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Laaja tiivistelmd

Vektoriautoregressiivinen (VAB) malli on ekonometrinen moniyhtdlo-
aikasarjamalli, jossa jokaista selitettdvdd muuttujaa selittdd omat
sekd muiden selitettdvien muuttujien viipeet. VAR-malleja on erittdin
helppo rakentaa ja kdyttdd, ja niiden ennustekyky on yleensd vidhin-
tdankin yhtda hyva kuin suurten, kalliiden ja raskaskdyttoisten
rakennemallien. Lisdksi VAR-malleilla on erinomainen kyky tuoda
esille havaintoaineistossa olevat dynaamiset riippuvuudet ja
hdirididen vdlittyminen muuttujiin y1i ajan. VAR- ja rakenne-
mallimetodologia eroavat sen verran tosistaan, ettd ldhesty-
mistapoja on pidettdvd toistensa komplementteina. Traditionaaliset
VAR-mallit eivat pohjaudu niinkd@an kansantaloustieteen koulukuntiin
kuin optimaaliseen informaation hyddyntdmiseen objektiivisten
tilastotieteellisten kriteerien mukaan, mutta myos koulukuntiin sitoutu-
neita VAR-malleja voidaan rakentaa. Myds eksogeenisia muuttujia,
pitkan aikavdlin taloudellisia tasapainoehtoja ja muutoksia yli ajan
dynaamisissa riippuvuuksissa voidaan ottaa huomioon VAR-malleissa.
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Tiivistelma

Kdsilld oleva tyo on epaformaali katsaus vektoriautoregressiivisiin
(VAR) malleihin. Kdsiteltdvid asioita ovat mm. VAR-ldhestymistavan
hyvdat ja heikot puolet suhteessa traditionaaliseen ldhestymistapaan,
VAR-mallien ateoreettinen luonne sekd@ rakenteelliset VAR-mallit.
Esitys nojaa varsin pitkdlle esimerkkeihin. Katsaukseen on liitetty
merkittavimmdt kirjallisuusviitteet aihepiireittdin.

AN INTRODUCTION TO VECTOR AUTOREGRESSION MODELS

Abstract

This paper provides an informal and nonrigorous exposition of
vector autoregression (VAR) models. Topics dealt with are i.a. the
relative pros and cons of the VAR-approach, the atheoretical
character of VAR-models and structural VAR-models. The description
makes heavy use of examples. A list of references by topic is
included.
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1. Mitd vektoriautoregressiivinen (VAR) malli on?

Kansantaloustiedettd voidaan kdsitella verbaalisesti, matemaattises-
ti sekda tilastotieteellisesti. VAR-malli on kansantaloustiedetta
puettuna tilastotieteellisiin - ekonometrisiin - vaatteisiin. VAR-
metodologian valineistd on ekonometriaa, eli optimaalisen informaa-
tioaggregoinnin teoriaa, mutta ldhestymistapa ei tietenkddn ole ir-
rallaan kansantaloustieteesta.

*b 2. Miten VAR-ekonometria poikkeaa muusta ekonometriasta?

Karkeasti ottaen ekonometrisia ldahestymistapoja on kolme. Vanhin
traditio formuloitiin 1940-luvulla Chicagossa Cowlesin komissiossa,
ja Suomen Pankin BOF4-malli jatkaa tdata teoriasta johdettujen
*P tiukasti parametrisoitujen rakennemallien perinnetta. Lucas-
kritiikki 1970-Tuvulla pani alulle toisen tiukasti parametrisoitujen
rakennemallien perinteen, jossa "rakenne" kdsitetddan syvemmassa
mielessd. Euler-ehtoihin pohjautuvat mallit ovat esimerkkeja tasta
neoklassisesta ldhestymistavasta. Kolmannen ldhestymistavan kehitti
Christopher Sims 1980-Tuvulla, ja tdta lahestymistapaa kutsuttiin
+b aluksi (virheellisesti) ateoreettiseksi makroekonometriaksi. Tama
data-orientoitunut ldhestymistapa ei niin ikdan korosta tiukasti
parametrisoituja rakenteita kuin datassa olevan informaation mahdol-
lisimman tyhjentdvdd ja havainnollista esille tuomista. VAR-mallit
ovat traditionaalisten rakennemallien tapaan alttiita Lucas-kritii-

? kille.

: Estimaattorin valinnan mukaan ekonometria voidaan jakaa toisella
tavalla kuin edelld tehtiin. Geneetikko Sir Ronald A. Fisherin
1920-Tuvulla kehittama suurimman uskottavuuden estimaattorin kdsite
% toimii johtotdhtend suurimmassa osassa ekonometriaa, mutta pastori
Thomas Bayesin estimaattori 1760-luvulta on viime vuosikymmenind
kokenut varteenotettavan renesanssin. Molempia estimaattoriluokkia
voidaan kdyttda edelld mainituissa kolmessa ldahestymistavassa, mutta
selvasti useimmin VAR-1dhestymistapa hyddyntdd seka Fisherin ettd
[ Bayesin lahestymistapaa.
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3. Onko jokin ekonometrinen lahestymistapa
“parempi" kuin toinen?

