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Odhad parametrÛ modelÛ 
ve stavovém tvaru
Jan VLČEK*

Úvod

Anal˘za monetární politiky, stejnû jako rozbor vlivu monetárních zásahÛ
do ekonomiky jsou v poslední dobû ve stále vût‰í mífie realizovány pro-
stfiednictvím strukturálních modelÛ. Modelov˘ rámec pfiedstavuje sjedno-
cující prvek, o kter˘ se mohou opírat na‰e úvahy a kter˘ zaji‰Èuje jejich
konzistenci. Monetární modely, které se nesnaÏí ani tak o precizní popis
systému jako spí‰e o zachycení hlavních charakteristik jeho chování s dÛ-
razem na klíãové kanály monetární transmise, dovolují nejenom ex post
simulaci celého ekonomického systému, ale umoÏÀují i tvorbu pfiedpovûdí.
Monetární autorita tak mÛÏe anticipovat dÛsledky a vlivy sv˘ch monetár-
ních opatfiení na budoucí chování a v˘voj ekonomiky. To je dÛleÏité zejmé-
na v reÏimu cílování inflace; âeská národní banka na tento reÏim pfie‰la
v roce 1998. V tomto rámci se predikce inflace stává klíãov˘m prvkem mû-
nové politiky; to klade kvalitativnû vy‰‰í nároky nejen na proces tvor-
by mûnové politiky, ale pfiedev‰ím na analytické prostfiedí, v nûmÏ se tvorba
mûnové politiky odehrává.

Tranzitivnost ãeské ekonomiky, jeÏ je pfiíãinou ãasté nekonzistentnosti
a krátkosti ãasov˘ch fiad, spolu s vyuÏitím rovnováÏn˘ch modelÛ s nepo-
zorovateln˘mi veliãinami vedou ke specifick˘m poÏadavkÛm na odhadové
a identifikaãní metody. Z tûchto dÛvodÛ je vhodné model pfiepsat do sta-
vového tvaru a k odhadu vyuÏít KalmanÛv filtr. Odhadová procedura Kal-
manova filtru je v‰ak znaãnû citlivá na apriorní odhad poãáteãních stavÛ
a pfiedpokládá znalost modelov˘ch parametrÛ. K odhadu parametrÛ a po-
ãáteãních stavÛ lze vyuÏít klasické ekonometrické postupy. Ty jsou v‰ak
málo robustní z hlediska modelové struktury. Tento text struãnû shrnuje
moÏnosti apriorního odhadu modelÛ ve stavovém tvaru, s jejich v˘hodami
a omezeními. Podrobnûji je zde zmiÀována metoda maximální vûrohod-
nosti, pouÏívaná v technické praxi. Hlavní v˘hodou je zejména její robust-
nost z hlediska modelové struktury.

Struktura textu je následující. První ãást se zab˘vá problematikou od-
hadu poãáteãních podmínek pro parametry modelÛ s ãasovû promûnn˘mi
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parametry, tj. odhadu modelu ve stavovém tvaru. Druhá ãást v krátkosti
popisuje jednu z moÏností odhadu parametrÛ metodou maximální vûro-
hodnosti na základû v˘sledkÛ Kalmanova filtru spolu s v˘hodami a nev˘-
hodami uvedené metody. V poslední ãásti je prezentován pfiíklad odhadu
malého monetárního modelu s adaptivními oãekáváními na ãesk˘ch da-
tech.

Stavov˘ popis, odhad parametrÛ a poãáteãních stavÛ

Krátkost a nekonzistence dostupn˘ch ãasov˘ch fiad spolu s vyuÏitím mo-
delÛ, v nichÏ vystupují nepozorovatelné veliãiny, vedou ke specifick˘m po-
ÏadavkÛm na metody odhadu. Odhadov˘ algoritmus by mûl b˘t schopen
pracovat s nepozorovateln˘mi veliãinami a mûl by dokázat tyto veliãiny
identifikovat. Dále by metoda mûla poskytovat moÏnost specifikace neli-
neární modelové struktury a umoÏÀovat odhad v ãase promûnn˘ch para-
metrÛ. Vzhledem k tûmto poÏadavkÛm je vhodné pouÏít stavov˘ popis mo-
delÛ a bayesovsk˘ pfiístup k popisu neurãitosti.1

UvaÏujme ekonomick˘ systém skládající se z velkého mnoÏství racio-
nálnû jednajících subjektÛ. Pokud chceme zkoumat jeho vlastnosti a cho-
vání, je nutná jeho agregace a urãitá míra abstrakce, kdy chování celého
systému popí‰eme prostfiednictvím nûkolika rovnic chování. Bez újmy na
obecnosti lze systém rovnic chování zapsat v maticovém tvaru:

p q–1

yt = Fyt + Σ Giyt–i + Σ Hjut–j+1 (1)
i=1 j=1

kde y je vektor v˘stupních veliãin v daném ãase, u je vektor vstupÛ a F,
G a H jsou matice parametrÛ. V klasickém pojetí se jedná o vnûj‰í popis,
kdy jsou v‰echny promûnné pozorovatelné a sledujeme chování systému
na základû minul˘ch v˘stupÛ a vstupÛ.

