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O autorech

Doc. Ing. Josef Arlt, CSc. (*1962)

Vystudoval obor ekonomicka statistika na Vysoké skole ekono-
mické v Praze. V soucasnosti ptisobi jako docent na katedie sta-
tistiky a pravdépodobnosti VSE v Praze. Odborné se specializuje
predevsim na problémy analyzy ekonomickych a finan¢nich ca-
sovych fad a ekonometrické analyzy ¢asovych rad.

Absolvoval studijni pobyty na Spi¢kovych zahrani¢nich uni-
verzitach — v Rakousku na Institute for Advanced Studies ve
Vidni, v USA na Brown University, Texas A&M University
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Ing. Markéta Arltova, Ph.D. (*1970)

Vystudovala obor ekonomicka statistika na Vysoké skole ekono-
mické v Praze. V doktorském studiu pokracovala v oboru statis-
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Ve védecko-vyzkumné ¢innosti se vénuje problematice mo-
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védecko-vyzkumné Cinnosti publikuje v domacich i zahranic-
nich ¢asopisech.

Dalsi informace jsou dostupné na http://nb.vse.cz/~arltova.
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Predmluva

V soucasnosti se nachazime v obdobi, kdy neni mozné provadét dilezita ekonomicka roz-
hodnuti bez diikladné analyzy zakladnich ekonomickych ukazatelti a jejich vztaht. Pii fidici
¢innosti na riznych urovnich hraji dilezitou roli statisticko-ekonometrické modely charak-
terizujici zakladni rysy vyvoje hospodaistvi nebo jeho rtiznych sfér. V poslednich letech
vzniklo v oblasti analyzy ekonomickych ¢asovych fad mnoho novych metod a pfistupt.
Také podminky pro jejich praktickou aplikaci se u nas v poslednich letech vyrazné zlepsili,
coz je zpusobeno jednak relativné snadnou dostupnosti pomérné Sirokého spektra druhti
kvalitniho softwaru a jednak rostouci délkou analyzovanych ¢asovych fad.

Predkladana kniha se zabyva zakladnimi teoretickymi a praktickymi aspekty modelovani
ekonomickych a finan¢nich ¢asovych fad. Jeji vyznam spociva v objasnéni principl v praxi
velice Casto pouzivanych linearnich a nelinearnich modelti jednorozmeérnych i vicerozmér-
nych ekonomickych ¢asovych fad a v popisu procesu vystavby téchto modelt a jejich prak-
tické aplikace.

K sepsani této knihy nam pomohly zejména znalosti z védecko-vyzkumné ¢innosti v ob-
lasti analyzy ekonomickych ¢asovych fad a zkuSenosti ziskané praktickym pouzivanim
téchto metod. Znacnym ptinosem byly rovnéz zkusenosti, které jsme ziskali vyukou pied-
métl se zameéfenim na metody analyzy ekonomickych ¢asovych fad a vedenim kurzt s ob-
dobnym zaméfenim pro pracovniky ekonomické praxe.

Kniha je ur¢ena studentiim ekonomickych obort a pracovnikiim hospodaiské praxe, kteti
maji znalosti zakladnich principi statistiky a pravdépodobnosti a zkuSenosti s praci se statis-
tickym a ekonometrickym softwarem.

Sklada se ze Sesti kapitol. Prvni kapitola se zabyva popisem ekonomickych ¢asovych fad
a jejich charakteristickymi vlastnostmi. Druhd kapitola formuluje zakladni linearni modely
stacionarnich, nestacionarnich a sezonnich ¢asovych fad. Treti kapitola obsahuje formulaci
modelii s proménlivymi rezimy, tj. skupiny nelinearnich modelii irovné ¢asovych fad. Ctvrta
kapitola se zabyva linearnimi a nelinearnimi modely volatility casovych fad. Vyse uvedené
kapitoly Ize na jedné stran¢ chapat jako relativné uzavieny celek, jehoz vyznam spociva jed-
nak ve vysvétleni zakladnich pojmti z oblasti stochastického modelovani casovych fad a jed-
nak v pfiblizeni postupil pii vystavbe a aplikaci modelti konkrétnich ¢asovych fad. Na druhé
stran¢ je Ize chapat jako pfipravnou ¢ast pro pochopeni obsahu paté a Sesté kapitoly, které se
zabyvaji modelovanim vicerozmérnych casovych fad. Pata kapitola formuluje modely tiidy
VAR, VMA a VARMA pro modelovani stacionarnich vicerozmérnych ¢asovych fad. Je zde
objasnéna rovnéz problematika kauzality v casovych fadach. Dal§im vyznamnym tématem
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této kapitoly jsou systémy dynamickych simultannich rovnic. Posledni Sesta kapitola se za-
byva problematikou kointegrace casovych fad a formulaci modelt typu EC.