Kunnon ekonomistin vastaus tietenkin on: kylld ja ei; se riippuu
seuraavista asioista... Yleisesti ottaen nykyinen kanta on, etta
mikdan lahestymistapa ei ole toistensa substituutti, vaan etta
lahestymistavat ovat toistensa komplementteja. Toisin sanoen jokai-

sella lahestymistavalla on omat hyvdat ja huonot puolensa, ja eri
lahestymistavat soveltuvat eri tavoin jonkun tietyn kysymyksen
vastaamiseen tai jonkun tietyn seikan esilletuomiseen.

Komplementtindakemyksestda johtuen ei ole kovinkaan mielekdstd kriti-
soida ainoastaan yhtd ldhestymistapaa yksindan (ellei kritiikki ole
yleistd kritiikkid ekonometriaa kohtaan). Erityisesti kdsilla ole-
vassa johdatuksessa tullaan tarkastelemaan VAR-ldahestymistapaa kun
vertauskohde on Cowlesin komission Tahestymistapa. Tahan 1iittyen on
syytd pitda mielessd, ettd jokainen lineaarinen (tai lineaarisoita-
vissa oleva) rakennemalli voidaan ilmaista rajoitettuna VAR-mallina
(tamdn todistivat Arnold Zellner ja Franz Palm jo 1974)!

4. Mitka ovat VAR-lahestymistavan suhteelliset edut
ja mista ne johtuvat?

(a) - lyomaton kyky summarisoida datassa olevat dynaamiset
riippuvuudet

koska

- annetaan datan puhua (so. tehddan minimimadra a priori
rajoituksia)

- kdytetddn (vektori-)aikasarjamenetelmia (ts. jokaista
selitettdvaa muuttujaa selitetdaan omien viipeiden
lisdksi muiden selitettdvien muuttujien viipeilld)

- saadaan mitta sille, miten paljon yhden muuttujan
liikkeistda selittyy sen muuttujan tai toisten muuttu-
jien Tiikkeilla joka ennustehorisontilla (ns.
varianssihajoitelma)

- saadaan kuva siita, miten innovaatio yhdessa muuttu-




jassa vdlittyy tdhdan muuttujaan sekd kaikkiin muihin
muuttujiin kaikilla aikahorisonteilla (ns. impulssi-
vaste)

(b) - varteenotettava ennustekyky
koska
- hyvin joustavasti ja yleisesti voidaan spesifioida
muuttujien vdliset korrelaatiot kaikkina ajankohtina
- voidaan harkinnanvaraisesti ympatd a priori rajoituksia
malliin samalla kun annetaan positiivista painoa datan
#D informaatiolle (kdyttamalld ns. bayesilaisia prioreita)
- voidaan helposti antaa parametrien muuttua yli ajan
heijastamaan rakennemuutoksia
- ej valttamittd ole pakko sitoutua mihinkdin kansan-
taloustieteen koulukuntaan

*’ (c) - datasta esille tulevien hypoteesien generointi
koska
- kSo (a)
(d) - korkea spesifikaatiovirheiden toleranssi

#’ koska

- spesifioinnin aste on erittdin lieva

(e) - helppo-, halpa- ja nopeakdyttdinen
koska
) - koko metodologian vaatima software on kerdtty yhteen

ohjelmistoon (RATS)
- VAR-mallit sisdltdvdt pienen mddrdn estimoitavia
yhtaloita
- esim. ennustemallin kayttd-on automatisoitu eikd
ad hoc vakio- ym. korjauksia tarvita
ﬁ. - kaikki tyot voidaan suorittaa mikrolla
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5. Mitkd ovat VAR-lahestymistavan suhteelliset heikkoudet
ja mistd ne johtuvat?

(a') - tarvitaan runsaasti havaintoaineistoa
koska
- VAR-mallin rakenteesta johtuen joudutaan estimoimaan
n(n1+d) parametria sekd n varianssia (n = endogeenisten
muuttujien lukumddrd, 1 = viipeiden lukumdara ja
d = determinististen komponenttien lukumddra)

(b") - jos kdytetddn "ensimmdisen polven" VAR-malleja,
taloudellisen tulkinnan antaminen estimaateille on
hankalaa

koska

- VAR-mallin takana olevaa rakennetta ei eksplisiittises-
ti ole madritelty

- malliin sisdllytetyt muuttujat muodostavat rekursii-
visen systeemin

- estimoidut shokit ovat lineaarikombinaatioita todelli-
sista, rakentellisista shokeista

#’ 6. Missd mielessa VAR-metodologia on ateoreettinen?

VAR-mallille voidaan antaa puhtaasti tilastotieteellinen, aikasarja-

analyysiin perustuva perustelu. Tarkastellaan kovarianssistationaa-

ristal stokastista nxl muuttujavektoria Y- Woldin teoreeman

*. mukaan tdllainen muuttuja voidaan ilmaista (Tineaarisesti)
deterministisen xg ja (lineaarisesti) ei-deterministisen

komponentin xid summana

é’ lKovarianssistationaarista prosessia kutsutaan myds heikosti

stationaariseksi prosessiksi. Tdllaisen rosessin kaks1 ensimmaista
momenttia on vakioita y1i ajan, ts. E[y ﬁ =, E[yt yt ] =

R(t), t# 1 (u on vakiovektori, jonka tassa o1etetaan o1evan nolla-

vektori, ja R(r) ei riipu t:std). Vektorimuuttuja voidaan stationa-
o risoida esim. ottamalla siitd logaritmisia differensseja.

