
jmy.

Proé¢ ale vymezujeme pfi metodé rezidualu méfeni negativné? Je to
proto, Ze zména vnitini sménné hodnoty penéz je piimo nepozorovatelny
jev a je snazsi méfit to, co zména ve vnitini sménné hodnoté penéz zcela
urcité neni. Ziskané reziduum pak obsahuje zménu vnitini hodnoty penéz.
Tooke (a jini) tak provadi extrakei signalu snizovanim Sumt zpisobenych
zménami relativnich cen, které vyvstavaji v disledku dynamické interakce
nabidky a poptavky po jednotlivych statcich.

5.3 Pocatky stochastického pfistupu méreni inflace

W. S. Jevons je spolu s F. Y. Edgeworthem jednou z nejvyraznéjsich osob
zabyvajicich se stochastickym pfistupem k meéfeni inflace. Jevons ve své
praci A Serious Fall in the Value of Gold Ascertained and Its Social Ef-
fects Set Forth (1863) sepsal historii vyvoje cen, kde pouzil jako formu
redukce indexni ¢isla.

Cista metoda rezidualu spo¢iva v méfeni, které se pokousi kauzalné
rozliSovat, nebot vylucované Soky musi byt piesné identifikovany. Domni-
vame se, Ze je diilezité zdtraznit onu pfesnou identifikaci. Cistou metodu
rezidudlu kritizuje Jevons (1863, pp. 58) pravé kvtili snaze o pfesnou iden-
tifikaci. Jevons namité, ze neni mozné detailné prozkoumat kontext na-
bidky a poptavky po kazdém statku. Vyzkumnik by tak nakonec musel
vyloucit vSechny zmény, nebot odebranim jednotlivych polozek by vice
a vice narusoval vzajemné se kompenzujici zmény v systému relativnich
cen. Je dilezité si uvédomit, ze nepracujeme se systémem vSeobecné rov-
novéhy. Pravé proto chidpeme uvaZzované cenové zmény (pouzité pro vy-
poéty) pouze jako vybér z daného zékladniho souboru.

18Podle Hoover (2000) J. S. Mill popisuje tuto metodu nasledovng: ,,Subduct from
any phenomenon such part as is known by previous inductions to be effect of cer-
tain antecedents, and the residue of the phenomenon is the effect of the remaining
antecedents.“
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Jevons se tak domnival, zZe zprumérovdnim neutralizuje vSechny spe-
cifické soky a priCiny cenovych zmén. Jevons tak vsadil na své ,Siroké
praméry“, tj. snazil se do vypoctu zahrnout co nejvice komodit. Prestoze
pracujeme s odliSnou teoretickou motivaci, mizeme prvky Jevonsovych
tuvah celkem dobfe reinterpretovat a rozvést.

Nyni jiz vyraz m;; = IlI; + €;; nechapeme jako identitu, ale délame
predpoklady o II; a o €, jez ndm mohou pomoci obé slozky identifikovat.

Jevons zvolil své Siroké priméry, konkrétné se rozhodl pro konstrukei
nevazeného geometrického prumeéru. Jevons véril, Ze se zmeény relativnich
cen vzajemns zcela vykompenzuji. To jednoduse neni pravda, nebot pracu-
jeme pouze s vybérem ze zakladniho souboru. Jevons tak nepredpoklada
Zddnou zménu v relativnich cenach a jednotlivé cenové zmény jsou zde
chapany jako nezdvisld pozorovdni. To je prilis silny pfedpoklad.

Pridejme trochu formalismu, abychom problém vice objasnili. Pfedpo-
klddejme jednoduchy model

e =1 + €54 (3)

prot=12,...,Tai=12,...,N, kde m;; = In(p; +/pi—1). Jedna se
v podstaté o ndm zndmy vyraz, nyni ovSem musime pro izolovani kompo-
nenty spolecné vsem cenovym zménam prijmout identifikujici podminky.
Predpokladejme, Ze €;; je nezavisle rozdélend ndhodna veli¢ina s nulovou
stfedni hodnotou E(¢; ;) = 0. Pfedpoklddejme rovnéz, ze zmény relativ-
nich cen jsou na sobg, co se tyka komodit, nezavislé, tj. cov(e;,,€;) =0
pro i # j a maji spole¢ny rozptyl var ¢; ; = o7.

Za téchto podminek je odhad (BLUE) II; metodou maximalni véro-
hodnosti i nejmensich ¢tverci jednoduchy nevazeny aritmeticky prameér
N logaritmu cenovych zmén (m;+)

1 1 &
Ht = N ;ﬂ_i,t OA't2 = ﬁ Z(ﬂ—i’t - Ht)z. (4)

Uvédomime-li si, Ze €;;, = m; ¢ —II; je zména relativni ceny (lze chapat
i jako zménu ceny deflovanou II;), pak potvrzujeme Mengeriv a Jevonstv
intuitivni zavér, Ze ¢im vétsi je variabilita relativnich cen, tim hite (resp.
méné presné) lze odhadnout komponentu II;, kterou zde chipeme jako
zménu vnitini sménné hodnoty penéz. Tim v podstaté fikame, ze pro
zacileni spravného signalu je dtlezity tvar prirezového rozdéleni cenovych
zmén.
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Vratme se k Jevonsovi a provedme exponenciaci II;, ¢imz ziskdme

o (1) =1 (2o, 5

i=1

nevazeny geometricky prameér, ktery je nazyvan Jevonstv index. Jevon-
sovo pivodni odvozeni (5) bylo mirné odlisné, ovsem za pouziti explicitné
¢i implicitné vyjadfenych stejnych predpokladi. Pozdé&ji také na (3) apli-
koval metodu nejmensich ¢tvercti a vypocetl ,pravdépodobnou chybu®,
dnes bychom fekli interval spolehlivosti. S ohledem na testovy pfistup
k indexnim ¢islim lze podotknout, ze tento sloZzeny index spliuje mj.
time-reversal podminku.!?

Tento pristup k méfeni je piitazlivy svym konceptem, svymi zéklady.
Velky problém vsak lezi ve skutecnosti, ze pfedpokladame zmény cen jed-
notlivych komponent jako nezavislé a ze predpokladame konstantni rela-
tivni ceny, respektive Jevons véril, ze se pti velkém poctu cenovych repre-
zentantli zmény relativnich cen navzajem neutralizuji. Druhou otazkou je,
zda je opravnéné brit vSechny cenové zmeény (jednotlivych komodit) jako
stejné vyznamné. Treti otazkou — kterou se ovsem Jevons nezabyval — je
pak zohlednéni charakteristik rozdéleni cenovych zmén.