Struktura vSech kapitol je stejna, nejprve je teoreticky objasnén model, poté je popsana
problematika jeho vystavby. Velmi diilezitou soucasti kapitol jsou pﬁkladyl) resp. studie
uvedené na konci. V ramci téchto studii jsou rovnéz detailné popsany vypocetni aspekty pro-
blému. Pro vétsinu vypoctl byl vyuzit software GiveWin2, neékteré vypocty byly provedeny
s pomoci softwaru TSM.

Na zavér bychom radi podékovali ing. Petru Novakovi za peclivé precteni textu.

Kniha byla napsana a vydéna za finanéni podpory grantového projektu GACR
402/04/0866.

Autofi

Data pouzita v Praktickych pfikladech na koncich kapitol 1ze nalézt na http://nb.vse.cz/~arlt
nebo na http://nb.vse.cz/~arltova.
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ulezitym tkolem statistickych analyz ekonomickych jevt je zkoumani jejich dynami-

ky. Empiricka pozorovani v ekonomické oblasti jsou ¢asto uspofadana do ¢asové rady.

Ekonomickou ¢asovou radou se rozumi fada hodnot jistého vécné a prostoroveé vyme-
zeného ekonomického ukazatele, ktera je usporadana v Case smérem od minulosti do pii-
tomnosti.

Ekonomické casové fady 1ze klasifikovat podle typu ukazatele, ktery se sleduje, na inter-
valové a okamzikové. Intervalové casové rady jsou fadami ukazateltl, jejichz hodnoty zavisi
na délce casového intervalu sledovani. Typickymi intervalovymi ukazateli jsou extenzitni
ukazatele, jejich prikladem mtize byt objem vyroby, spoteba surovin atd. Okamzikové caso-
vé Fady jsou fadami ukazatelll, jejichz hodnoty se vztahuji k jistym casovym okamzikim.
Hodnoty takovych ukazatelli nezavisi na délce casového intervalu sledovani. Piikladem
okamzikového ukazatele je pocet neumisténych uchazec o zaméstnani evidovanych na tira-
dech prace k ur¢itému datu.

Klasifikaci ekonomickych ¢asovych fad 1ze provést také podle délky intervalu sledovani
hodnot. Dlouhodobé c¢asové Fady maji hodnoty sledované v ro¢nich ¢i delSich casovych tse-
cich, hodnoty kratkodobych casovych rad se sleduji v usecich kratsich, nez je jeden rok, a vy-
sokofrekvencni casové Fady maji hodnoty sledované v usecich kratsich, nez je jeden tyden.

Lze pozorovat, ze zejména s druhou klasifikaci souvisi tvar ekonomickych ¢asovych fad,
napf. ¢im je interval sledovani delsi, tim jsou casové fady vyhlazenéjsi. Tato skute¢nost vsak
vyplyva z typického rysu ¢asovych fad — casové ,,svazanosti* jejich jednotlivych hodnot. Na
rozdil od prifezovych dat, ma u ¢asovych fad pofadi hodnot kli¢ovy vyznam. Zptisob, ja-
kym na sebe jednotlivé hodnoty v ¢asovych fadach navazuji, urCuje jejich tvar a charakteris-
tické vlastnosti.