- RN P RN R N ST
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d ed
(1) R IR
nxl nxl nxl
xﬂ on deterministinen siind mielessd, ettd se voidaan ennustaa
#p miten tarkasti tahansa miten kauas tulevaisuuteen tahansa

Yt_it Ns i=1,2, ..., lineaarisella funktiolla (xg voi olla
vakio, trendi, kausivaihtelukomponentti tms.).

xid on ei-deterministinen siind mielessd, ettda se muodostuu
valkoisen kohinan nxl vektoreiden g, summasta

é. (Eleg] = Qs Elgg Eéfr] = @ kun T = 0, @ on nxn diagonaa]ineg
matriisi, E[g, g4 ] = 0 kun © # t # 0). Tarkkaan ottaen xi on
Cauchy-sekvenssi Tiukuvan keskiarvon muodossa.

Koska (vektori-)aikasarjan deterministiset elementit aina voidaan
ﬁp poistaa ennen analyysia, ja koska liukuva (vektori-)keskiarvo
(tietyin oletuksin) voidaan ilmaista ddrettomdnd (vektori-)auto-
regressiona, ei-deterministinen kovarianssistationaarinen stokasti-
nen (vektori)prosessi voidaan approksimoida halutulla tarkkuudella
darelliselld (vektori-)autoregressiolla. VAR-metodologia siis on
ateoreettinen siind mielessd, ettd yleisen mallin perustelu on

e puhtaasti tilastotieteellinen. Kansantaloustiedettd tarvitaan

ensimmdisen polven VAR-malleissa mm. kun vektorin y, komponentit
valitaan ja (mahdollisesti) kun autoregression pituus mdaritelldan.
= 9 7. Ateoreettisia esimerkkejd VAR-malleista

Useimmat lineaariset aikasarjamallit voidaan kirjoittaa vektoriauto-

regressiiviseen muotoon. Tarkastellaan ensimmdisen asteen stokastis-
ta vektoridifferenssiyhtdaloa (VAR-mallia)

%P (2) Y = O Ypop *E &g

joka myods voidaan esittda muodossa

o
o

"lIllllllIIlIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIlllllllllllIllllllllllllllllllllllll




. t
= .+

St-i g XO
nxn nxn nxl nxn nxl

-1
I
i=0

(3) Lt

missd © ja £ ovat parametrimatriiseja ja XO on muuttujavektorin xt
alkuarvovektori. Spesifikaatio (2) vastaa Slutskyn, Tinbergenin ja
Frischin 1930-luvulla esittdmdd ndkemystd suhdannevaihteluiden
karakterisoinnista, ja esim. Muth, Lucas, Sargent ja Hansen ovat
ottaneet tamdn spesifikaation 1ahtokohdakseen viime aikoina. On my0s
paikallaan alleviivata esitysmuodon (3) yhteys Simsin kehittdmddn
impulssivastetarkasteluun. Vektorijonon {ois : i =0,1,...,t-1}
komponentit ovat dynaamisia kertoimia, jotka ilmaisevat hetkelld

t reaalisoituvan shokin vaikutuksia samanaikaiseen sekd tuleviin

odotettuihin vektoreihin y.

Seuraavaksi esitetddn esimerkkeja siita, miten spesifikaatio (2),
eli VAR-malli, pitdd sisdllaan muita aikasarjamalleja.

Esimerkki 1: Deterministisia trendeja

Olkoonn=3,==0jaoe=[1 1 0] sekai y = [0].
011 ~0 0
(0 0 1 1
Voidaan niyttad, ettd o' = [1 t HELLL oni0in y = HELL)
0 1 t t
0 0 1 1

eli Yt sisdltdaa kvadraattisen trendin, lineaarisen trendin seka
vakion.

Esimerkki 2: Deterministinen kausivaihtelu

Olkoon n =4, = =0 ja 0 =

oo+ OoO
O~ OO
OO0
oo+

Matriisilla © on nelja toisistaan poikkeavaa ominaisarvoa

(eigenvalue), ja kaikkien arvojen itseisarvo on 1. Ominaisarvot




1 ja -1 ovat reaalisia ja i ja -i imaginaarisia, joten oskillaation

periodi on 4.2

Esimerkki 3: VAR(p) - prosessi
Olkoon n =p, 2 =17,
0
10
6; I .01
- EEAE
0 = G o= sekd
9 0 I
p
| 0 0]
Yt ]
Xt~ ?Zzt-l T g eplt.p+1
| 0 ]

Sijoittamalla ndmd mddritelmat yhtdloon (2) saadaan
e l® 01¥¢-1 * Yt p t oo + epxt_p+1 t Egs joka on VAR(p)-malli.

Esimerkki 4: VARMA(p,q) -prosessi

Olkoon n = k, k = max(p,q), E = ‘El

2VAR-malliin (2) ei voida sisdllyttdd kompleksisia ykkdsjuuria, joten
esim. epastationaarista kausivaihtelua ei voida esittdd tdmdn mallin
puitteissa.



