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 Ekonomické casové rady jsou velmi casto integrovany radu (1) a
obsahuiji stochasticky trend.

* V ekonomické teorii se vsak ocekava, ze rady by meély byt v urcitém
dlouhodobém rovnovaziném stavu, prestoze jejich pribéh v ¢ase muze
byt znacné kolisavy.

 V kratkodobém horizontu mohou tyto rady znacné kolisat, ale v
dlouhodobém horizontu by mely dosahnout rovnovazného stavu.
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Ve vétsSiné pripadu, pokud se linearné kombinuji (jednorozmérné)
nestacionarni rady, je vysledna (jednorozmérnd) rada opét nestacionarni.

7

Pro ekonomické a financni casové rfady lze pomérné casto puvodné
nestacionarni rady linearné kombinovat tak, ze vysledna kombinace je jiz
stacionarni.

Tento pripad se oznacuje jako kointegrace (cointegration) a lze jej
interpretovat jako vztah urcité dlouhodobé rovnovahy (long-run
equilibrium) mezi ekonomickymi veli¢inami.

Tedy jednotlivé casové rady jsou sice nestacionarni, ale jejich spolecny
(kointegracni) pohyb v case dlouhodobé sméruje napft. v disledku rdznych
trznich sil k wurcitétmu rovnovaznému stavu (i kdyZz je mozné, ze
v kratkodobych (short-run) casovych usecich dochazi k vychylenim od
takového dlouhodobému vybalancovani).
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* Testovanim kointegrace se rozumi stanoveni poctu r kointegracnich
vztahl v daném VAR modelu (pro pripadnou konstrukci EC modelu).

e Kointegrace je potvrzena v pripadé, ze r > 0 (specidlné i pripad
stacionarni VAR s r = m |ze povazovat za kointegraci, kde prfimo kazda
rovnice predstavuje jeden kointegracni vztah).

* Pro testovani kointegrace se v praxi nejvice vyuziva Johansenuv
kointegracni test.
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Johansenuv kointegracni test =

e Johansen (1988) vyvinul odhadovou techniku maximalni
verohodnosti, ktera umoznuje testovat kointegracni vazby.

* JohansenUv pfristup testuje omezeni vyplyvajici z kointegrace
na VAR modelu.

* Pfi testovani kointegrace je nejdrive nutné aplikovat test
jednotkového korene k zjisténi, zda vSechny proménné jsou
integrovany radu /(1) neboli stacionarni na prvni diferenci.
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e \/ zavislosti na tom, zda y, a/nebo kointegracni
vektory maji konstantu a/nebo deterministicky
trend, existuje v praxi pét modelu:

* (i) zadny deterministicky trend v datech - zadna konstanta nebo
trend v kointegracni rovnici nebo test VAR,

e (ii) Zadny deterministicky trend v datech - konstanta (ne trend)
v kointegracni rovnici;

e (iii) existuji deterministické trendy v datech — konstanta (ne
trend) v kointegracni rovnici a test VAR;

 (iv) existuji deterministické trendy v datech — konstanta a trend
v kointegracni rovnici, ne konstanta ve VAR,;

e (v) existuji kvadratické deterministické trendy v datech -
konstanta a trend v kointegracni rovnici, konstanta ve VAR.
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* V Johansenove testu je pocitano pomoci maximalizace.

 Uvedenych pét specifikaci je pak testovano pomoci dvou
pravdépodobnostnich testovacich kritérii k urcCeni poctu
kointegracnich vazeb, tedy Maximum eigenvalue statistic a
Trace statistic.

* K testovani hypotézy Ho:m =7 , Ze existuje r kointegracnich
vektorU a alternativni hypotéze H,:r =7, +1 , slouzi Maximum
eigenvalue statistic.
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* Maximum eigenvalue test je zalozen na odhadu nejvetsi
charakteristické hodnoty matice (eigenvalue).
* Nulova hypotéza  Hyrn <r =k  a alternativni hypotéza
H,:r <7, , muze byt testovana pouzitim Trace testu, ktery
kontroluje, zda nejmensi charakteristické hodnoty matice jsou
vyznamne odlisné od nuly.
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 Pokud se v ramci kointegrace zjisti dlouhodoba rovnovazna
vazba mezi proménnymi a moznosti vzniku kratkodobych
vykyvu mezi danymi veli¢cinami, k odhaleni téchto vykyvl slouzi
v ramci kointegrace model korekce chyby.

* Model korekce chyby (error correction model, ECM) je
adekvatnim nastrojem pro zkoumani kratkodobych odchylek
nutnych k dosahnuti dlouhodobé rovnovahy mezi zkoumanymi
promennymi.
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FAKULTA V KARVINE

Uvazujme dve fady {x.} a {y,}, které jsou obé nestacionarni typu /(1).

Podezreni, ze prvni fada ovliviuje druhou, se bude vzhledem k jejich
nestacionarité vysetrovat pomoci modelu

Ay, =y * Axy + &

Protoze nas vztah mezi promennymi x a y zajima az po jeho
dlouhodobém vyvazeni do rovnovazného stavu, kdy pfrirtustky
proménnych za casové jednotky jsou (témér) nenulové, nema
z tohoto pohledu vyse uvedeny vztah zadnou vypovidaci schopnost.

Pokud je realné povazovat rady {x;} a {y.} prave v dlouhodobém
horizontu za kointegrovane, pak muzeme tento model korigovat a
uvazovat opraveny model

Ay, =y * Axy + a(Ye—1 + Fxe—1) +&
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* Tento model se oznacuje jako EC model, pro zdlraznéni VAR
kontextu se pouziva oznaceni VEC (vector error correction).

* Vlyrazy y;_1 a X;_1 jsou korekcni ¢leny (error correction terms),
* Parametry typu [ popisuji dlouhodobé kointegracni vztahy
mezi proménnymi, parametry typu ¥y popisuji kratkodobé

vztahy mezi proménnymi a parametry typu a urcuji rychlost
prizpusobeni rovhovaznému stavu.
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1. Provedou se testy na jednotkové koreny. Pokud jsou nulové hypotézy o
jednotkovych korenech zamitnuty, pak jsou tyto ¢asové rady stacionarni. V opacném
pfipadé obsahuji dané fady vzhledem k jednotkovym kofenlm stochastické trendy,
takze se prejde ke kroku (2).

2. Provedou se testy na kointegraci, napf. Johansen(v test. Pokud je kointegrace
zamitnuta (r=0), prejde se ke kroku (3). Pokud je potvrzena existence r
kointegracnich vztah( (O<r<m), prejde se ke kroku (4). (Pozn. pfipad r=m je vyloucen
krokem (1)).

3. Protoze kointegrace byla zamitnuta, zkonstruuje se pro stacionarni radu model
VAR di jiny model.

4. Protoze existuje r kointegracnich vztahG (O<r<m), odhadne se pro y,, .., v,
prislusny EC model.
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» ZjiSténi koitegracni rovnice pro vyvoj kurzu akciového indexu S&P 500 (*GSPC) a
NASDAQ Composite (MXIC)

* Obdobi: 22. 2. 2016 — dosud

« Ukoly:

Stdhnéte dané ¢asové rfady z Finance Yahoo

Pomoci VAR modelu uréete optimalni zpozdéni

Zjistéte, zda jsou obé rady stacionarni /(1)

Zjistéte, zda existuje kointegracni vztah mezi proménnymi + zapiste kointegracni rovnici
Pomoci modelu korekce chyby zjistéte rychlost prizplsobeni k dlouhodobé rovnovaze
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