Vzhledem k v˘‰e zmiÀovan˘m poÏadavkÛm obecnûj‰í je vnitfiní popis
systému neboli stavová teorie dynamick˘ch systémÛ – viz napfi. (·techa –
Havlena, 1993). Ekonomiku tak chápeme jako dynamick˘ systém, do kte-
rého vstupují pozorovatelné vstupy (exogenní faktory) u a pozorujeme v˘-
stupy y. V kaÏdém ãasovém okamÏiku je systém navíc charakterizován ne-
pozorovatelnou veliãinou x, která je stavov˘m vektorem. Stav systému
spolu se vstupem urãuje jeho chování do budoucnosti. Obecnû lze systém
ve stavovém tvaru zapsat:

xt+1 = g (xt, ut, vt) (2)

yt = ƒ (xt, ut, wt) (3)

kde v a w jsou ‰umy. Dále se pfiedpokládá, Ïe je zadán vektor poãáteãní
stavÛ x0. Pfii znalosti funkcí ƒ a g a na základû znalosti poãáteãního stavu
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1 Bayesovsk˘ pfiístup pouÏívá pojem pravdûpodobnost ke kvantitativnímu popisu neurãitosti.
Pojem náhodn˘ je chápán jako neurãit˘ a hustota pravdûpodobnosti jako subjektivní míra dÛ-
vûry racionálnû jednající osoby k hodnotû parametru.



jsme schopni s vyuÏitím minulého v˘voje vstupÛ a v˘stupÛ zkonstruovat
optimální odhad stavÛ pomocí algoritmu Kalmanova filtru (dále jen KF).
Jednotlivé popisy systému, vnitfiní a vnûj‰í, jsou vzájemnû pfievoditelné
a ekvivalentní. V˘hodou vnitfiního popisu daného rovnicemi (2) a (3) je pfie-
dev‰ím moÏnost pracovat s nepozorovateln˘mi veliãinami, které jsou vy-
poãteny KF.

KF na základû znalosti modelové struktury (rovnice (2) a (3)), modelo-
v˘ch parametrÛ a poãáteãního stavu, resp. hustoty pravdûpodobnosti po-
ãáteãního stavu p(x0), konstruuje rekurzivnû odhad stavÛ x0, x1 ... xn.
K tomu vyuÏívá pouze modelové vstupy a v˘stupy. Oznaãme jako d mno-
Ïinu informací dostupnou v nûjakém ãase t, tj. dt = �u0, y0, u1, y1, ..., ut, yt�.
Potom stavová rovnice (2) urãuje podmínûnou hustotu pravdûpodobnosti
p(xtdt–1). Nyní pfiedpokládejme, Ïe jsme v ãase t a máme data dt–1. Na zá-
kladû mnoÏiny informací dt–1 mÛÏeme odhadnout stav xt. Odhad je dán
podmínûnou hustotou pravdûpodobnosti p(xtdt–1). Je to tzv. apriorní hus-
tota pravdûpodobnosti a tento krok KF se naz˘vá predikãní krok. Po zmû-
fiení v˘stupÛ a vstupÛ v ãase t máme k dispozici datovou mnoÏinu dt a od-
had stavu xt mÛÏeme aktualizovat pomocí aposteriorní podmínûné hustoty
pravdûpodobnosti p(xtdt). Je to filtraãní krok. Tak lze struãnû popsat al-
goritmus KF.2 KF tak vyÏaduje nejenom znalost modelové struktury a mo-
delov˘ch parametrÛ, ale je také znaãnû citliv˘ na poãáteãní stav, resp. na
hustotu pravdûpodobnosti poãáteãního stavu.