= 0 +r oie o) B P
Lt 2Yt-1 S le-ke1 T BE T o T BBk
| %Sl |

Sijoittamalla namd maaritelmat yhtdloon (2) saadaan

Y = 0%t B%gz t oo Y Ok B8t Sa%ta1 o T HiEik
joka on VARMA(p,q) -malli.

Esimerkki 5: Kovarianssistationaarinen stokastinen prosessi

Olkoon n = k, E = El} ja e= [og; 012] missa
0 1

g ja 011 ovat (n-1)x(n-1) matriiseja (joiden ominaisarvojen

jtseisarvot ovat ykkostd pienemmdt) ja 01, ON (n-1)x1 pystyvektori.
: .. . : . ) i eRiS

Ositetaan y, niin, ettd y, = (xl,t’ xz,t) jolloin xl,t.11a on

n-1 elementtida. Ta116in mallista (2) seuraa

-
-

(5a) .6 =1 e T G2 Yo,e1 T B B

(5b) Yot = X2,t-1

josta ndhdddn, ettd vektorimuuttujan y, toinen komponentti on
vakio y1i ajan. Koska kovarianssistationaarisuuden ehto on,
ettd sarjan Yt kaksi ensimmdistd momenttia ovat vakioita yli
ajan, aloitetaan katsomalla, miten ensimmdinen momentti sdilyy
muuttumattomana. Olkoon y muuttujavektorin Xt ensimmdinen
momentti. Td118in lausekkeesta (5a) seuraa ¥ = ©;; Y * ©p,



josta § = (1-611)Moy,. Jos tallsin E[y; o] = (1-e11) ey,
E[xl,t] on vakio yli ajan. Kovarianssin vakioisuutta nahdiksemme
madaritelldan muuttujavektorin Xt ei-ehdollinen kovarianssi-
matriisi V. Vahentamalla 2 lausekkeen (5a) molemmilta puolilta

. " : " -1
hyo ja substituoimalla E[xl’o] = (I-e;,) "o, saadaan

(5a") Y167 L= 010 gy -0 FE g

Koska g; 1 (Xl,t-l -y) V= 0;,V0y, + E;8; Jonka ratkaisu

b - j::llj . - .
it o v jEO 911“1“16 11 konvergoi matriisin 911 rajoitusten ansiosta.

Jos tal16in E[y; g ¥ o) =V » niin E[y;  ¥; ] on vakio yli
ajan. Olemme ndin ndyttdneet, ettd VAR-malli (2) pitdd sisalldan
myos kovarianssistationaarisia prosesseja.

ye Nama esimerkit tuovat esille sen, etta VAR-mallit pitavat sisdl-

ldan kaikki tavanomaiset aikasarjamallit. Kuten aikaisemmin todet-

tiin, VAR-mallit pitdvdt myos sisdlladan kaikki rakennemallit. Nain

ollen ei ehkda ole ihme, ettd VAR-mallit parhaiten kykenevat summari-
soimaan datassa olevat riippuvuudet.

8. Esimerkkeja traditionaalisista VAR-malleista

Simsin alkuperdistd metodologiaa on sovellettu mm. suhdannevaihte-

[ luiden, valuuttakurssien, vaihtotaseiden, 61jyshokkien ja rahapoli-
o tiikan analysointiin sekd ennustamiseen. Edustava esimerkki traditi-
onaalisesta VAR-metodologiasta on Genberg, Salemi ja Swobodan vuonna
1987 Journal of Monetary Economicsissa julkaistu "The Relative
Importance of Foreign and Domestic Disturbances for Aggregate
Fluctuations in the Open Economy. Switzerland, 1964 - 1981". Seuraa-
L“‘, vaksi kirjoitetaan auki keskeisimmdat kohdat heidan paperissaan.

Genberg et al. tarkastelevat seuraavia kysymyksia

i - ovatko ulkomaiset hdairiot kotimaisia hdirioita
e merkittavammat
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1 )

- suojaako kelluva kurssi paremmin ulkomaisia hairidita

vastaan kuin kiintea kurssi

- minkdlainen on ulkomaisten ja kotimaisten muuttujien
dynaaminen interaktio

- miten ulkomainen hdairio valittyy kotimaan talouteen

- minkdalaisia "stylized factseja" on 10ydettavissa
Sveitsin taloudelle.

He estimoivat seitsemdan muuttujan VAR-mallin, johon kuuluu kolme
ulkomaista muuttujaa (US-treasury bill rate, Euroopan teollisuus-
tuotantoa kuvaava indeksi ja Saksan tukkuhintaindeksi) ja nelja
kotimaista muuttujaa (M1, teollisuustuotanto, tukkuhintaindeksi ja
lyhyt markkinakorko). Seuraten heiddn merkintatapaansa malli on

(5) AlL) Yy = &
7x7  7x1 7x1

missd matriisin A(L) = (I + AlL + A2L2 + ...) elementit ovat viive-
operaattorin L1xt = Xi_j polynomeja. Koska malli on rekursiivinen,

voidaan ulkomaiset (f) ja kotimaiset (d) muuttujat selvyyden vuoks%

erotella
3x3 3x1 B 3x1
4x4 4x4 4x1 4x1

mistd selvasti ndkyy pienen avotalouden tunnusmerkki (xf t edeltaa
Y4 t:td Granger-mielessd).

