Seminar 10

Model

Uvazujte nasledujici model

v = By — iy — Eyme) + (1)

m = [Emi + Ryt e (2)
1

L= 5 |77 + My (3)

kde u; a e; jsou bilé Sumy.

Problem 1

Predpokladejte, ze poptavkovy sok u; nemiize byt dokonale pozorovan centralni bankou
(centralni banka mize sledovat vSe ostatni). Dale predpoklddejme, Ze centralni banka
obdrzi signal o Soku. Jeji odhad je dan jako u; = u; + 2¢, kde z; je bily Sum s rozptylem
E(z?) = var(z) = o2

Napiste podminky prvniho fadu pro optimalni dikre¢ni politiku. Vyteste pro trokovou
miru. (Hint: V8echny budouci oéekédvané proménné jsou rovny nule kvili dikre¢ni politice
a nepiitomnosti autokorelace) Jak nejistota ohledné u; ovlivni monetarni politiku?

V podminkach diskrece je optimalni politika v ¢ase ¢ urcena minimalizaci ztratové
funkce v obodbi t. Vzhledem k tomu, Ze u; je nepozorovatelné veli¢ina, nemtize CB presné

pozorovat y,. Pracujeme tedy s o¢ekdvanymi veli¢inami. Resime problém
: _ 1 2 2
min K, L, = =F; [7rt + /\yt}
it 2
st By = Eplym — i — 1) + w)
s.t. EtTl't = Et [ﬁﬂ-ﬂrl + KY¢ + €t]
Vzhledem k tomu, ze o¢ekavané hodnoty jsou rovny nule, lze problém zjednodusit na:
: _ 1 2 2
min K, L; = 2Et [ﬂ't + )\yt}
1t
s.t. Etyt = —Oétit + Etut
s.t. Etﬂ't = /iEtyt + e

Podminka prvniho fadu je pak

OFE,L, OEym OEy: oLy,
= —_— A\NE,
8% o 8Etyt 8zt * s 8zt
= Ey[mr(—ar) + Ay(—au)] =0

= Emk+ Ay =0

=0

1



Muzeme dosadit za Fym; a Eyy, z IS kiivky a Phillipsovy kiivky

Et [Wtﬁ + )\yt] = 0
Ey[k(k(—auis +ug) + er) + AM(—auiy + )] = 0

Vzhledem k tomu, ze Fyu; = u; — 2; = u; dostaneme
R(k(—ouiy + 0y) + er) + AM(—ayiy + 1) =0
Coz jiz miizeme vytesit pro trokovou miru

,‘£2(—Oét?:t + 'ZLt> + Ker + )\(—Oétit + 'th) = 0

/ﬂZQOétit + )\Oétit = /1212,5 + Kkey + )\ﬂt

iy [at(/iQ + )\)] = (K% 4 N + rey
. 4 R
i = —U+———¢
! Qi ! Oét(:‘i2 + )\) !

Nejistota ohledné u; neovlivituje monetarni politiku. Rozptyl u; nevstupuje do reakéni
funkce CB (srovnej s druhym ptipadem). Centralni banka reaguje na signal, ktery obdrzi

U, nemuze si nijak polepsit jinym chovanim. Plati ,ekvivalence jistoty“.

Problem 2

Predpokladejme, Ze a; je dana jako ay = o + 4, kde &; je Sok s vlastnostmi bilého Sumu
s rozptylem E(e?) = wvar(e;) = o2. Déle piedpoklddejme, Ze centralni banka nastavi
urokové miry jesté pred tim, nez je Sok ¢; realizovan. Napiste podminky prvniho fadu pro
optiméalni diskre¢ni politiku. Reste pro trokovou miru.

Jak ovlivni nejistota ohledné a; monetarni politiku? Vysvétlete rozdil mezi aditivni
nejistotou a multiplikativni nejistotou.

Resime podobny problém
: _ 1 2 2
min K, L, = 2Et {ﬂ't + )\yt}
1t
st By = By — aulic — mpn) + wl

s.t. Etﬂ't = Et[ﬁﬂ'ﬂ,l + N -+ €t]

Coz miizeme zjednodusit na

1
s.t. Etyt = Et[—()étit + Ut]

s.t. Etﬂ-t = Et[fiuzg‘i‘et]



Podminka prvniho tadu je
OF L, 0T OEy, Oy,

—_— \E
Bi, M By, 05, Y,
= Et[ﬂ't/‘{/(—at) -+ )\yt(—Oét)] =0

=0

Pozn. a; je nahodna velicina, nelze vykratit jako v predchozim pripadée.

Mizeme dosadit za 7; a ¥,

Et[ﬂ'tli(—at) + )\yt(—at)] =0
Et[—HOét(—HCYtit + KUy + et) — )\Oét(—Oét’it + Ut)] =0
Ey[k*aZi, — K apuy — Koyey + Aaliy — Aogu,] = 0

Dosazenim E;o; = Ei(a+¢e;) = a aza Ejo? = Ejla+e]? = Ei(a?+2ag,+¢2) = o’ +0?

K2(a® + 02)iy — KPau, — kaey + Mo + 02) iy — dau, = 0
it[k2(a® + 02) + Ma? + 02)] = K au; + kae; + Aaug
i[(@® + o) (K2 + )] = af(K®+ Nug + ke

al(K? + Nug + rey]

T 2o (RN
« [ 4x
T 2ttt @i N

Viiméte si, ze pokud je 02 = 0 (nulova nejistota), pak se reakéni funkce zjednodussi
na

. K
Ug—>0$lt:aut+met

Ze srovnani vyrazi vyplyva, ze nejistota ohledné oy zptsobuje, Ze centralni banka
méné reaguje na Soky u; a e;. Centralni banka je opatrnéjsi. Neni si jista ohledné fungo-
véani ekonomiky (vyjadfeno modelem a parametry), takze zméni irokovou miru jen maélo.
Neplati ,ekvivalence jistoty“. Banka méni své chovani pii existenci nejistoty.

Aditivni nejistota je ilustrovana v problému 1. Nejista proména u vstupuje do pod-
minky prvniho fadu aditivné (jako soucet). Multiplikativni nejistota je ilustrovana v pro-
blému 2. Nejista proménnd a; vstupuje v podmince prvniho fddu multiplikativné (jako

nasobek).