Dal‰í v˘hodou stavového popisu je moÏnost vyuÏít KF pro odhad para-
metrÛ promûnn˘ch v ãase. Parametry chápeme jako nepozorovatelné stavy,
jejichÏ v˘voj je determinován stavovou rovnicí. ProtoÏe v‰ak násobíme
stavy mezi sebou, stavov˘ popis je nelineární a k odhadu je nutné pouÏít
roz‰ífien˘ KalmanÛv filtr.3

Pokud je modelovan˘ systém bez nepozorovateln˘ch veliãin, pak jsou
stavy zároveÀ v˘stupy a parametry modelu lze odhadnout klasick˘mi eko-
nometrick˘mi metodami z vnûj‰ího popisu (1). V pfiípadû redukovaného
systému rovnic je to metodou nejmen‰ích ãtvercÛ, která dává nestranné
a vydatné odhady parametrÛ. JestliÏe je systém rovnic interdependentní,
je nutné pouÏít nûkterou z metod pro odhad simultánního systému rovnic
jako napfiíklad trojstupÀovou metodu nejmen‰ích ãtvercÛ nebo metodu ma-
ximální vûrohodnosti s úplnou informací. Tyto odhadové postupy dávají
konzistentní a asymptoticky vydatné odhady parametrÛ. Podrobn˘ popis
tûchto metod lze nalézt v literatufie – napfi. (Chow, 1983). Poãáteãní stav
systému je pak skuteãn˘m, pozorovan˘m v˘stupem.

V pfiípadû, Ïe modelová rovnice obsahuje nepozorovanou veliãinu v po-
dobû oãekávání, lze parametry odhadnout metodou instrumentálních pro-
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2 BlíÏe viz (Hamilton, 1994).
V pfiípadû lineárního modelu ve stavovém tvaru a za podmínky normálnû rozloÏen˘ch ‰umÛ,
které mají vlastnosti (6) aÏ (9), dává odhad KF nejlep‰í odhad ve smyslu minimalizace stfiední
ãtvercové chyby. Normálnû rozloÏená náhodná veliãina je zcela determinována svou stfiední hod-
notou a variancí. Je tedy moÏné se pfii odhadu soustfiedit pouze na první dva momenty. JestliÏe
‰umy nejsou rozloÏeny normálnû, pfiedstavuje odhad KF pouze aproximaci stavÛ prostfiednic-
tvím prvních dvou momentÛ.
3 Pro nelineární systémy se pouÏívá roz‰ífien˘ KF (extended Kalman filter, dále jen EKF). V kaÏ-
dém datovém kroku je systém linearizován kolem vypoãteného stavu a na takto linearizovan˘
systém je pouÏit obyãejn˘ KF. Kvalita odhadu pak závisí na kvalitû linearizace.



mûnn˘ch. Jako poãáteãní stav pro veliãinu oãekávání se mÛÏe vzít sku-
teãná hodnota veliãiny v budoucnosti, coÏ znamená pfiijmutí pfiedpokladu
dokonal˘ch oãekávání.

JestliÏe je tedy modelová struktura lineární a neobsahuje nepozorova-
telné veliãiny kromû oãekávání, lze k odhadu modelu vyuÏít klasické a dobfie
známé ekonometrické odhadové procedury. Modelové rovnice lze pak
snadno pfievést do stavového tvaru a testovat variabilitu parametrÛ v ãase
nebo identifikovat veliãinu oãekávání.

V˘‰e zmínûné metody odhadu parametrÛ v‰ak nelze pouÏít v pfiípadech,
kdy je model nelineární nebo obsahuje nepozorovatelné promûnné.4 Me-
toda prezentovaná v dal‰í ãásti, pouÏívaná v technické praxi, pfiedstavuje
robustní odhadov˘ postup z hlediska modelové struktury. Lze pomocí ní
odhadnout modelové parametry a poãáteãní stavy jak v pfiípadû nelineár-
ních modelÛ, tak i v pfiípadû modelÛ s nepozorovateln˘mi veliãinami.

KalmanÛv filtr a metoda maximální vûrohodnosti

Velmi zevrubnû lze algoritmus metody maximální vûrohodnosti popsat
následujícími kroky. Za prvé, model pfievedeme do stavového tvaru a od-
hadneme pomocí KF nebo EKF. V˘stupy KF jsou pouÏity pro v˘poãet vû-
rohodnostní funkce stavového modelu, kterou následnû maximalizujeme
s ohledem na hodnoty parametrÛ. Pro hledání maxima vûrohodnostní
funkce jsou pouÏity algoritmy numerické optimalizace.