Ekonomické ¢asové fady jsou charakteristické: a) trendem, b) sezonnosti, ¢) podminénou
heteroskedasticitou, d) nelinearitou a e) spolecnymi vlastnostmi vice ¢asovych fad, napf.
tzv. spole¢nym trendem. Tyto vlastnosti se u ¢asovych fad neobjevuji zpravidla najednou.
Jejich pfitomnost zavisi na typu ¢asové fady, napf. sezonnost se objevuje u kratkodobych ca-
sovych fad, podminéna heteroskedasticita u vysokofrekvencnich ¢asovych fad.

Obsahem této kapitoly je stru¢ny popis uvedenych vlastnosti. Budou pfitom pouzity gra-
fickd analyza, miry dynamiky a nékteré jednoduché prostredky klasické analyzy ¢asovych
fad, zejména tzv. trendova analyza a regresni metoda modelovani sezonni slozky. Tento po-
pis casovych fad neni vycerpavajici a je ho tieba chapat pouze jako ilustraci vyse zminénych
vlastnosti slouzicich k pfedbézné analyze. Sofistikovangjsi metody analyzy ekonomickych
¢asovych fad a jejich pouziti jsou obsahem nasledujicich kapitol.

V empirickych analyzach se nékdy ekonomické casové fady logaritmicky transformuji.
Duivodt pro tuto transformaci je nékolik. Nékteré ekonomické casové fady jsou charakteris-
tické exponencialné se vyvijejicim trendem a logaritmicka transformace znamena jeho line-
arizaci. Touto transformaci se soucasné ¢asova fada stabilizuje z hlediska variability. V pii-
padé finan¢nich ¢asovych fad, tj. casovych fad cen a jejich funkci, se vychazi z predpokladu,
ze cena nemuze byt zaporné ¢islo, predpoklada se tedy, ze by hodnoty téchto Casovych fad
mohly byt generovany logaritmicko-normalnim rozdélenim. Jak je znamo, logaritmus na-
hodné veli¢iny s logaritmicko-normalnim rozdélenim ma rozdéleni normalni. Pfi konstrukci
ekonometrickych modelli se ¢asto vychazi z teoretickych ekonomickych modeld, které jsou
v exponencialnim tvaru. Jejich linearizace se dosahne logaritmovanim, do linearniho mode-
lu tedy musi vstoupit logaritmicky transformované ¢asové rady.
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1.1 Trend

Trend odrazi dlouhodobé zmény v primérném chovani casové fady, resp. obecnou tendenci
vyvoje zkoumaného jevu za dlouhé obdobi. Je vysledkem faktori, které dlouhodobé plisobi
ve stejném sméru, jako je napf. technologie vyroby, demografické podminky ¢i podminky
trhu v dané oblasti. Trend miize mit rizny charakter, mtize byt rostouci, klesajici, strmy, mir-
ny, v pribéhu ¢asu se miize menit, takze jej 1ze pokladat spiSe za cyklus. Mtze byt hladsi nez
je vlastni ¢asova fada, nebo také variabilnéjsi. Trend v ekonomické ¢asové fadé 1ze ilustro-
vat obr. 1.1, kde je zachycen sezonné& ocistény HDP Ceské republiky od 1. étvrtleti roku
1994 do 4. ctvrtleti roku 2004.
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Obr. 1.1 Sezonné ocistény hruby domdaci produkt CR (stalé ceny roku 1995) v mld. K¢

Vyvoj této ¢asové fady je zajimavy, nebot jeji trend se v prabéhu ¢asu méni. Do druhého
¢tvrtleti roku 1996 je vidét prudky rust, od téetiho ¢tvrtleti 1996 do prvniho Ctvrtleti 1998 je
trend klesajici a poté opét roste, i kdyz jiz ne tak prudce jako v prvnim obdobi.

Jednou z moznosti, jak 1ze trend kvantifikovat, je model

X,= o+t +u, t=1,2,..., T, (L.1)

ktery se oznacuje jako model linearniho deterministického trendu. Parametr f§ charakterizuje
prirtstek fady X; pii zméné Casu ¢ o jednotku. V tab. 1.1 jsou uvedeny odhady jeho parametrii
metodou nejmensich ¢tverct pro jednotliva obdobi a odhady jejich smérodatnych chyb. Od-
hady parametru 8 potvrzuji vyse uvedenou dynamiku ¢asové fady, odhady smérodatnych
chyb jsou podhodnocené, protoze slozka u, vykazuje ve vsech trech obdobich korelaci v Case
(tzv. autokorelaci).