Kun malli (§) on estimoitu yhtdloittdaiselld pns:11d saadaan
estimaatti A(L). Tdtd estimaattia on kuitenkin hankala tulkita,
joten V@R-ma]]i ratkaistaan liukuvan keskiarvon muotoon

B(L) = A(L) (vrt. (3)), eli



11
(S8
(7) Yt = Bll)gg
7x1  7x7 7x1
Rekursiivinen struktuuri sdilyy, joten yhtd161le (6) voidaan kir-
by e joittaa analoginen Tauseke
(8) [y ] L g g 7 F ey
~t 11 ~f,t
3x1 < || 3%3 3x1
% 821“') BZZ(L) St
| 4x1 | 4x4 4x4 ] L4x1
by D
tai tdysin aukikirjoitettuna
il - r~ . . 1 = =
(9) yl,t bll(L) s 00 b13(L) 0 i @ 0 El,t
(120 _ N N : :
b31(L) e b33(L) 0 sss O
by (L) e b7 (L)
y7,t i 671“-) ..... 577(1-) L€7’t
mﬁ)
Systeemistd (9) periaatteessa voidaan ndahdd mitd tapahtuu tietylle
komponentille y kun jossakin y:ssd realisoituu innovaatio.
Tarkastellaan esim. ez:ta, joka on innovaatio yhtdldssa, jonka
. S " - ® K _
selitettdva muuttha on Yo. L?usekke?sta b22(L) kEObZZ,kL . b22,0
o0 + b22,1L + b22,2L + ... (yksinkertaisuuden vuoksi estimaatin
merkki © on jdtetty pois) ndhdddn, ettd b,, , ilmoittaa e,:n
samanhetkisen vaikutuksen muuttujaan Yps b22 1 ilmoittaa
vaikutuksen yhden periodin jélkeen jne.
Ongelma tdllaisessa harjoitelmassa on, ettd yleensa
& Elgqet] = @ # 1, jolloin yksittaisiin dynaamisiin multiplikaatto-
reihin on vidhemmin mielekdstd keskittyd.3 Meiddn siis tdytyy tehdd
3Kun shokit ovat keskendin korreloituneet, shokki yhdessd muuttujassa
»k‘ aiheuttaa innovaatioita myds muissa muuttujissa. Vektoriautoregres-
r siossa namd muut muuttujat aikanaan vaikuttavat alkuperdisen muuttu-
jan aikauraan, jolloin yksittdisen kertoimen b merkitys hamartyy.
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shokeille sellainen transformaatio, ettd niistd tulee keskimddrin

korreloimattomia. Valitettavasti tamd on mahdotonta tehdd yhdelld
ainoalla "oikealla" tavalla, silld mitdan uniikkia tapaa tehda
ortogonaalista dekompositiota ei ole. Esimerkiksi valitaan

matriisi H niin, ettd H' = I jolloin yhtd1dstd (7) y, = B(L)H-ngt.

Mddritelldan n,_ = HEt (var(ﬂt) = 1) joka on vektori ortogonaalisia

t
shokkeja. Mutta miten tulisi valita matriisi H? Grenberg et al.
seuraavat Simsin alkuperdistd metodologiaa kdayttamdlld Choleskin
dekompositiota, jolloin H on alakolmioinen (lower triangular).

Transformaation jalkeen malli (7) on

(10) g = ML),
Ix1 7x7 7x1
alon _ -1 _ 2 -
missda (M)L = B(L)H * = M0 + MlL + M2L + ces =
-1 -1 -1 : 6§
H = BlH L + 82H L™ % wee Ja ELDt] = E[nt Ds} =0,
t#s, E[Qt nit] = 1.4 Kirjoitettuna auki lausekkeen (9) tapaan
malli on
- L - . . ) _\ = 7
(11) ‘YI t mll(L) LA m13(L) 0 ® e o0 0 nl t
- ﬁ31(L) e ﬁ33(L) 0 ...0
ML) eeee my7 (L)
L.Y7 t Lﬁ]71(L) ----- E]77(L) n7 t
o A L -
k

missa mll(L) =k£O mll,kL jne. Toisin kuin systeemistd (9)

systeemistd (11) voidaan jd1jittdd, miten shokki yhdessa muuttujassa

 vaikuttaa muuttujiin eri aikahorisonteilla. Paperissa impulssi-

vasteet esitetddn graafisesti, ja esim. Sveitsin tukkuhintaindeksin

40n tirkeiti huomata, ettd malli (10) on tdysin rekursiivinen (koska
H on alakolmioinen myds H-1 on alakolmioinen). Tdtd varsin epa-
realistista ldhestymistapaa on viime aikoina kritisoitu, ja metodo-
logiaa on kehitetty eteenpdin. Téhan palataan seuraavissa luvuissa.
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responssi shokkiin Saksan tukkuhintaindeksissd nayttda seuraavalta
kelluvan kurssin vallitessa

responssi
(standardi-
poikkeamia)