UvaÏujme model ve stavovém tvaru zapsan˘ rovnicemi (2) a (3), kde bez
újmy na obecnosti uvaÏujeme funkce ƒ a g jako lineární.5 V tomto pfiípadû
lze stavov˘ systém zapsat ve tvaru:

xt+1 = Axt + But + vt (4)

yt = Cxt + Dut + wt (5)

kde matice A, B, C, D jsou maticemi parametrÛ.
Dále pfiedpokládejme, Ïe ‰umy v a w a poãáteãní stav x0 mají následu-

jící vlastnosti:

E(vtvt
T) = Q pro ∀t (6)

E(wtwt
T) = R (7)

E(vtwt
T) = 0 (8)

E(x0vt
T) = 0 (9)

Za pfiedpokladu, Ïe známe hodnoty parametrÛ, dává odhad KF podmí-
nûné hustoty pravdûpodobnosti (pro ∀t):
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4 Existují metody odhadu pro nelineární systémy ekonometrick˘ch rovnic. Jejich pouÏití je v‰ak
omezeno na urãité typy nelinearit.
5 Podmínka lineárního stavového popisu není nutná. Je pouÏita pouze z dÛvodu srozumitelnosti
v˘kladu. Cel˘ postup zÛstává v platnosti i pro nelineární modely, v nichÏ je systém linearizo-
ván v kaÏdém kroku a matice stavového popisu se stávají v ãase promûnn˘mi.



p(ytxt, ut, dt–1, x0, Q, R)

p(xtut, xt–1, dt–1, x0, Q, R)

kde d je mnoÏina dostupn˘ch informací. Dále lze dokázat, ze za pfiedpo-
kladu normálního rozloÏení ‰umÛ je rozloÏení vektoru stavÛ a v˘stupÛ pod-
mínûn˘ch vstupy a dostupnou mnoÏinou informací následující:

ytut, xt, dt–1 Cµtt–1 + Dut CTΣtt–1C + R CTΣtt–1� � ∼ N � � �, � � � (10)
xtut, xt–1, dt–1 µtt–1 Σtt–1C Σtt–1

Pfiitom µtt–1 je odhad stfiední hodnoty stavu x v ãase t na základû infor-
mací v ãase t–1 a Σtt–1 pak odhad kovarianãní matice stavÛ v ãase t na zá-
kladû informací v ãase t–1.

Metoda maximální vûrohodnosti spoãívá v maximalizaci vûrohodnostní
funkce, kterou je podmínûná hustota pravdûpodobnosti pozorované ná-
hodné veliãiny. RozloÏení náhodné veliãiny pfiedpokládáme normální. Hus-
tota pravdûpodobnosti normálnû rozloÏené náhodné veliãiny má podobu ex-
ponenciální funkce. ProtoÏe logaritmus je monotónnû rostoucí funkce, je
vhodné maximalizovat logaritmus vûrohodnostní funkce.

Odhad KF pfiedpokládá známé numerické hodnoty parametrÛ v mati-
cích A, B, C, D a znalost poãáteãního stavu x0. JestliÏe nûkteré z hodnot
parametrÛ nebo poãáteãní stavy neznáme, lze z nich sestavit vektor �. Sta-
novme poãáteãní odhad vektoru neznám˘ch parametrÛ �0. MÛÏe to b˘t na-
pfiíklad, bez újmy na obecnosti, nulov˘ vektor. Odhadnûme s parametry ve
�0 model KF. Potom:

ytxt, dt–1, ut, �0 ∼ N (ξt (�0), Pt(�0)) (11)

kde:
ξt (�0) = C(�0)µtt–1(�0) + D(�0)ut (12)

Pt(�0) = C(�0)Σtt–1(�0)CT(�0) + R(�0) (13)

a vypoãtûme hodnotu logaritmované vûrohodnostní funkce:

–n +ny 1 n 1    n

L = ––––– log (2π) – –– Σ logPt(�0)– –– Σ (yt – ξ(�0))T Pt(�0)–1 (yt – ξ(�0))
2                  2 t=1 2  t=1

(14)

kde n je poãet pozorování. Pak upravíme vektor neznám˘ch parametrÛ
z �0 na �1 tak, abychom dosáhli vy‰‰í hodnoty vûrohodnostní funkce. Ite-
raãní postup pokraãuje aÏ do okamÏiku nalezení maxima vûrohodnostní
funkce. Podrobnûj‰í popis podává (Aoki,1989) a (De Jong, 1988).

Za úãelem maximalizace vûrohodnostní funkce je vhodné pouÏít nume-
rické metody optimalizace. Napfiíklad kvazi Newtonovu metodu. Tyto me-
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tody ale vyÏadují gradient, tj. derivaci v˘razu (14) vzhledem ke kaÏdé pro-
mûnné ve vektoru �. Tato derivace mÛÏe b˘t vypoãtena numericky.

Odhad vektoru �, kter˘ maximalizuje vûrohodnostní funkci (14), je kon-
zistentní a asymptoticky normální. Podmínky nutné pro to, aby byl vektor
� identifikovateln ,̆ jsou následující: model musí b˘t identifikovateln˘ a sta-
bilní, tj. v‰echna vlastní ãísla matice A musejí leÏet uvnitfi jednotkového
kruhu.