Dynamiku HDP v uvedenych obdobich Ize kvantifikovat také pomoci tzv. mér dynamiky.
Absolutni prirustek (prvni diference) je definovan jako

AX; =X =X 1=2,3,...,T,(12)

a udava, jak se zméni hodnota v ¢asové fadé v Case ¢ ve srovnani s hodnotou v ¢ase 7 — 1.
Odecte-li se model linearniho trendu v ¢ase ¢ — 1, tj.
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Xpg=a+p—1)+u (1.3)
od rovnice (1.1), ziska se model ve tvaru
,Xt*)(t,lzﬂJret, t:2, 3, ey T, kde etz(u,*ut,l). (1.4)

Odhad parametru 8 se ziska metodou nejmensich ¢tverct a ma formu aritmetického pru-
méru prvnich diferenci (1.2). Je interpretovan také jako priimérna diference (nebo priimérny
absolutni priristek). Odhady parametru f3, jakoz i odhady jeho smérodatnych chyb pro jednot-
liva obdobi, jsou uvedeny v tab. 1.1. Rovnéz tyto odhady (kromé obdobi 1/1994 az I11/1996),
potvrzuji vySe uvedenou dynamiku HDP. Protoze slozka e, vykazuje slabsi autokorelaci nez
uy, odhady smérodatnych chyb modelu (1.4) jsou vyrazné vyssi nez v piipadé modelu (1.1).
Z tohoto divodu je model (1.4) vhodnéjsi pro zachyceni dynamiky nez model (1.1).

Za ptedpokladu, ze model trendu je exponencialni ve tvaru

X, = y's,, t=1,2,...,T,(1.5)
potom by bylo mozné k jeho linearizaci pouzit logaritmickou transformaci, tj.
In X; =Iny+ Ind ¢ + Ing,. (1.6)

Parametr InS charakterizuje prirtstek fady InX; pii zméné Casu ¢ o jednotku. V tab. 1.1 jsou
uvedeny jeho odhady pro jednotliva obdobi metodou nejmensich ¢tverci a odhady sméro-
datnych chyb.

Ctvrtou moznosti, jak charakterizovat dynamiku HDP, jsou koeficienty ristu a relativni
prirtstky. Koeficient riistu je definovan jako

ky=——, 1=2,3,...,T,(1.7)

a po vynasobeni stem fika na kolik % hodnoty v ¢ase 1 — | se zménila hodnota v ¢ase ¢. V pii-
pad¢ exponencidlniho trendu ¢asové fady je mozné model (1.5) v Case ¢ — 1 vyjadiit ve tvaru

X1 =78 e (1.8)
Vydé€lenim rovnice (1.5) rovnici (1.8) se ziska model

X,
X

&

-5t

-1 &1

t=2,3,...,T,(1.9)

po linearizaci logaritmickou transformaci ma tento model formu
InX; —InX, | =Ind + &, t=2,3, ..., T,kde & = (Ing; — Ing,_;). (1.10)

Odhad parametru Ind se ziskd metodou nejmensich ¢tverci a ma formu aritmetického
praméru prvnich diferenci logaritma ¢asové fady. Odhady parametru pro jednotliva obdobi
a odhady smérodatnych chyb jsou uvedeny v tab. 1.1. Po odlogaritmovani se tento odhad in-
terpretuje jako prumérny koeficient ristu a jedna se o geometricky prameér koeficientt ristu
(1.7). Dtlezitou mirou dynamiky je relativni prirustek definovany jako

— AXt — Xt_Xt—l _ Xt
Xt—l Xt—l Xt—l

5, -1, 1=2,3,...,T.(1.11)
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Po vynasobeni stem fiké o kolik % hodnoty v ¢ase #— 1 se zménila hodnota v ¢ase . Primérny
relativni ptirstek se ziska, kdyz se od primérného koeficientu ristu odecte jednicka. Mezi
logaritmem koeficientu rastu a relativnim piirtstkem existuje v ptipadé malych relativnich
prirtstkid vztah