1

o

6 12 18 24 30 kuukausia

Toinen, ja tdydentdva, tapa esittdd analyysin informaatio on tehda
varianssihajoitelma. Tamd ilmoittaa, miten suuri osuus tietyn muut-
tujan liikkeestd tietyl1a aikahorisontilla aiheutuu shokista
tietyssd muuttujassa. Varianssihajoitelma siis antaa viitteitd myos
siitd, miten eksogeeninen kukin muuttuja on. Tarkastellaan esim.
muuttujaa Y4 jonka odotettu aikaura voidaan kirjoittaa

j-1

Yo, = CE M1k, gkt

(12) Tm n s ) F oee. +
B W R B

Jj-1
(zm

Tm n ¢ o)
. 2,47 K7, £k

47 k"7, t+j-k * .

missd summat yli intervallien [0, j-1] eivdt ole tiedossa hetkelld
t ja summat yli intervallien [j, =] tiedetddn hetkelld t.
Maaritelmallisesti odottamaton aikaura 64 £+ on

7 j-1
z

L M1 k™M, t+j-k

(13) S,t05 T Ya ey T Bl = 20 2

. i J 2l
Ja sSen varianssi o . on
4,3
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(14) 02 . = g s2 .
4,5 121 413
missd s2. . = Y5- m2. .. Lausekkeesta {14) ndhdidin, ettd muuttujan
41,3 k=0 4],k o

Yq odotetun aikauran hajonta on kaikkien muuttujien y odotettujen
aikaurien hajontojen summa. Kiinnostavin mitta kuitenkin on
suhteellinen hajonta Va1 3

3

32 .
Y _ 41,3
41,j -

%,;

(15)

Esimerkiksi seuraavat prosenttiluvut kuvaavat, miten paljon
Sveitsin tukkuhintaindeksin odottamattomista 1liikkeistda aiheutuu
Saksan tukkuhintaindeksin odottamattomasta 1iikkeesta:

33.4 % (3 kk); 37.9 % (12 kk); 37,5 % (24 kk) ja 38.1 % (48 kk).

9. Simsin metodologiasta eteenpdin: rakenteelliset VAR-mallit

1980-Tuvun alkupuolella kritisoitiin VAR-metodologiaa, koska ateo-
reettisuus vaikeuttaa impulssivasteiden ja varianssihajoitelmien
tulkitsemista. Koska emme tunne VAR-mallin takana olevaa rakennetta
on varsin vaikeata sanoa, ettd tietty shokki on rakenteellinen shok-
ki (esim. rahan kysynndssd). Muutama vuosi Simsin artikkelin jalkeen
toisaalta huomattiin, ettd Simsin vakiinnuttama Choleski-dekompo-
sition kdyttd itse asiassa johti tdysin rekursiivisten "rakenne-
mallien" kdyttoon.

Viime vuosien aikana Simsin alkuperdistd metodologiaa on kehitetty
eteenpdin niin, ettd sekd rakenne- ettd rekursiivisuusongelma on
poistettu. Sen sijaan, ettd shokit lasketaan Choleski-dekomposition
kautta, invertoidaan estimoitu eksplisiittinen rakennemalli shokkien
riippuvuussuhteista. Lahdetddn 1iikkeelle rakennemallista



‘\

ol

b

B

fe

15

18] g = BT X UM &
nxl nxn nxl nxn nxl

-
I~ —
o

missd A # I yleensd (Cowlesin komission lahestymistavassa A = I,
mikda on hieman rajoittavampi oletus). Shokit €t ovat fundamentaali-
sia shokkeja (esim. 01jy- tai porssikurssishokkeja) jotka vievdt
systeemida eteenpdin, ja matriisit Pi ilmoittavat miten tama
tapahtuu. Rakennemallia (16) vastaa VAR-malli

(17) ¥y =
nxl

Ty Xg-i * Dt
nxn nxl nxl

ne~ -

i=1l

1 -1

missd T, = (I - PO)' r; japg = (I -71g)
tavanomaisia VAR-shokkeja n. on mahdotonta tulkita ellei tunneta

Aogge Ndahdadan, etta

matriiseja PO ja A. Kdytannollisesti katsoen kaikissa tdhdnastisissa
VAR-sovellutuksissa tdta ongelmaa ei ole otettu huomioon, minka
vuoksi dokumentoidut impulssivasteet ja varianssihajoitelmat ovat
vahintddnkin vaikeasti tulkittavissa. Koska VAR-shokeille mdaritel-
mallisesti patee

(18) 0 =Tg Dp A g
nxl nxn nxl nxn nxl

matriisit Iy ja A kuitenkin voidaan estimoida havaintoaineistosta.
On tdrkedtd huomata, ettd (18) periaatteessa voidaan spesifioida
tdysin vapaasti; voidaan kdyttdd esim. real business cycle -mallia,
staggered contracts-mallia, credit shock-mallia, political business
cycle-mallia, IS-LM-mallia jne. Mallista (18) saaduilla rakenne-
shokeilla lasketaan impulssivasteet ja varianssihajoitelmat tavalli-
seen tapaan.
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10. Esimerkkeja rakenteellisista VAR-malleista

Rakenteelliset VAR-mallit ovat niin uusia, ettd kirjallisuus talla
hetkella kasittanee ainoastaan viisi julkaistua paperia.
Ensimmdisessa paperissa (Blanchard & Watson (1984)) kdytettiin vield
Cowles-komissiotyyppistd mallia (A = I), ja

[0 v; 0 0 ]
Lol o,y
Y5 Y6 1 -1

7 Vg

mika, kun X% = (yt, Pis Mys gt), implikoi mallia

(19a) Yy = Y1Py + si
(19p) Yi = YoMy = Y3Py * Yq9¢ * Eg
(19¢) 9¢ = Y¥¢ T YePt + el
(19d) M = Y7¥¢ * YgPy + e}

missd kaikki muuttujat ovat estimoituja VAR-residuaaleja, y = koko-
naistuotanto, p = hintataso, m = Ml ja g = finanssipolitiikkaa
kuvaava indeksi. (19a) on kokonaistarjonta, (19b) kokonaiskysynta
(e1i redusoitu IS-LM-malli), (19c) finanssipolitiikan reaktiofunktio
ja (19d) rahapolitiikan reaktiofunktio. Parametrit Y5 Jja Y6 oli
jdentifioitu toisen tutkimuksen perusteella.