Mizeme tedy vymezit t¥i zakladni problémové okruhy: (i) predpoklady
o chovani relativnich cen, (ii) zda a jak vdZit cenové zmény jednotlivych
komodit a (iil) otdzku vhodnosti zvolencého estimdtoru vzhledem k charak-
teru rozdéleni cenovich zmen.

Tyto problémové okruhy se tedy vztahuji v podstaté na to, jak vazit
jednotlivé cenové pohyby, tj. ptijde nam o stanoveni vah v estimatoru
fIt = Zf\il w; +M; ¢, kde w; jsou nendhodné vdhy v ¢ase t pro komodity
. Jevons tak odvodil specidlni piipad, kdy pro vSechny vahy w;, plati
w;+ = 1 a vSechny cenové zmeény jsou brany jako stejné vyznamné. Toto
obdobi je nazyvano jako nevdZeny stochasticky pristup k indexnim cislim
a je vyznamné kritizovano.

6 Keynesova kritika
Vyznamnymi kritiky Jevonsova a predevsim Egdeworthova pfistupu se

stali dva lidé — Correa M. Walsh a J. M. Keynes. Tzv. Keynesova kritika se
tyka predevsim dvou prvnich problémovych okruht, které jsme si vymezili.

19Pokud bychom vyse uvedeny model formulovali bez pouziti logaritmické transfor-
mace, potom BLUE estimator je Carliho index. Mezi obéma modely je tuzky vztah
pravé diky moznosti odlogaritmovani II;.
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Nyni uvedeme hlavni prvky Keynesovy kritiky, podrobnéjsi diskusi vede
Andrle (2002).

Keynes ve svém dile pfizndva, ze ma cenu separovat tu ¢ast fluktuaci
v cenach, kterd je zpisobena ¢isté ménovymi pri¢inami. Tj. Keynes samo-
ziejmé piiznava, ze je dilezité rozlisovat o} od 3; ; — ménovymi pif¢inami
nyni nebudeme rozumét a%, coz je zména relativnich cen v disledku pe-
nézni expanze.

Keynes (1930) tik4, Ze koncept cenové hladiny je falesny a inflace jako
zména hodnoty (vnitfni sménné) penéz nemize byt méfena jako zména
cenové hladiny, nebot sama zména cenové hladiny je ovlivnéna zménami
relativnich cen. S touto ¢asti Keynesovy kritiky nejen ze zcela souhlasime,
ale domnivame se, Ze nés jen a jen podporuje v ,atoku® proti souc¢asnym
praktikdm méfeni ,inflace a problematickému pouZivani pojmu cenova
hladina.

Paklize chceme urcit cenovou hladinu jako primeérnou cenu, musime
udélat za pomoci nejlépe nendhodné zvolené funkce zobrazeni mnoziny
vSech cen v ekonomice p; do obtizné interpretovatelného skalaru. Nejedna
se o cenovou hladinu, ale o primérnou cenu.? Navic se jedna o pramérnou
cenu vyjadrenou z jednotlivych p; ;, kdy m;; = II; + €; ;. Zména skaldru,
prumérné ceny, kterou nazyvame cenovd hladina, tak nutné — jak Keynes
vytecné formuluje — obsahuje rovnéz vliv zmén relativnich cen.

My jsme ovSem v nasem rozkladu (2) na rozdil od mnoha dnesnich
autorti neinterpretovali II; jako zménu cenové hladiny, tj. napt. jako II; =
In(P;/P;—1). To by bylo chybné a nemohli bychom déle tento rozklad po-
vazovat za platnou identitu. A¢ se to nékomu muze zdat jako nevyznamna
zélezitost, neni tomu tak. Pokud bychom tak ucinili, jiZz v definici bychom
se odvolavali na problematickou proménnou a navic jiz v definici bychom
¢inili znacné restriktivni predpoklady tykajici se konstantnosti zmény re-
lativnich cen.

Musime tedy rozliSovat mezi definici a méfenim. Autofi, ktefi pou-
zivaji pojem cenova hladina jiz v definici, pak musi uzivat identifikujici
podminky na definovéni skute¢né inflace (nikoliv jen na méfeni). P¥i mé-
feni nicméné mame dostupné ta samé cenovd pozorovani. Nevyuzivame
v8ak, feknéme, dvoustupriovou metodu méfeni — zkonstruovat nenahodné
definovany index cenové hladiny a pak postupovat s pomoci ,friedmanov-
ské* identifikujici podminky —, ale misto cenové hladiny doporucujeme
pro méfeni inflace operovat s vybérovym prirezovym rozdélenim cenovych
zmeén, které objektivné existuje.

20Tdea cenové hladiny piipodobnéna napt. k hladiné vodni je zcela zavad&jici.
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Jevons pri méfeni spoléhal na to, Ze se zmény v relativnich cenach vel-
kého vzorku komodit vzajemné vykompenzuji. Jevons se vsak zcela mylné
domniva, ze se vykompenzuji zcela. My dnes jeho praci interpretujeme tak,
7e se Casteéné vykompenzuji, coz lze oSetTfovat i jingymi metodami. Hlavni
je vsak skutecnost, Ze se jednd o pravdépodobnostni pristup k mérent, ni-
koli k definicim.

Keynes také provadi kritiku pfedpokladu nezavislosti zmén relativnich
cen. Skutecné, pri méfeni vychazime z modelu se zjednodusujicimi pied-
poklady a v zavislosti na charakteristice vybérového prurezového rozdéleni
cenovych zmén volime takové statistické metody, které zvysuji pravdépo-
dobnost spravnosti extrahovaného signalu. Keynesova kritika se tedy — jak
se domnivame — nevztahuje na nasi teoretickou fundaci, ale na méfeni.

Nevérime, Ze relativni ceny jsou skuteéné konstantni, ani ze jsou neza-
vislé. Inflaci tedy (jak jsme jiz nékolikrat uvedli) mizeme pouze aproximo-
vat. Pokud je nas pristup chybny, potom je jeho pomylenost mensi nebo
rovna pomylenosti véech ostatnich p¥istupi k méfeni (nap¥. pfes cenovou
hladinu), které se ani nesnazi extrahovat infla¢ni signal.?!