In(X/X; 1) = In[1 + (X; - X, /X ] = (X — X 1)/X . (1.12)
Tab. 1.1
Obdobi B B Iné In&
z(1.1) z(1.4) z(1.6) z(1.10)
1/1994-1V/2004 2,19893 (0,1314) 2,98522 (0,7527) 0,00569 (0,00036) 0,00782 (0,00212)
11/1994-111/1996 7,17980 (0,7235) 6,42263 (2,7720) 0,02042 (0,00214) 0,01823 (0,00793)
1V /1996-111/1998 —1,53476 (0,1877) —1,47971 (0,4101) —0,00405 (0,00049) | -0,00389 (0,00108)
1V/1998-1V/2004 2,91337 (0,0938) 3,10350 (0,2935) 0,00713 (0,00021) 0,00755 (0,00068)

1.2 Sezonnost

Sezonnosti se rozumi periodické kolisani v Casové fade¢, které ma systematicky charakter.
Toto kolisani se odehrava béhem jednoho kalendainiho roku a kazdy rok se ve stejné nebo
modifikované podobé¢ opakuje. Periodické zmény jsou zpisobeny predevsim stiidanim roc-
nich obdobi a riznymi institucionalizovanymi lidskymi zvyky.

Sezonnost muze byt pfitomna u kratkodobych a u vysokofrekvenénich ¢asovych fad.
Oznaci-li se pocet sezon jako S, potom v ptipad¢ Ctvrtletni Casové fady S = 4, v piipadé mé-
si¢ni Casové fady S'= 12. Analyzuji-li se denni finan¢ni casové fady, potom S'= 5, protoze se
obchoduje pouze v pracovnich dnech.

U néekterych ¢asovych fad je sezonnost patrna z grafu na prvni pohled, u jinych tak zfejma
byt nemusi. Pomérné vyraznou sezonnost v ekonomické ¢asové fad¢ lze ukazat na obr. 1.2,
kde je zachycena ¢tvrtletni Gasova fada praiméré hrubé nominalni mzdy v Ceské republice
od 1. ¢tvrtleti 1995 do 4. Etvrtleti 2004.
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Obr. 1.2 Priimérnd hrubd (nomindini) mzda v CR v K¢
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Tato casova fada je charakteristickd linearnim vyvojem trendu a pravidelnou sezonnosti.
Jeji pribéh je mozné zachytit modelem deterministického trendu a deterministické sezon-
nosti ve tvaru

Xy=a+ft+poDy+usDsp+ paDyy+ uy,  t=1,2,.., T, (1.13)

kde D; ,je nula—jednickova sezonni pomocna promeénna, ktera nabyva jednicky, jestlize Cas ¢
(t=1,2, ..., T) odpovida j-tému obdobi v roce (j=1, 2, ..., S), v jiném piipad€ nabyva hod-
notu nula. Parametry pt;,/ =2, 3, 4 charakterizuji sezonni sloZku. Vzhledem k tomu, Ze model
(1.13) obsahuje volny parametr o, nemtize obsahovat pomocnou proménnou Dy 4, protoze
by vysvétlujici proménné tohoto modelu byly linearné zavislé.

V case t — 1 1ze model (1.13) vyjadfit ve formeé

Xy =a+p—1)+paDsypy +13Ds ey +1ugDyyy + upy. (1.14)
Odectenim rovnice (1.14) od rovnice (1.13) se ziska model ve tvaru

Xi=Xp 1 =B+ ua(Day—Dyy1) + 13(D3 = D34 1) + 11a(Day— Das1) + ey
1=2,3,..,T, kdee,=(u—u, ). (1.15)

Z modelu (1.15) je patrné, ze prvni diferenci se odstrani z modelu trend, sezonni ¢ast vSak
zustava stejna jako v pripadé modelu (1.13). Parametry modelu (1.15) se odhadnou metodou
nejmensich ¢tverct. Tato metoda nezaruduje, Ze soucet parametrii charakterizujicich sezon-
nost, tzv. sezonnich faktorti, je nulovy. Sezonni faktory, jejichz soucet je roven nule, se zis-
kaji jako
fif ==@, fiy =, —, Q5 =fiy —{, iy =0, —,kde @ =(fi, +fi; +fi4)/ 4.