Ainoastaan yhdessid paperissa (Bernanke (1986)) on estimoitu malleja
joissa A # I (on huomattava, ettd jos kdytetdan neljannevuosi- tai
vuosiaineistoa aggregointi yli ajan voi aiheuttaa sen, etta A # I
vaikka todellisuudessa ndin ei olisikaan). Mallit ovat real business
cycle- ja credit chock -tyyppid. Sen sijaan ettd mallit kerrattai-
siin tdssd yhteydessd (n = 6), tarkastellaan (ei estimoitua) sovel-
lutusta porssikursseihin. Olkoon n = 3, ja vektorin ¥t komponentit

USA:n reaalisen per capita BKT:n kasvuvauhtia kuvaava indikaattori
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Yio reaalisen Dow Jones indeksin kasvuvauhti 1%J ja reaalisen Unitas-
.UN

indeksin kasvuvauhti 1t .

Mallissa A # I, koska fundamentaalinen ("psykologinen") shokki, joka

o vaikuttaa Wall Streetilla voi myOs vaikuttaa Fabianinkadulla. Olkoon

mallin riippuvuussuhteet hetkella t

o
o
o O
—
o
o

o
=2
n
o
o
=<
w
—

mikd implikoi mallia

(20a) n{

&a
(20b) DJ Yln{ DJ

UN DJ DJ . UN
Yoy * Y3ep gy

1]

+

™
+<

(20c)

missa Y1s Yo» Y3 > 0. Mallin mukaan muutokset USA:n talouskasvussa
ovat puhtaasti odottamattomia. Odottamattomat muutokset USA:n
porssikehityksessd korreloivat positiivisesti odottamattomien BKT:n
kasvulukujen kanssa sen lisdksi, ettd on olemassa spesifioimaton
ylldtystekija. Odottamaton porssikurssien kehitys Suomessa korreloi
positiivisesti vastaavan USA:n suureen kanssa, mutta my0s itse
fundamentaalisen hairion kanssa. Lisdksi kotimaisessa porssi-

€0 kehityksessd on tdysin kotimaista kohinaa.

11. VAR-mallit ja kointegrointi

als Fyysikot ovat jo pitkdn aikaa tutkineet kaaoksen mekaniikkaa attrak-
torikdsitteen avulla. Attraktori on yleisesti ottaen avaruus, jota
systeemi preferoi, eli pitkdlld aikavdlilld pyrkii kohti. Lyhyella
aikavdlilld eksogeeniset shokit saattavat siirtdd systeemid poispdin
attraktorista, mutta hdirididen loputtua systeemi taas alkaa siirtya
¢ 8 kohti attraktoria. Attraktoriavaruus voidaan kdsittdda systeemin
tasapainotilana. ‘
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Taloustieteessa niin ikddn usein puhutaan tasapainotiloista. Teoria
kertoo meille, ettd pitkdalld aikavdalilla tietyt tasapainoehdot pdte-
vat, vaikkakin lyhyelld aikavdlilla eksogeeniset hdairiot aiheuttavat
poikkeamia tasapainotilasta. Clive Granger on 1980-Tuvulla kehitta-
nyt ns. kointegroituneisuuskdsitteen, joka on attraktorin yksi esit-
tamistapa.

Kointegroituneisuus ilmenee rajoituksena aikasarjojen keskindisissa
riippuvuuksissa. Jos vektoriaikasarjan Lt komponentit ovat
stationaarisia vasta differensoinnin jdlkeen, mutta lineaari-
kombinaatio g'xt on stationaarinen, niin y, sanotaan olevan
kointegroitu (a on nonsingulaarinen pystyvektori). Systeemin pitkan
aikavdlin tasapainoehto silloin on g'xt = 0. Vaikkakin kointegroitu-
neisuuden toteamiseen empiirisesti 1iittyy erittdin paljon epd-
varmuutta, evidenssida siitd on esitetty mm. muuttujapareille kulutus
ja tulot, lyhyt ja pitkd korko sekd nimellinen BKT ja M2.

Jos muuttujavektori jolle VAR-mallia rakennetaan on kointegroitu,

ja kdytetddan lyhyitd aikasarjoja, niin tavanomaisen VAR-mallin
ennustetarkkuus pitkilld ennustehorisonteilla saattaa alentua. Jos
kdytetddn pitkid aikasarjoja, tavanomainen VAR-mallin estimointi
kuitenkin tuottaa tarkentuvia estimaatteja niin ei-determinististen
muuttujien parametreista kuin hdiridtermeistdkin (jopa siind tapauk-
sessa, ettd muuttujavektori on epdstationaarinen, esiintyy liikkuvan
keskiarvon komponentteja, tai hdiriot ovat autokorreloituneet tai
heteroskedastiset).