Keynes vsak pokracuje ve zpochybnéni nami zvoleného pfistupu k me-
feni inflace v Keynes (1930, pp. 77). V podstaté konstatuje, Ze cenové
zmény v ekonomice nejsou nezavisle rozdéleny a nelze je fadné uvazovat
bez ohledu na kvantitu danjch komodit v ekonomice. Rovnéz v podstaté
naznacuje, ze jedinym pripustnym nastrojem pro analyzu je model vSe-
obecné rovnovahy. Zde a i v jinych dilech tak Keynes zduraziuje, Ze by
se mély cenové zmeény vdzit s ohledem na jejich ekonomicky vyznam, tj.
mnoZzstui nebo vyjdaje.??

S touto kritikou je nutno souhlasit a jsme si ji od samého pocatku veé-
domi. Rovnéz je to velice vazna vytka, diky niz se od stochastického pfi-
stupu de facto ustoupilo. Keynes vSak nenavrhl nikdy vice, nez Ze se maji
statky vazit, ale to problém opét zcela dokonale nefesi. Keynes vyrazné
brojil proti nevéZzenému (s ohledem na ,ekonomicky*“ vyznam statka) p¥i-
stupu aplikovanému Jevonsem a Edgeworthem. Nakonec je pristoupeno
k vazeni na zdkladé vyznamu pro spotfebitele (spotfebitelsky kos).

Na tyto argumenty je rovnéz v soucasné literatuie snaha odpovédét,
nicméné dopfedu lze fici, Zze ne stoprocentné vérohodné. Jednim smé-
rem v tradici stochastického pfistupu k indexnim ¢isliim je postup uzity
v (Clements and Izahn 1981, Clements and Izahn 1987, Prasada Rao
and Selvanathan 1992) a dalsich, kdy se pfijimaji dodateéné identifikujici

2INebot jsou kupf. motivovany jinou teorii, at uz éistym cenovym srovnanim nebo
cost-of-living teorii.

22Podle (Andrle 2002) lze de facto v (Keynes 1930, pp. 76 — 77) nalézt tvrzeni, Ze
neexistuje nic jako mira inflace! Tento zavér naznacuje také (Diewert 2001).
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podminky?? a lze tak aplikaci vSeobecnjch nejmensich ¢tvercti odhad-
nout napt. Tornqvist-TheilGv cenovy index véetné intervali spolehlivosti,
piipadné taktéz Lespayrestiv, Paascheho (Selvanathan 1991, Crompton
2000).

7 VazZeny stochasticky pristup k indexnim
¢islim

Jevons se samozrejmé zabyval otazkou vazeni. Kladl si otazku, zda va-
zit statky podle variability v jejich cenéch, ¢i podle jejich transakéniho
vyznamu v ekonomice. Rovnéz si byl védom problemati¢nosti chapani ce-
novych pohybt jako nezéavislych pozorovani. Nakonec ale ztistal z mnoha
divodi pouze u svych ,Sirokych primérd“. F. Y. Edgeworth Sel déle a
zkoumal vice statistickou i ekonomickou teorii podkladajici dané indexni
Cislo. Vice nez vazenim z hlediska ekonomického se zabyval vazenim na
zékladé statistickych argumentt — ty se vSak pokousel propojovat s eko-
nomickou teorii.

Edgeworth byl nazoru, ze tvar indexni formule by mél odpovidat cha-
rakteru prufezového rozdéleni cenovych zmén. Vzhledem k dnes jiz ja-
kémusi ,stylizovanému faktu“, Ze vybérové rozdéleni cenovych zmén je
pro ,chronicky“ non-Normélni, nebyl Edgeworth stoupencem Jevonsova
indexu. Sdm proto navrhoval jako vhodnéjsi pouziti nevdZeného medidnu.
Edgeworth tak stale pouzival nevazeny pristup v tom ohledu, Ze vSechny
statky bral na stejnou vahu, i jeho median je nevazeny s ohledem na trans-
akce.?* Byl si viak védom toho, ze nékteré komodity jsou velice volatilni
a ze se jejich relativni ceny méni velice Casto.

Edgeworth konstatuje, ze statky by mély byt vazeny ve vztahu ke své
volatilité, a tak dand indexni formule je vyrazné ovliviiovana vybérovym
pritfezovym rozdélenim cenovych zmén. Casté zmény relativnich cen nam
zt&Zuji extrakei inflaéniho signalu. Argumenty vaZzeni v tomto smyslu vy-
razné rozpracoval v (Edgeworth 1887, Edgeworth 1901, Edgeworth 1923,
Edgeworth 1925) a dalsich statich. Rozhodné a explicitné v8ak odmita va-
zeni statkl s ohledem na spotiebitele a na cost-of-living teorii. Edgeworth
vSak podle nas nakonec podcenil vyznam kvantity statk s ohledem na

23Jde predevsim o predpoklady o rozptylu cenovych zmén. Tyto modely se rovnéz
snazi umoznit systematicky trend v relativnich cenach atp. Do ramce naseho pfistupu
je zasazuje (Andrle 2002).

24Na druhou stranu je nutno medidn chapat tak, e véem cenovym zméndm kromé
odpovidajiciho percentilu je pfifazena nulova vaha.
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transakce v ekonomice — ta hraje vyznamnou roli. Transakéni (ekono-
mické) vazeni spolu s ,edgeworthovskym® je nutno spojit ve vahdch w; ;.
Domnivame se vsak, ze pravé diky skutec¢nosti, ze chdpeme cenové zmény
jako vybér ze zékladniho souboru, lze transakéni vyznam statkd podle
nas uspokojivé zohlednit a zdtvodnit. Pouzijeme pfirozené opét pravdé-
podobnostni motivace.

Zohlednéni transakéniho vyznamu muzeme podpofit jednoduchou tGva-
hou, kterou ¢ini v podstaté také Theil (1967, pp. 136 — 137), jenz se také
zabyva indexnimi ¢isly. Predpokladejme, Zze provadime nahodny vybér
cenovych reprezentant v zakladnim obdobi, a to zptisobem, Ze kazda
koruna vydaji v zadkladnim obdobi mé stejnou moznost byt vybrana.
Pravdépodobnost, ze vybereme zménu ceny i-tého statku, je

Qo P (6)
Zk 1 pz qz

2
kde pY znaci cenu statku i v zdkladnim obdobi a ¢) mnozstvi tohoto statku
v zakladnim obdobi. Poté celkovy primeér vazeny zakladnim obdobim mu-
zeme vyjadrit jako

N
ZS” 1ln< Pit ) = Zsi,t—lﬂ'i,t- (7)

Pit—1 i—1

Nyni zopakujme nas logicky experiment znovu zcela stejnym zptisobem
jako v Case t — 1 také v Case t. Dojdeme k primeéru

Zsmln( R ®

Dit—1 i—1

Tak v (7) ziskdme v podstaté bazicky vazeny geometricky primér neboli
tzv. logaritmicky Laspeyresiv index a v (8) tzv. logaritmicky Paascheho
index. Kazd4 z téchto mér (a tedy bazi) mé své opodstatnéni, které je
stejné hodnotné.