Sezonni faktory pro &asovou fadu priimérné hrubé nominalni mzdy jsou fi; =-928,2333
(45,34675), f5= 230,5222 (44,37665), ;= —399,0222 (44,37665), fi;= 1096,7333
(45,34675). Je tedy patrné, Ze v prvnim a tfetim Ctvrtleti se pramérna mzda pohybuje pod
urovni trendu, zatimco ve druhém a ¢tvrtém Ctvrtleti je nad jeho Grovni.

Sezonnost v ¢asové fadé mize mit také nepravidelny charakter. Prikladem je Ctvrtletni
asova fada poétu narozenych déti mimo manzelstvi v Ceské republice od 1. étvrtleti 1960
do 4. ¢tvrtleti 2004. Prubéh této Casové fady je zachycen na obr. 1.3.
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Obr. 1.3 Pocet narozenych déti mimo manzelstvi v CR
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Z obrazku je patrné, ze trend této casové fady je zejména od roku 1990 exponencialné ros-
touci a s rostoucim trendem se zvétsuji i sezonni vykyvy. Tuto ¢asovou fadu by pro ucely
modelovani bylo vhodné linearizovat logaritmickou transformaci. Prvnim diferencovanim
takto transformované ¢asové fady se odstrani trend a zvyrazni se sezonnost viz obr. 1.4.
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Obr. 1.4 Rada diferenci logaritmi

Logaritmickou transformaci modelu trendu a sezonnosti ¢asové fady poctu narozenych
déti mimo manzelstvi ve tvaru

DZ,z DSJ D4,t

X, =y8'0, 0] 0, e, t=1,2,...,T, (1.16)

se ziska model
InX; = Iny + Indt + Inwy Dy , + Inwz D3 ; + InwsDy  + Ingy, (1.17)
po diferencovani potom
InX; —InX; | =Iné + Inwy(Dy s — Dy 1) + Inw3(D3 s — D3 1) + Inwg(Dy s — Dy g 1) + &1,
t=2,3,..., T, kde & =(Ing;—Ing,_q). (1.18)

Parametry tohoto modelu se odhadnou metodou nejmensich ¢tverci. Sezonni faktory jejichz
soucet je roven nule jsou In @, =—In@, In®; =In®d, -n@,In®; =lnd; ~In @,
Ind; =lnd,-no, kdelno=(nd, +Ind; +Ind,)/ 4

Z obr. 1.4 je patrné, Ze z hlediska proménlivé sezonnosti by bylo mozné ¢asovou fadu roz-
délit na tfi useky: 1/1960-1V/1972, 1/1973-1V/1990, 1/1991-1V/2004. Sezonni faktory ziskané
na zékladé modelu (1.18) obsahuje tab. 1.2 a jsou zachycené na obr. 1.5. Zejména z obr. 1.5 je
zieteln€ vidét, Ze charakter sezonnosti je v jednotlivych obdobich vyrazné odlisny. Je velmi
pravdépodobné, ze zména sezonnosti souvisi s prudce rostoucim trendem analyzované casové
fady.
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Tab. 1.2 Sezonni faktory

Obdobi
111960-1V/1972 111973-1V/1990 11/1991-1V/2004
In sy 0,0282 (0,00709) 0,0314 (0,00527) —0,0083 (0,00522)
In&3 0,0598 (0,00697) 0,0227 (0,00521) 0,0346 (0,00514)
&3 —0,0163 (0,00697) —0,0033 (0,00521) 0,0433 (0,00514)
Inaj —0,0718 (0,00709) —0,0509 (0,00527) —0,0696 (0,00522)
———— 1/1960 — IV/1972
--------- 111973 — IV/1990
111991 — IV/2004
0,050 |
0,025 |
0,000
-0,025 -
-0,050 |

Obr. 1.5 Sezonni faktory

1.3 Nelinearita

Problematika nelinearity je velmi Siroké a zdaleka ne prozkoumana. Nékteré ekonomické
Casové fady jsou charakteristické strukturdlnimi zlomy, zménami prubéhu a variability.
V této souvislosti se mize v case ménit i jejich autokorelacni struktura (viz kap. 2). Tento
zpusob chovani ekonomickych ¢asovych fad nemutze byt korektné zachycen linearnimi mo-

dely.