Jos ollaan huolestuneita pitkdn aikavdlin ennustekyvystd, ja
kointegroituneisuutta esiintyy, ongelma voidaan poistaa esim.
kdyttamdl1ad bayesilaisia prioreita. Jos VAR-malli estimoidaan taso-
muodossa, kointegroituneisuudesta johtuvat parametrirajoitukset voi-
daan periaatteessa ottaa huomioon ndiden avulla. Jos VAR-malli esti-
moidaan differenssimuodossa, muuttujat sisdllytetdaan malliin my0s
tasomuodossa.
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12. VAR-metodologia kdaytdnndssa: RATS-ohjelmisto

Kaikki VAR-sovellutukset, joissa A = I, voidaan tehda RATS-
ohjelmistolla. Tapauksia, joissa A # I ei vield voida kdsitella,
mutta suhteellisen pienelld ohjelmointityo11a tdmakin on tehtdvissa.

RATS-ohjelmistossa on kaksi varsin hyddyllistda ohjelmamahdollisuut-
ta, joita lopuksi on syytd mainita. Namd ovat ns. bayesilaiset
priorit ja muuttuvaparametriset mallit, ja niitd voidaan pitdd
vakiintuneina osina VAR-metodologiaa.

Mitd bayesilainen priori on? Yksi tapa kuvailla bayesilaista lahes-

tymistapaa on sanoa, ettd se on formalisoitu tapa ympata subjektii-
visia kdsityksid - esimerkiksi parametriarvoista tai -esimerkeistd

- estimointituloksiin. Toisin sanoen vdannetddn vdkisin estimaatteja
siihen suuntaan kun halutaan, mutta annetaan myos joku paino datassa
olevalle informaatiolle. VAR-malleissa tdmd ldhestymistapa on varsin
hydyllinen kun valitaan viipeiden lukumddrda, silld mekaaninen vii-
peiden poisjdttdminen ei ole kovinkaan mielekdsta.

Tavanomaisessa ekonometriassa parametrin arvo laitetaan joko tdsmdl-
leen nollaksi (jattamdl1a pois muuttuja/viive) - riippumatta siitad,
mitd havaintoaineisto implikoi - tai tdsmdlleen estimaattorin tule-
man mukaiseksi - riippumatta siitd, mitd mallin rakentaja on ajatel-
lut. Bayesilaisessa ldhestymistavassa ndin jyrkkdd erottelua ei
tehdd, vaan molemmille ndkdkohdille annetaan painoa. Mitd enemman
syytd on uskoa esimerkiksi johonkin vaikkapa teoriasta johdettuun
parametrin etumerkkiin, sitd vahemmdan painoa annetaan estimaattorin
antamalle arvolle. Mitd vdhemmdn a priori "tietoa" parametrin
etumerkistd on, sitd enemmdn painoa datalle annetaan. Paino mdara-
tdan kdytdnnossd spesifioimalla miten paljon painoa parametrin ole-
tusarvon todenndkdisyysjakautuman hdnnissd on. Jos esimerkiksi VAR-
mallissamme yhtend muuttujana on BKT, ja uskomme, ettd BKT seuraa
random walkia, voimme kdyttda ns. Minnesotan prioria, jota on ku-

vailtu seuraavassa kuviossa:
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BKT:n viive 1
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parametriarvo 0 1

Bayesilaisia prioreita voidaan spesifioida yhden muuttujan viipeil-
le, mutta myds yhden muuttujan viipeille toisen muuttujan yhtdlossa.

VAR-mallia, jossa kdytetdan bayesilaisia prioreita, kutsutaan BVAR-
malliksi. Kdytdnnossa on voitu todeta, ettd BVAR-mallien ennustekyky
1yhyel1d aikavdlilld keskimdarin on sekd@ VAR- ettd rakennemalleja
parempi. Myds ennustekyky pidemmdlld aikavdlilla sekd kyky ennustaa
kdantymispisteitd on kilpailukykyinen.

VAR-mallit on myds mahdollista estimoida muuttuvaparametrisina.
Toisin sanoen, jos muuttujien dynaamisissa riippuvuussuhteissa on
tapahtunut muutoksia otosperiodilla, voimme ottaa taman huomioon
sallimalla eri parametriarvoja eri periodeilla.

13. Poimintoja VAR-kirjallisuudesta
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Luettelossa mainittuja keskustelualoitteita on rajoitetusti saatavissa
kansantalouden osastolta. Kokoelma sisdltdd tutkimusprojekteja ja
selvityksida, joista osa on tarkoitettu myohemmin julkaistavaksi
sellaisenaan tai edelleen muokattuna. Keskustelualoitteina taltioidaan
myos vanhempaa julkaisematonta aineistoa. - Koska keskustelualoitteet
joissakin tapauksissa ovat raportteja keskenerdisestd tutkimustydsta
tai ovat tarkoitetut lahinnda sisdiseen kdyttoon, mahdollisiin
tekstilainauksiin tai -viittauksiin olisi varmistettava kirjoittajan
suostumus.
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