Jiz Correa Moylan Walsh hovoril o tom, Ze muzeme ziskat vahy pro
komodity v ¢ase t a t — 1, nicméné pouzivime cenovou zménu, ktera se
udéla mezi témito obdobimi, jaka véha je tedy vice vhodna? Walsh, stejné
jako pozdé&ji Theil, to fesi aritmetickym primérem vah z obou obdobi.2?
Konstruujeme tak index

N
1 i
IDPT = Z i(Si’t —|— Si,t71> ln (M) 5 (9)

=1 Dit—1

25presnéji — Walsh pouziva geometricky primeér
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resp.

N
In Pr = ; pizmic  kde  pip= %(Si,t + 8it—1)s (10)
ktery se rovna tzv. Tornqvistovu indexu. Odlogaritmovanim obou stran
ziskdme tzv. Torngvist-Theiltv index. 26
Pri absenci systému vSeobecné rovnovahy tedy pracujeme s takto mo-
tivovanymi pravdépodobnostnimi vahami, ¢imz zohlednujeme transakéni
vyznam danych komodit. Nyni je tak nutno zohlednit — v navaznosti na
Edgeworthe — také druhy typ vazeni.

8 Chovani cen

Jiz jsme hovofili o tom, Ze ceny jednotlivych komodit se nevyvijeji — i
pfi absenci redlnych okt — vzdy proporéné k inflaci (II;). Davodem, pro¢
tomu tak mtize byt, je (u trZnich cen) hned nékolik, po¢inaje ndklady spo-
jenymi se zménami cen, menu costs — napf. Sheshinski and Weiss (1977),
Ball and Mankiw (1994) ¢ Ball and Mankiw (1995) — az po obtizné rozli-
Sovani mezi zménami relativnich cen a ptsobenim inflace v ostriuvkovych
modelech Lucasovych, viz nap¥. Lucas (1973). Rovnéz lze pracovat s mo-
dely se state-dependent ¢i time-dependent pricing, viz napf. Caplin and
Leahy (1991), Fischer (1981b), a dalsimi (Barro 1976).

Vyraznym prvkem v cenach je také jejich sezdnnost. Sezénnost muze
byt v podstaté indukovana jak poptavkovym, tak nabidkovym Sokem, kdy
dochézi k vyraznym zménam ve struktufe relativnich cen v ekonomice.
Rovnéz nedochézi jen k cenovym zménam, ale také ke zménam kvan-
tity daného statku, ktery je prfedmétem transakci ekonomickych agenta.
Pocitame-li potom zmény ceny v obdobi s nestejnou sezénou, komodity
nesleduji IT;, nebot ¢;; je vyrazngjsi. Tyto komodity jsou pomérné znacné
volatilni. Malo uvazovanou skutec¢nosti je, zZe sezénni komoditou je i ta-
kovéa, ktera v nékterych obdobich viibec neni k dispozici.

Dal$im zajimavym tématem jsou také administrativné ovliviiované
ceny, at uz pfimo urcované, ¢i vécné usmérnované, atp. Tyto ceny se také

26Skutecnost, ze dochazime k Toérnqvistovu (resp. Tornqvist-Theilovu) indexu, je
vyznamna. Térnqvistiv index je totiz z pohledu cost-of-living teorie (resp. ekonomic-
kého pfistupu k indexnim ¢islim) chépéan jako index superlativni a lze dokazat, ze
Tornqvist-Theilav je tak chdpén také. Rovnéz z pohledu testového (axiomatického) p¥i-
stupu k indexnim ¢islim ma T-T index zajimavé vlastnosti, mj. spliuje time-reversal
test — stejné jako Jevonsuv index. Pfipomenme, ze T-T index také odvozuji jako reakci
na Keynesovu kritiku (s jingymi pfedpoklady) pomoci GLS také Clements and Izahn
(1987) i s intervalem spolehlivosti. Blize viz (Andrle 2002).
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z téchto divodi nepfizpiisobuji odhadtm IT;. Bud jsou tmyslné drzeny od
trendu II;, nebo se upravuji skokové predevsim s ohledem na regulatorem
zamyslenou droven ceny, spise nez na kompenzaci zmény vnitini sménné
hodnoty penéz.

Dalsim zdrojem pohybii v cendch, ovSem pouze s ohledem na méfeni
inflace, jsou statistické chyby méfeni, plynouci ze $patné provedenych Se-
tfeni, fidce samplované ceny a imputovani hodnot, nebo rovnéz otazka
vhodné geografické agregace cenovych dat (Shapiro and Wilcox 1997).
Tyto problémy jsme méli pfedevsim na mysli pod slozkou A;; ve vyrazu
(1).

MizZeme tedy shrnout — vyznamné davody, pro¢ se ceny nemusi vyvijet
v souladu s II;, jsou zmény relativnich cen v disledku (i) redingch a nomi-
ndlnich $oki — nepFizpusobeni redlnym ¢i nomindlnim Sokum v dusledku
menu-costs, nedokonalé informace, ... (ii) sezonnost , (iii) administra-
tivnd Tizeni cen a (iv) statistické chyby a diskrepance. Toto ¢lenéni je
znacné arbitrdrni a jednotlivé body jsou nékdy podmmnozinou ostatnich.
A¢ se ekonomicka teorie pfedevsim zaméfuje na vyzkum mechanismu a
vyznamu divodi ad (i), je zajimavé, Ze v praxi jsou — podle naseho nazoru
— velice vyrazné vlivy (ii) az (iv), které pfili§ zkouméany nejsou.

Obr. 1: Vyvoj vybranych cen — trovné, (SKP4, CR)
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Pro pfedvedeni jisté cenové typologie volime na Obr. 1 ¢tyfi komodity,
na kterych se daji ilustrovat hlavni ,trendy* v cenéch, které je mozno
v realité pozorovat.