BûÏnû se smûrodatná odchylka parametrÛ vyjadfiuje jako druhá odmoc-

nina diagonálních ãlenÛ matice �1n	(�)–1, kde:

1 ∂2L
� = – –––––––– (15)

n ∂�∂�

Druhé parciální derivace L jsou vypoãteny numericky diferencováním v˘-
razu (14).

V˘hody a nev˘hody prezentované metody

Hlavní v˘hoda metody maximální vûrohodnosti spoãívá v moÏnosti od-
hadu parametrÛ a poãáteãních podmínek pro modely ve stavovém tvaru
s nepozorovateln˘mi promûnn˘mi. Metoda je navíc robustní z hlediska mo-
delové struktury, kdy odhadovan˘ model mÛÏe b˘t nelineární. Druhou v˘-
hodou je moÏnost snadné restrikce odhadovan˘ch parametrÛ na základû
apriorních informací vycházejících z ekonomické teorie.

Nev˘hodou uvedené metody je pfiedev‰ím nutnost pouÏití numerick˘ch
metod derivování a numerick˘ch metod hledání extrémÛ. V nûkter˘ch pfií-
padech mohou b˘t numerické metody hledání extrémÛ citlivé na zadání
poãáteãního bodu. Navíc nezaji‰Èují nalezení globálního extrému. Proto je
vhodné pfii numerické optimalizaci vyzkou‰et nûkolik rÛzn˘ch poãáteã-
ních odhadÛ �0. Dal‰í nev˘hodou je nutnost bûhu KF v kaÏdém kroku ite-
raãního postupu hledání extrému, coÏ u rozsáhl˘ch modelÛ mÛÏe vést
k vy‰‰í ãasové nároãnosti. Navíc v pfiípadû nelineárního modelu jsou v˘-
sledky odhadu EKF závislé na kvalitû linearizace a v˘sledky jsou tedy
pouze aproximativní. Tento problém je v‰ak pro nûkteré typy nelinearit
fie‰iteln .̆

Model otevfiené ekonomiky

Model prezentovan˘ v této ãásti je mal˘ diskrétní model otevfiené eko-
nomiky. Pfii jeho odvození vycházíme z následujících pfiedpokladÛ:
– jedin˘m cílem monetární politiky je dlouhodobá cenová stabilita;
– peníze jsou v dlouhém ãasovém horizontu neutrální;
– jedná se o otevfienou ekonomiku s plovoucím kurzem;
– endogenní zmûny mnoÏství kapitálu jsou zanedbávány;
– oãekávání mají adaptivní podobu;
– monetární politika je chápána jako implementace monetárního pravid-

la.
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Model je z dÛvodu jednoduchosti uvaÏován ve tvaru nûkolika rovnic; pfies-
to postihuje klíãové vazby pro anal˘zu monetární transmise a úãinkÛ mo-
netárních zásahÛ. Model je konzistentní s chováním subjektÛ na mikro-
ekonomické úrovni. Odvození modelov˘ch rovnic vychází z pfiístupu, kdy ve
funkci uÏiteãnosti ekonomick˘ch subjektÛ vystupuje pfiímo reálnû drÏené
mnoÏství penûz (money in utility function). V˘sledn˘ model je pak vztaÏe-
ním dynamické optimalizace racionálnû jednajících subjektÛ, které maxi-
malizují svou funkci uÏiteãnosti, na makroúroveÀ. Z dÛvodu rozsahu textu
se dále soustfiedíme pouze na v˘sledn˘ analytick˘ tvar. Podrobnûj‰í popis
principÛ odvození lze nalézt v pracích (Walsh, 1998), (McCallum – Nelson,
1997), (Rotemberg – Woodford, 1997).

V˘sledn˘ model má následujíc tvar:

yt = a0 + a1(it – Etπt+1) + a2Et yt+1 + a3(st – pt + pt
*) + ε1t (16)

πt = q1Etπt+1 + q2(yt + yt+1) + (1 – q1)(∆st + ∆pt
*) + ε2t (17)

st = Etst+1 + it – it
* + premt + ε3t (18)

it = c(Etπt+j – π target) (19)

Malá písmena, kromû úrokové sazby, oznaãují logaritmy. Rovnice (16) je
rovnicí agregátní poptávky, kde yt je sezonnû oãi‰tûn ,̆ reáln˘ hrub˘ do-
mácí produkt, it je nominální krátkodobá úroková míra6, st nominální
mûnov˘ kurz, pt je domácí cenová hladina, pt