Nelinearita se u makroekonomickych ¢asovych fad mtze projevit odlisSnymi pramérnymi
diferencemi nebo primérnymi koeficienty rstu v riznych obdobich. Piikladem miize byt
&asova fada poétu evidovanych nezaméstnanych v Ceské republice od ledna 1993 do kvétna
2005, kterd je zachycena na obr. 1.6.

V této Casové fade¢ se stiidaji obdobi rlistu s obdobimi stagnace a poklesu, jeji prubch
muze byt charakterizovan modelem

X=Xy = Pyl(rist) + B[ 1 — [(rist)] + e,

=2,3,...,T,(1.19)
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kde /(.) je indikator, ktery nabyva jedni¢ky v obdobi riistu a jinak nuly. Odhady parametrti se
ziskaji metodou nejmensich ¢tverci. Odhad parametru 3 je primérna diference v obdobich
rustu, odhad parametru 3, je primérna diference v obdobich stagnace nebo poklesu.
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Obr. 1.6 Pocet evidovanych nezaméstnanych v CR v tis. 0sob (sezonné ocisténo)

V analyzované ¢asové fad¢é poctu evidovanych nezaméstnanych je pramérny absolutni
ptirtustek v obdobich rustu ﬁl = 4,74574 (0,3581) a v obdobich stagnace a poklesu
[§ » =—2,08801 (0,5169). Lze tedy nejen konstatovat, ze obdobi ristu po¢tu evidovanych ne-
zameéstnanych jsou delsi, ale rychlost ristu ¢asové fady v téchto obdobich je vice nez dvoj-
nasobna nez rychlost poklesu v ostatnich obdobich.

1.4 Podminéna heteroskedasticita

Jednim ze zékladnich predpokladu, ze kterého se v teoretickych a empirickych analyzach za-
byvajicich se financnimi ¢asovymi fadami, tj. ¢asovymi fadami odvozenych z cen nebo cha-
rakterizujici ceny, ¢asto vychazi je, ze logaritmy tzv. vynosu, tj. logaritmy koeficientt rustu,
maji normalni rozdéleni s konstantni sttedni hodnotou a konstantnim rozptylem v ¢ase. Di-
vod pro logaritmovani je ziejmy, ceny nemohou byt zdporné, takze se piedpoklada jejich
logaritmicko-normalni rozdé€leni.

V praxi se velmi Casto ukazuje, Ze Casové fady logaritmt vynost maji rozdéleni Spicatéjsi
s ,,tlust§simi‘ konci ve srovnani s rozdélenim normalnim. To znamena4, Ze ¢etnost vyskytu ex-
trémné vysokych kladnych ¢i zapornych hodnot je vyssi, nez za predpokladu normality.

Uvedena vlastnost finan¢nich ¢asovych fad je znama relativné dlouho, mtze byt zptso-
bena charakteristickym rysem jejich chovani resp. chovanim logaritmu jejich koeficientl
rustu. Variabilita (volatilita) téchto ¢asovych fad se v prub&hu ¢asu méni, obdobi s vysokou
variabilitou jsou stfiddna obdobimi s variabilitou nizsi. Tato skute¢nost je spojena s rostouci
a klesajici nejistotou na trhu. Lze si piedstavit, Ze logaritmus vynosu ma normalni rozdéleni
s rozptylem, ktery se méni v zavislosti na Case. Tato vlastnost se oznacuje jako podminéna
heteroskedasticita. Nepodminéné rozdéleni logaritmt vynosi je potom smésici normalnich
rozdéleni, z nichz ta s malym podminénym rozptylem koncentruji vynosy v blizkosti stfedni
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