Obr. 2: Vyvoj vybranych cen — m/m, (SKP4, CR)
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Jelikoz nasim primarnim cilem je co nejblizsi aproximace infla¢niho
signdlu II; v (téchto) cendch obsazeného, podivejme se na mezimési¢ni
zmeény vyse uvedenych cen, které prezentujeme na Obr. 2. Na tomto pii-
kladu bychom chtéli ukazat, Ze a¢ je v kazdé cené obsazZen stejny inflacni
signal, mizZe byt moznost extrakce inflacniho signdlu pomoci redlnych dat
za danou komoditu zna¢né riiznd a nemusi nutné zaviset (pouze) na ob-
jemu transakci s touto komoditou v ekonomice.

9 Konstrukce miry inflace

9.1 L-estimatory

Uvedené ,typizované“ chovani cen je nutno ve vahach w; ; rovnéz zohled-
nit. V névaznosti na Edgeworthe tak lze ucinit dvéma zptisoby. Prvnim
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je ptistup ptes neoedgeworthovské indexy (Diewert 1995, Wynne 1997).27
My se vydame druhou cestou — piimym zohlednénim charakteristik pri-
fezového rozdéleni cenovych zmén. Ackoliv vypocetni provedeni je odlisné
(a ma také odlisné vlastnosti), zdkladni motivace je shodna jako u neoed-
geworthovskych indext.

Opét si pripomerime pristup, se kterym zde v pribéhu textu pracu-
jeme (Theil 1967, Clements and Izahn 1987). Cenové zmény pouZivané
ke konstrukci daného indexu (estimétoru) chapeme jako vgbér (sample)
ze zdkladniho souboru (populace) cenovych zmén. Nasim cilem je co nej-
lépe odhadnout centralni tendenci tohoto zakladniho souboru jako — dle
naseho nazoru — nejlepsi aproximaci vnitini sménné hodnoty penéz z ce-
novych dat. V kazdém obdobi tak mame k dispozici pouze vybér cenovych
zmén, z nichZ nékteré mohou byt znacné nereprezentativni pro odhad cen-
tralni tendence rozdéleni zékladniho souboru.?® Je mnoho diivodtl, pro¢
je bézné, ze se vybérové rozdéleni cenovych zmén muze lisit od rozdéleni
zékladniho souboru.

Nasim cilem je najit vhodny estimator centralni tendence zakladniho
rozdéleni. Vhodnost estimatort zavisi na vlastnostech rozdéleni zaklad-
niho souboru cenovych zmén, tj. zavisi na chovani cen. S ohledem na
predchozi text tak hledame estiméator, ktery bude co nejméné zohlednovat
Lextrémni,“ resp. nereprezentativni cenové pohyby pro urceni miry inflace.
Jednoduchym piikladem mize byt prudky vykyv ceny ropy nebo Zelez-
ni¢ni dopravy. Je pravdépodobné, ze se jedna prvotné predevsim o zménu
relativni ceny a tento cenovy pohyb nedava spravny signal pro zjisténi
soucasné inflace v daném obdobi. My miZeme takovyto cenovy pohyb
chapat jako ,Spatny vybér“ cenového pohybu a tak s nim pracovat. Po-
kud dany Sok neni tranzitivni a probéhne ménové uvolnéni, které muze
vést k inflaci, potom teprve bude efekt tohoto Soku inflacni a bude inflace
zaznamenana.

Hledédme takovy estimator, ktery bude co nejvice (i) nevychylengm,
(ii) vydatngm a (iii) robustnim odhadem centralni tendence zakladniho
souboru. Je ¢astou chybou se domnivat, ze vybérovy primeér je nejvhod-
néjsSim estimatorem centralni tendence zakladniho souboru pro vSechny
druhy rozdéleni, ale tak tomu rozhodné neni. Staci prekvapivé mala od-
chylka od Normality a vybérovy primér muze byt stile nevychylenym
odhadem, nicméné pravdépodobné o mnoho méné vydatnym nez jiné es-
timatory centralni tendence. A¢ nezname skuteéné rozdéleni zakladniho

27Zjednodusens lze ¥ici, ze vahy w; ¢ jsou funkci variability ceny, napf. inverzné vici
variabilité celého indexu. Vyhody a nevyhody uvadi Andrle (2002).
28Toto rozdéleni je navic nezndmé a pravdépodobné v ¢ase proménlivé.
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souboru, empirické analyzy za rtizné zemé pro rtiznd casova obdobi nas
opraviuji se na zakladé vybérovych rozdéleni domnivat, ze rozdéleni za-
kladniho souboru neni Normalni.

Relativni vydatnost jednotlivych estimatord je obzvlasté citlivd na
kurtoti¢nost (Spicatost, kurtosis) rozdéleni, pro otazky vychylenosti je rov-
néz podstatna Sikmost daného rozdéleni (skewness). S ohledem na cenovou
problematiku muzeme konstruovat koeficienty Sikmosti a $picatosti na za-
kladé jak nevazenych, tak vazenych momentt — (Theil 1967). V naSem
pfipadé uvazujeme vazené momenty, a to pravdépodobnostnimi vahami
motivovanymi vyse.

Koeficient sikmosti (5) je standardizovany tfeti centralni moment. Pro
symetrické rozdéleni bude koeficient Sikmosti nulovy, nicméné opak ne-
plati (Spanos 1999, Kearns 1998),2? proto mohou byt vhodnou pomtickou
grafy. Koeficient sikmosti nam umozni rozlisit symetrickd a nesymetricka
rozdéleni, ale neumozniuje rozlisit mezi vice symetrickymi rozdélenimi od-
lisnych tvard. K tomu ndm pomtze mira Spicatosti (K), coz je ¢tvrty
standardizovany centralni moment.