* je cenová hladina referenãní
zahraniãní ekonomiky. Agregátní poptávka, rovnice (16), závisí nega-
tivnû na reálné ex ante úrokové mífie, pozitivnû na oãekávaném v˘voji
domácího v˘stupu a vzhledem k otevfienosti ekonomiky pozitivnû na re-
álném mûnovém kurzu. Symbolem E jsou v popisu modelov˘ch rovnic
znaãena oãekávání veliãin. Aby byl model co nejjednodu‰‰í, neobjevují se
v rovnici poptávky vládní v˘daje, které by mohly v˘razn˘m zpÛsobem
pfiispívat k anal˘ze. Rovnice agregátní poptávky je odvozena za pfiedpo-
kladu, Ïe funkce uÏiteãnosti je aditivnû separabilní a není zde moÏn˘ Pi-
gouÛv efekt.

Rovnice (17) je rovnicí agregátní nabídky. Agregátní nabídka má Cal-
voovu podobu. Její odvození vychází z pfiedpokladu monopolistické kon-
kurence na trhu, kdy firma bude moci zmûnit svou cenu v kaÏdém období
s pravdûpodobností q. Pfiitom se snaÏí, aby odchylka ceny od optimální
ceny byla co nejmen‰í. Optimální cena je pak závislá na agregátní cenové
hladinû a zohledÀuje pozici ekonomiky v hospodáfiském cyklu. PÛvodní
specifikace (Walsh, 1998) je modifikována do podoby zohledÀující otev-
fienost ekonomiky, která se projevuje prostfiednictvím vlivu zmûny kurzu
a cenové hladiny v referenãní zemi na inflaci v domácí ekonomice ozna-
ãenou symbolem π. Rovnice nabídky je navíc lineárnû homogenní, coÏ zna-
mená, Ïe inflace je v dlouhém období nezávislá na v˘stupu. Rovnice tak
reflektuje skuteãnost, Ïe monetární zásahy mají reáln˘ efekt pouze
v krátkém ãasovém období. V dlouhém období je kfiivka nabídky verti-
kální.
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6 Na spotfiebitelské chování má vliv spí‰e dlouhodobá úroková míra. Krátkodobá úroková míra
vystupující v monetárním pravidle je zafiazena do rovnice agregátní poptávky z dÛvodu snahy
o co nejvût‰í jednoduchost modelu.



Rovnice (18) doplÀuje modelovou strukturu o kurzovou rovnici v podobû
nekryté úrokové parity. Oãekávaná zmûna kurzu je rovna rozdílu domá-
cích a zahraniãních nominálních úrokov˘ch sazeb a promûnné prem, jeÏ je
rizikovou prémií. Náhodná sloÏka mající charakter bílého ‰umu zachycuje
‰oky v zahraniãní úrokové mífie a krátkodobé odchylky od této parity. Stejnû
jako v rovnici agregátní poptávky jsou zde z dÛvodu zjednodu‰ení pouÏity
krátkodobé úrokové míry.

Rovnice (19) je jednoduch˘m monetárním pravidlem s vazbou na pfied-
povûì budoucí inflace – inflation based forecast rule (IFB). Tato strategie
v podobû fiízení nominální krátkodobé úrokové míry pomocí pravidla IFB je
podobná monetární strategii cílování inflace. Parametr c je parametrem mo-
netární politiky. âím bude jeho hodnota vy‰‰í, tím agresivnûji bude mone-
tární autorita reagovat na odchylky inflaãních oãekávání od cílované hod-
noty π target. Pravidlo IFB mÛÏe b˘t samozfiejmû modifikováno do jiného tvaru
tak, abychom dosáhli nejen urãitého inflaãního cíle, ale také jistého stupnû
vyhlazení úrokové míry. V˘hodou v˘‰e uvedeného pravidla je pak jednodu-
chost a robustnost v pfiípadû nejistoty o modelové struktufie.

Pro odhad modelov˘ch parametrÛ na makroekonomick˘ch datech ãeské
ekonomiky byl model pfiepsán do tvaru:

yt = a0 + a1(it – Etπt+1) + a2 yt–1 + a3(st – pt + pt
*) + ε1t (20)

πt = q1Etπt+1 + q2(yt + yt–1) + (1 – q1)(∆st + ∆pt
*) + ε2t (21)