Oznacime-li mﬁ’t jako r-ty centralni moment, potom

mf,t = Zwﬁt (WZ - ﬁ?)ra (11)

kde w;; jsou prislusné nendhodné vahy motivované v predchozim textu, N
je pocet komodit, IT, = Zfil wimi a 7w = Inp;; — Inp; ;—p. Druhy mo-
ment (r = 2) je rozptyl, jeho druhou odmocninu oznacime o; a definujeme
sikmost S; a Spicatost K; jako

h
My ¢

GO

St = K} = (12)

Je pro nas tedy dtilezité pozorovat distribuci cenovych zmén (vybéro-
vou), abychom si mohli utvorit pfedstavu o cenovych pohybech. Vzhledem
k existujici empirické evidenci si dovolime konstatovat, ze je jakymsi sty-
lizovanym faktem, ze distribuce (pozorované) cenovych zmén vykazuji (i)
vyraznou kurtoticnost a (ii) asymetricnost s tendenci k sesikmeni doprava.
Rovnéz ¢im vice jsou data za cenové zmény agregovand jak v case, tak
podle komodit, tim mensi je vybérova kurtoticnost a sikmost. Tyto trendy
lze pozorovat pro vétsinu zemi EU, Novy Zéland, Australii atp. a rovnéz
vyrazné pro Ceskou republiku (Andrle 2002). Konstatujme rovnéz, ze tato

29¢j. sikmost a symetri¢nost nejsou synonyma, coz plyne z konstrukce miry sikmosti
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Obr. 3: Priklad primérného rozdéleni cenovych zmén
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statistickd méfeni svéd¢i pro skutecnost, Ze rozdéleni zakladniho souboru
rozhodné neni Normalni, ale je mnohem vice kurtotické. Otazka Sikmosti
je jiz problematict&jsi, nebot je jisté, Ze kurtoti¢nost a Sikmost rozdéleni
populace jsou v Case promeénlivé a je nutno je vzdy vztahovat k Casové
periodé.

Jako ilustrace mtze slouzit Obr. 3, kde je zachyceno ,primérné“, za-
mérné neextrémni vybérové rozdéleni cenovych zmén3® v CR — pro srov-
nani porovnano s odpovidajicim Norméalnim rozdélenim. Je obvyklé, ze
vybérové rozdéleni cenovych zmén je o mnoho vice kurtotické nez Nor-
malni. Je vidét dramaticky odlisny pomér mezi Spicatosti rozdéleni a dél-
kou koncii. Ukazuje se (vyrazné pro CR), Ze tato rozdéleni nemaji ani
tak ,tlusté* konce, ale ,,dlouhé“ konce — obsahuji relativné malé mnozstvi
velkych extrémi.

Mizeme také pozorovat v tomto vybérovém rozdéleni sesikmenost do-
prava (pozitivni), tj. Ze je vice pozitivnich cenovych zmén nezli negativ-
nich. Na (zna¢né volatilni) koeficient Sikmosti v empirickych rozdélenich
je nutno se divat obezfetné. Pokud priimeérnéd Sikmost po delsi obdobi

30resp. presnéji — kernelem vyhlazeny histogram
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indikuje pozitivni Sikmost, lze casteéné usuzovat rovnéz na rozdéleni za-
kladniho souboru. Napi. Roger (1997) nachazi na ¢tvrtletnich datech No-
vého Zélandu chronickou tendenci k sesikmeni doprava, zatimco Bryan
and Cecchetti (1998) na analyzovanych datech pro USA usuzuji na roz-
déleni v priiméru symetrické. Vypocéty v Andrle (2002) ukazuji, ze v CR
je tendence spise k vyraznému sesikmeni doprava.

Je nutno si uvédomit, ze i ze symetrického rozdéleni zakladniho sou-
boru je mozné ziskat asymetrické vybérové rozdéleni — nicméné v priméru
by mélo byt symetrické. Cim vice je zakladni rozdéleni kurtotické, tim
vétsi je pravdépodobnost, Ze se do naseho vybéru dostane extrémni pozo-
rovani, které nebude vybalancovano stejné na opa¢ném konci rozdéleni.3!
Tj. jak se zvySuje kurtoti¢nost zdkladniho souboru (resp. data generu-
jiciho procesu), zvySuje se také pravdépodobnost, ze vybérové rozdéleni
bude sesikmené.

Jiz tyto skutecnosti samy o sobé jsou podle naseho nazoru postacu-
jici podminkou k hledani vhodnéjsiho estimatoru centralni tendence za-
kladniho souboru, nez je vybérovy primeér. Jsou tyto motivy vsSak také
podpoteny ekonomickou tivahou?

Domnivame se, Ze ano. Andrle (2002, pp. 59 — 63) rozebird hlavni du-
vody danych tvart rozdéleni cenovych zmén — (i) administrativni ceny,
(ii) sezénnost, (iil) nepfizpisobeni v disledku menu-costs, nedokonalych
informaci a samoziejmé (iv) redlné Soky. Po ¢dstecné reinterpretaci®? — ne-
zbytné kvili ndmi uvazované koncepci inflace jako zmény vnitini sménné
hodnoty penéz — lze také vysvétlit charakter rozdéleni modely v Ball and
Mankiw (1995) a Ball and Mankiw (1994). Tyto modely jsou postaveny
na menu-costs.

Pokud v modelu (Ball and Mankiw 1995) pfedstavime ménovy Sok,
ktery posunuje v ¢ase rozdéleni cenovych zmén jako celek, pak za doko-
nalych informaci o tomto ménovém Soku (a tedy vnitini hodnoté penéz) a
pri dokonale flexibilnich cendch by nemél pasobit na relativni ceny. Pra-
cujeme tedy s | které ovlivni viechny ceny shodné. V modelu (Ball and
Mankiw 1995) vSak diky menu-costs pozitivni ménovy Sok zvysi ,,cenovou
hladinu® a autofi fikaji, Ze ,roste agregatni inflace“. Ano, vnitini sménnd
hodnota se méni o o, ale v diisledku menu-costs dochazi také k nenu-

lové hodnoté o} | kterd by ale po prob&hnuti piizptisobeni méla byt opét

nulova. Oproti autorfim tuto zménu ol v realité spiSe vidime kviili véts
sile nedokonalé informace o o a decentralizaci ménového toku. Zaroveii

to ale znamené také kauzalitu od ménovych sokt k seSikmenosti rozdéleni

3lroli v tom sehraje i zpiisob ekonomického vazeni cenovych pohybtl, tj. w;:
32yiz Andrle (2002)
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cenovych zmén.

To ale muze pusobit problémy pii statistickém meéfeni inflace. Pokud
budeme filtrovat extrémni vykyvy ve snaze eliminovat nereprezentativni
pozorovani s malo cennou informaci, mize se ndm za jistych okolnosti stat,
ze odfiltrujeme pravé dileZita pozorovani! A toto je pravé tento piipad.
Piedstavme si, Ze dojde ke zvySeni o za absence jakychkoliv realnych
Sokit (v8echna f3;; = 0), ale v dtsledku menu-costs (atd.) se nepfizpt-
sobi viechny ceny o o, ale jen nékteré, ostatni vyrobci nechavaji ceny
nezménény. Pokud se provede jen téchto nékolik malo cenovych prizptiso-
beni, mohou byt v relaci k ostatnim vniméana jako extrémni, a pokud je
nami konstruovana mira, ktera nerozlisuje vécné, osetii jako extrém, muiize
tento jediny signal o o podcenit nebo zcela eliminovat, a to opakované.
Ponékud odligné piiklady prezentuji Bakhshi and Yates (1997).

9.2 Konstrukce vydatné a robustni miry inflace

Odhad signalu ze symetrického zakladniho souboru Piedpokla-
dejme nyni, ze zdkladni soubor je symetricky. Nejvyhodnéjsi estimator
centralni tendence tohoto rozdéleni vyrazné zavisi na kurtoti¢nosti daného
rozdéleni. V nasem pripadé uvazujeme rozdéleni s vyraznou kurtoticnosti.
Pokud je symetrické rozdéleni vysoce kurtotické, potom vybérovy priameér
je o mnoho méné vydatny (efficient) odhad centralni tendence zakladniho
souboru nez ostatni, kuptikladu vybérovy median. Na zédkladé podobné
uvahy proto Edgeworth jako svou favorizovanou miru prosazoval (nevé-
zeny) median.

My ovsem nehledame jen vydatnou miru centralni tendence, ale také
,robustni“. To plyne z faktu, ze ve skutecnosti nezname rozdéleni zaklad-
niho souboru. Pokud bychom ho znali, mohli bychom si najit nejvydatnéjsi
estimator a ten uvazovat. Tim, Ze rozdé€leni nezname, pozadujeme ro-
bustnost estimatoru, tj. (zjednodusené) aby nebyl citlivy na urcité zmény
v rozdéleni, aby se hodil pro urcitou rodinu rozdéleni, kterou s ohledem na
(Gasto relativné dobrou) informaci z opakovanych vybért mizeme uvazo-
vat.33 Vybrany estimator tak nemusi byt nutné nejvydatnéjsi pro zadny
zékladni soubor, ale je stile dostateéné vydatny pro vSechny uvazované.

Z teorie robustni statistiky se tak zaméfime na jeden druh (z néko-
lika) estimatortt — na L-estimétory, blize viz (Huber 1981, Huber 1964,
Blatna 2000, Pawitan 2001, Spanos 1999, Lehman 1991, Roger 2000) a
dalsi. Jedna o estiméatory zalozené na linedrnich kombinacich potradovych
statistik. Typickym pfedstavitelem L-estimatort jsou tzv. a-trimmed

33Pojem robustnosti blize viz napt. (Blatna 2000, Huber 1981, Huber 1964).

30



means, tj. o a ,ofezané“ prumeéry.

L-estimatory se konstruuji tak, Ze se nejprve pozorované hodnoty (ce-
nové zmény — a to bud vazené, ¢i nevazené) sefadi vzestupné. Pozorovani
jsou poté prevazena v zavislosti na jejich relativni poloze a je spocitan
pramér z takto prevazenych pozorovani. Trimmed means potom funguji
tak, ze se na kazdém konci pridéli podilu o pozorovani na kazdém konci
nulovd vdha. Timto se zde elimuji extrémy. Krom vcelku nenaro¢ného vy-
poctu3? je ptivabnou vlastnosti trimmed means skutec¢nost, ze vibérovy
priumér a vybérovy medidn jsou podmnozinou téchto mér, kdy pro vybeé-
rovy prumér plati a = 0, tj. eliminujeme nula procent pozorovani, a pro
medidn o — 50.

Tyto miry aplikovali na méfeni inflace jako prvni Bryan and Pike
(1991), kteii analyzuji a doporucuji pouziti medidnu, a Bryan, Cecchetti
and Wiggins IT (1997) s Bryan and Cecchetti (1998), ktef{ se jiz zamétuji
na nalezeni nejvyhodnéjsSiho a-trimmed mean. To vSe délaji v podstaté
bez explicitni motivace Edgeworthem, nicméné Edgeworth jako prvni apli-
koval (ovSem nevazeny) medidn, a tedy L-estimator — viz tiZasna staf
Edgeworth (1888).

V souladu s Bryan et al. (1997) konstruujeme a-trimmed mean TM(«)
nasledovné: Nejprve si sefadime vzestupné vSechna dostupné pozorovani
{m14,..., 7N} a jim korespondujici vahy {wiy,...,wn}. Poté definu-
jeme W, jako kumulativni vdhu W;; = 2321 wj¢. Ur¢ime mnozinu pozo-
rovani, kterda ma byt pouzita pro vypocet, aby byla centrovana nasleduji-

cim zptisobem: 155 < W; < (1 — 155), a tento interval oznacime jako I,.
Potom jiz
1
™, = 1_9 Z Wit Tit, (13)
-~ 7100 ger,

kde m;; = In(pi,i/pit—1) & wy jsou nendhodné, v ¢ase proménlivé vahy
motivované vyse v textu s ohledem na ekonomicky vyznam jednotlivych
komodit ve vybéru (Theil 1967, Clements and Izahn 1987), podle naseho
nazoru nejlépe stanovené pristupem na zakladé pravdépodobnosti vybéru,
tj. pravdépodobnostné transakéni vahy.

Samoziejmé, Ze idedlni by bylo pfedstavit jemnéjsi vazeni, kupfikladu
v duchu Edgeworthové vazit jednotlivé zmény inverzné proporcionalné
k relativni vzdalenosti od centralni tendence zédkladniho souboru. Potiz je
pravé v tom, Ze jeji neznalost nas pravé motivuje ke konstrukci robustnich
mér. Nicméné lze souhlasit s Bakhshi and Yates (1997), ktefi podotykaji,

34oproti nutnosti fesit nékteré ostatni miry iteracné
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Ze je mozné o néco vylepSit pouzité ”binarni” vazeni. Otazkou je, ¢im
pripadné zvolené schéma obh4djit.