Z modelu byla vypu‰tûno monetární pravidlo, které nelze odhadovat. Úro-
kové pravidlo (19) je vyuÏíváno pfii modelov˘ch simulacích a odhadu im-
pulzních a skokov˘ch odezev. Podobnû je tomu i u rovnice nekryté úrokové
parity. Z dÛvodu krátkosti ãasov˘ch fiad a z toho plynoucího nedostatku 
informací bylo z modelu odstranûno oãekávání budoucího v˘voje v˘stupu
Et yt+1 a nahrazeno zpoÏdûn˘m v˘stupem yt–1. Inflaãní oãekávání jsou brána
jako adaptivní, tj.:

Etπt+1 = Et–1πt + λ(πt – Et–1πt) (22)

Adaptivní oãekávání byla zvolena zejména pro svou jednoduchost
a také proto, Ïe se nedomníváme, Ïe by subjekty mûly za tak krátké ob-
dobí transformace dostatek zku‰eností na to, aby jejich oãekávání byla
racionální, tj. v prÛmûru správná. Pravdûpodobnû adekvátnûj‰í pro spe-
cifikaci inflaãních oãekávání by byla blízce racionální oãekávání nebo nû-
jaká podoba uãících se oãekávání, která by reflektovala získávání zku-
‰eností ekonomick˘mi subjekty ohlednû tvorby oãekávání ekonomick˘ch
ukazatelÛ.

Model popsan˘ rovnicemi (20) aÏ (22) byl odhadnut na ãesk˘ch datech
metodou maximální vûrohodnosti, která vyuÏívá v˘stupy Kalmanova filtru.
V˘stupem je sezonnû oãi‰tûn˘ hrub˘ reáln˘ domácí produkt mûfien˘ ve stá-
l˘ch cenách roku 1995 a ãistá inflace, kterou je inflace indexu CPI po oãi‰-
tûní o vliv regulovan˘ch cen. Domácí krátkodobou sazbou je tfiímûsíãní 
PRIBOR. Za referenãní zahraniãní ekonomiku bylo zvoleno – vzhledem
k struktufie na‰eho zahraniãního obchodu – Nûmecko. Mûnov˘ kurz vy-
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stupující v modelu je tedy kurzem CZK/DEM a krátká zahraniãní sazba je
tfiímûsíãní EURIBOR. K odhadu byly pouÏity ãtvrtletní ãasové fiady od prv-
ního ãtvrtletí 1995 do tfietího ãtvrtletí 2001. V˘sledky odhadu jsou uvedeny
v tabulce 1.

Jak je patrné z v˘sledkÛ, i bez pouÏití restrikcí na parametry odpovídají
znaménka ekonomické teorii. Navíc jsou v‰echny parametry statisticky v˘-
znamné a parametr λ je men‰í neÏ jedna. Volbou adaptivních oãekávání
byl je‰tû pfied odhadem stanoven zpÛsob jejich tvorby, kter˘ samozfiejmû
ovlivní odhad parametrÛ. Patrnû nejvhodnûj‰í by byla specifikace tvorby
oãekávání ve formû uãícího se procesu, kdy by se ekonomické subjekty uãily
na základû svého minulého jednání a uãící se proces by za jist˘ch pfiedpo-
kladÛ konvergoval k racionálním oãekáváním.

V˘raznûj‰ím problémem je ale velmi vysoká setrvaãnost modelov˘ch rov-
nic vypl˘vající z odhadnut˘ch hodnot parametrÛ a2 a q1, které jsou blízké
jedné. To naznaãuje pravdûpodobnou nestacionaritu ãasové fiady v˘stupu,
která by mohla b˘t integrovan˘m procesem prvního fiádu. Bylo by tedy
vhodné pomocí prvních diferencí fiadu v˘stupu stacionarizovat a model od-
hadovat v transformované podobû. Z ekonomické teorie v‰ak vypl˘vá, Ïe
v˘stup má dvû sloÏky, a to potenciální produkt, kter˘ je trendovou veliãi-
nou, a mezeru v˘stupu, která je zcela jistû stacionárním procesem. Trans-
formace fiady pomocí diferencí by tak vedla ke zkreslení informace obsa-
Ïené v ãasové fiadû. Jako nejvhodnûj‰í se tedy jeví taková zmûna modelo-
vého konceptu, ve které budou veliãiny vystupovat v podobû odchylek od
rovnováhy.

Odhady parametrÛ metodou maximální vûrohodnosti byly pouÏity jako
poãáteãní hodnoty pro identifikaci v ãase promûnn˘ch parametrÛ, jejichÏ
v˘voj mÛÏe indikovat nestabilní nebo nev˘znamné modelové parametry.
V˘sledky odhadu v podobû modelov˘ch v˘stupÛ jsou uvedeny v grafu 1.
V grafu 2 jsou uvedeny vyhlazené odhady v ãase promûnn˘ch parametrÛ
spolu s intervaly spolehlivosti. Z v˘sledkÛ je patrné, Ïe odhadované para-
metry jsou pomûrnû stabilní a v‰echny parametry jsou statisticky v˘-
znamné.

Z odhadnutého modelového konceptu vypl˘vá, Ïe relativnû velkou roli
hraje v poptávkové funkci úroková míra. Vliv kurzov˘ch zmûn na agre-
gátní poptávku je relativnû mal .̆ Inflaci pak ovlivÀují zejména oãekávání.
Vliv zmûny produktu je zde relativnû mal .̆ âasová fiada zmûn v˘stupu to-
tiÏ nevyjadfiuje pouze pozici v ekonomickém cyklu, ale také rÛst potenci-
álního produktu, jenÏ je samozfiejmû neinflaãní. Zmûna odchylky skuteã-

283Finance a úvûr, 52, 2002, ã. 5

rovnice parametr odhad std.

(20) a0 0,0773 0,0118

(20) a1 0,9752 0,0041

(20) a2 –0,5401 0,0057

(20) a3 0,0265 0,0081

(21) q1 0,9677 0,0051

(21) q2 0,0865 0,0163

(22) λ 0,7853 0,0102

TABULKA 1 



ného produktu od potenciálu, která pÛsobí na inflaci, pfiedstavuje v abso-
lutním vyjádfiení jen malou ãást informace v ãasové fiadû celkového pro-
duktu, a tak je parametr q2 podle pfiedpokladu pomûrnû mal .̆ Vliv kurzo-
v˘ch zmûn a zmûn v zahraniãní cenové hladinû je nízk .̆

Simulace skokov˘ch a impulzních odezev modelu daného rovnicemi (17)
aÏ (20) vedla k potvrzení jiÏ zmínûné obavy z vysoké setrvaãnosti modelu.
Reakce na impulzy a ‰oky je v porovnání s realitou dlouhá bez ohledu na
zvolenou hodnotu parametru c v reakãní funkci banky. Je zpÛsobena pfie-
dev‰ím hodnotou autoregresního parametru u rovnice agregátní poptávky.
Dále se do charakteru odezev promítá zpÛsob tvorby oãekávání a nízká cit-
livost modelov˘ch v˘stupÛ na zmûny mûnového kurzu vyvolané pohybem
úrokové sazby.

Závûr

Text se zab˘val problematikou odhadu parametrÛ a poãáteãních podmí-
nek pro modely ve stavovém tvaru. Jak bylo v textu zdÛvodnûno, stavov˘
popis poskytuje moÏnost pracovat jak s promûnn˘mi parametry, tak pfie-
dev‰ím s nepozorovateln˘mi veliãinami. Byla diskutována vhodnost jed-
notliv˘ch odhadov˘ch metod pro odhad parametrÛ ve stavov˘ch modelech,
pfiiãemÏ blíÏe a podrobnûji byla prezentována metoda maximální vûrohod-
nosti, která vyuÏívá v˘stupÛ Kalmanova filtru a je robustní jak z hlediska
modelové struktury, tak z hlediska odhadu modelu s nepozorovateln˘mi
veliãinami. Ve druhé ãásti textu byl prezentován mal˘ monetární model
otevfiené ekonomiky s adaptivními oãekáváními. Model vychází z mikroe-
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GRAF 1 Výstupy odhadovaných rovnic
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konomick˘ch základÛ a je odhadnut na ãesk˘ch datech prezentovanou me-
todou. Jak naznaãují v˘sledky, budou pravdûpodobnû nutné nûkteré mo-
delové zmûny. Pfiedev‰ím se to t˘ká modelové specifikace ve smyslu kon-
strukce modelu, v nûmÏ budou vystupovat místo konkrétních úrovní
v˘stupu, úrokov˘ch mûr a kurzu odchylky od jejich rovnováÏn˘ch hodnot.
Vhodná by byla patrnû i zmûna zpÛsobu tvorby oãekávání.
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GRAF 2 Vyhlazené parametry s intervaly spolehlivosti
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SUMMARY
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Estimation Methods In the State Space Form
Jan VLČEK – Česká národní banka (jan.vlcek@cnb.cz)

The paper demonstrates estimation methods for parameters and initial states of
models in the state space form. Special attention is devoted to the maximum-like-
lihood method using the Kalman filter for likelihood function computation. The me-
thod is relative simple and is practical in estimating the parameters and initial sta-
tes of models in state-space form. In the second part of the paper this method is
used for a parameter estimation of a small open economy model. The model is groun-
ded in microeconomic foundations and the estimates as per the prezented method
are derived from the Czech Republic’s data sets.
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