Dalsim vyznamnym problémem pfi méteni inflace je, jak velkou a podle
jakého kritéria zvolit optimalni velikost «, tj. jakou ¢ast cenovych pohybt
neuvazovat. Intuitivné a spravné jsme vedeni k odpovédi, Ze velikost a by
méla zaviset na kurtoti¢nosti rozdéleni zakladniho souboru. A jsme u na-
Seho starého problému — toto rozdéleni nezname. S ohledem na motivaci
robustnich statistik bychom vsak vcelku dobrou informaci mohli ziskat
z vybérové kurtoti¢nosti. Doposud (pokud vime) jediny, kdo se pokusil
zatim takto postupovat, je Aucremanne (2000), ktery vyuziva odchylky
od Normality (Jarque-Berriv test s vyuzitim K a S). Aucremanne (2000)
konstruuje dva typy tzv. JB-estimatort. Prvni je po urcité obdobi kon-
stantni a druhy je variabilni, v zavislosti na kazdém ¢ a moznosti nezamit-
nuti hypotézy Normality. Tento optimalni trim je tak v ¢ase proménlivy a
oproti v§em konstantnim trimtim (vZdy pro uré¢ité obdobi) m4 tu vyhodu,
ze je zde mensi pravdépodobnost, Ze se zbavime vice informaci, nez je
nutno, ¢i naopak se nezbavime tolika informaci, kolik je nutno.

Obykle se vSak voli metoda kalibrace optiméalniho trimu pro urcité
¢asové obdobi na trend, vyjadieny klouzavym primérem o délce 36, 24
pfipadné 12 mésict (Bryan et al. 1997). Tento postup mé vSak hned néko-
lik potizi — viz (Andrle 2002, Aucremanne 2000). Prvni je sama filozofie,
ze optimalni trim nastavujeme vici historickému primeéru. Déle — trim je
konstantni, a tak v urcitych obdobich je zcela jisté ,ni¢eno“ prilis mnoho
informace a v nékterych mésicich pak prilis malo. Optimalni trim je také
citlivy na pouzity benchmark, dezagregaci a délku obdobi, pro kterou je
zvolen jako konstantni a na které je kalibrovan. To ale neznamend, ze
jsou tyto vysledky nehodnotné. Naopak — oproti vybérovému (vaZenému)
pruméru jde o skutecné vyrazné zlepseni smérem k presnéjsi extrakci in-
fla¢niho signéalu.

Rovnéz zélezi na tom, jakou miru zvolime pro vyhodnoceni vzdalenosti
od zvoleného benchmarku. Pouzivaji se vétSinou dvé miry: RMSE (Root
Mean Square Error) a MAD (Mean Absolute Deviation), které mizeme
zapsat jako:

T T
1 1
MSE = —E ™™, — B)?2 MAD:—E T™, — B 14
R S T ( @ ) T1:1| @ |’ ( )

i=1
kde T je pocet obdobi, za kterd porovndvame benchmark (B) s trimmed

means. Obé miry mohou davat (a dévaji) odlisny vysledek pro optimalni
hodnotu «, a to ¢asto pomérné znacné. Je to z dtivodu konstrukce, nebot
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RMSE penalizuje vétsi odchylky od benchmarku vétsi vahou, kdezto MAD
tak necini. Kritérium, kterd mira je vhodnéjsi, vSak neexistuje, nicméné
vzhledem k jeho vlastnostem povazujeme za vhodnéjsi RMSE.

Odhad signalu z asymetrického rozdéleni Pokud celime asymet-
rickému rozdéleni zakladniho souboru, poté se jiz napf. median a priameér
zékladniho souboru neshoduji. Pokud je rozdéleni pozitivné sesikmeno
— jak tomu u rozdéleni cenovych zmén casto byva —, potom priumeér je
vétsi nez median. Median je tak vici primeéru systematicky vychyleny.
Vyraznym motivem pro asymetri¢nost jsou napiiklad méalo ¢asto prizpu-
sobované ceny, predevsim administrativni, které generuji nesymetri¢nost
i v jinak symetrickém rozdéleni.

Pokud pro nesymetrické zékladni rozdéleni budeme aplikovat symet-
ricky trimmed mean, potom je tato mira systematicky vychylena. Jak jsme
jiz Tekli, v symetrickém rozdéleni je primeér zakladniho rozdéleni shodny
s 50. percentilem procentnich zmén. U asymetrického rozdéleni odpovida
jinému percentilu. V pfipadé pozitivné (doprava) seSikmeného rozdéleni
to bude percentil vétsi nez 50., tj. mezi 50. a 100. percentilem. Pokud se
nam podari urcit tento percentil, potom jej miizeme povazovat za odhad
praméru asymetrického rozdéleni populace, stejné jako je tomu u medianu
v ptipadné symetrického rozdéleni (Roger 2000).3°

Jinymi slovy, pfi méfeni si musime uvédomit, ze pokud je zakladni
rozdéleni pozitivné seikmeno,3® jsou pozorovani na pravém konci dale
od primeéru nez na levém, tj. pokud bychom provedli symetricky trim,
pak tato mira bude zaznamenavat systematicky niZsi hodnoty nez cent-
ralni tendence. Abychom toto vychyleni odstranili, budeme z levého konce
odstrafiovat vétsi proporci pozorovani nez z pravého (tj. primeérovy per-
centil je vétsi nez 50. percentil). Stanoveni optimélni hodnoty primeéro-
vého percentilu (resp. trimu levého a pravého) je ve své podstaté shodné
jako v pfipadé symetrického rozdéleni. Tento postup na data pro CR je
superiorni aplikaci symetrickych trimmed means (Andrle 2002).

35Je to koncepce tzv. Boskovich-Laplaceova medianu. Jejich koncepci zménil v 19.
stoleti Edgeworth a vytvofil dnesni podobu medianu.
36my usuzujeme z pramérnych hodnot vybérové sikmosti
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10 Zavér

V této stati jsme predstavili alternativni pfistup k definovani, chapani
a predev8im méfeni inflace. Na zékladé teorie vnitini sménné hodnoty
penéz a pravdépodobnostniho chédpani méfeni inflace jsme jako vhodnou
aproximaci inflaéniho signdlu pfedstavili (a)symetrické trimmed means
na zakladé Torngvistova (resp. Tornqvist-Theilova) indexu. Tento pii-
stup samoziejmé neni bez potizi, ale domnivame se, ze nemtze byt horsi
nez dosavadni pristupy k meéfeni inflace, zalozené na zcela nevhodném
teoretickém konceptu.

Nejdulezitéjsi je vSak odmitnuti motivace vypoc¢tu mér inflace na za-
kladé cost-of-living teorie a tak vazeni cenovych zmén podle vyznamu pro
spotiebitele. Neslo nam tedy o to ukazat, s jakymi potizemi se potyka
méfeni zmény vydaja spotrebitele, aby dosahoval nezménéné trovné uzi-
teCnosti, ale merit, odhadnout inflaci. Pokud tento text prispél alespon
k zamysleni nad souasnym chapanim inflace, je jeho poslani splnéno.
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