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1. 前言

職奉派參加瑞士中央銀行基金會 (Foundation of the Swiss National Bank) 於2006年9月4日至15日舉辦的“Advanced Topics in Monetary Economics (II)” 課程，內容為介紹當前貨幣經濟領域的重要研究潮流－動態隨機一般均衡模型(dynamic stochastic general equilibrium model，以下簡稱DSGE模型)，以及相關的實證方法，此外，也就與貨幣政策有關的其他議題，與課程講師及各國學員進行討論與意見交流。正如本課程的其中一位授課老師Canova所言，這是一個非常密集、且具相當難度的課程，為期兩週的訓練課程，就像吃了一頓滿漢全席一樣，需要一段時間，才能將食物悉數消化殆盡。

以下的報告，首先將簡單介紹本課程的研習重點，其後，在第3至第5節中，將針對其中的3個重要課題分別加以介紹，其中，第3節為DSGE模型的求解與近似值的求取，第4節說明景氣循環訊息的萃取方法，第5節則深入介紹VAR模型，特別是有關此等模型的最新研究方法等。

2. 課程研習重點

本次研習重點為DSGE模型的建構與模型求解，並針對重要貨幣理論與貨幣政策議題進行深入探討。課程涵蓋下列主題：

1. DSGE模型的建構、求解與近似法 (approximation)：包括實質與貨幣DSGE模型、求解方法 (Bellman方程式與隨機Lagrangian法)、以及各種近似法的介紹。

2. DSGE模型的估計方法：包括一般化動差法 (generalized method of moments, GMM)，一般化工具變數法 (generalized instrumental variables)，加權矩陣的選擇，建構估計值的標準差，以及檢定限制條件等。

3. VAR模型：包括Wald 定理，模型設定(變數恆定性與落後期數之選取問題)，係數與共變異矩陣之估計，衝擊反應函數與變異數分解，模型認定(半結構式、結構式、以及新的模型認定方法)。

4. 利用概似法 (likelihood methods) 估計DSGE模型：包括卡爾曼過濾器(Kalman filter)，概似函數的預測誤差分解，數值分析法，利用概似法進行DSGE模型之估計，以及方程式間的交叉限制等。

5. 萃取景氣循環的訊息 (Extracting Cyclical Information)：包括利用純粹的統計方法、光譜分析法 (spectral analysis)、混合型的分解法、以及經濟理論等，分解出景氣循環變動的成份。

6. DSGE模型的基本理論、實證以及擴充：包括名目僵固性，泰勒原則 (Taylor Principle)(均衡的可確定性(determinancy)、流動性陷阱、以及可學習性(learnability))，以及物價與工資的僵固性等。

7. 政策法則與最適政策：包括政策目標，通貨緊縮與物價穩定，央行的承諾(commitment) 與權衡，以及公開訊息與透明化等問題。

8. 開放經濟：開放與封閉經濟模型的共通之處，以及匯率變動的不完全轉嫁(imperfect pass through) 等。

9. 不確定性：模型不確定性的來源，具強韌性 (robustness) 的最適法則，以及目標的內生性等。

3. 動態隨機一般均衡模型的求解與逼近

過去，在經濟學界，理論與實證很少對話；但是，大約自十年前開始，理論與實證開始交流，而交流此一鴻溝的橋樑，就是本課程的核心：動態隨機一般均衡模型 (DSGE)。

DSGE模型的建立，並非易事；而估計此種模型，則難度更高。此一模型具有相當困難度的其中一個原因是，這種模型不但具有「無窮期」(infinite horizon)的特徵，還加上「前瞻性」(forward looking)、也就是預期 (expectation) 的特性。本節主要介紹DSGE模型，以及近似值的求算方法。

首先敘述一下此模型的歷史背景。1970年代以前，經濟模型並沒有所謂的「個體基礎」(microfoundation)；而自1980年代起，開始出現小型的DSGE模型。傳統模型中的式子如下：
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其中，
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是參數 (parameters)。

相形之下，在DSGE模型中：
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由上式可知，不需估計參數
[image: image5.wmf]q

ˆ

，而是根據經驗來進行參數值的設定，稱為 “calibration”。目前，已有許多國家的中央銀行利用calibrated models進行政策分析，如英格蘭銀行 (Bank of England) 即是。

由於DSGE模型在規模上已越來越大，因此，近五年來亦開始有人進行此類模型的「估計」。

3.1 兩個基準模型

以下介紹兩個基準模型，一個是實質面的模型－實質景氣循環模型 (real business cycle, RBC模型)，另一個則是名目面的模型－僵固物價模型 (sticky price model)。

1. 實質景氣循環 (RBC) 模型

RBC模型的假設如下：

(1) 有關經濟個體的假設：假設經濟體系中的每個人都完全相同，沒有任何差異，且「萬壽無疆」(live forever)。自出生即擁有的稟賦是一單位的時間(經過標準化)，以及
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單位的資本，資本的折舊率是
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，
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。此外，每一個人都是完全競爭市場下的個體，亦即均為價格接受者。

(2) 效用函數的假設：經濟個體的的效用函數設定為：
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為消費量，
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為工作時間(以小時計)，故(
[image: image12.wmf]N
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)為閒暇時間。效用函數
[image: image13.wmf]u

為一個二次連續可微、嚴格遞增、且嚴格凹性 (concave) 的函數。

(3) 最適化問題：假設存在一個社會計畫者(social planner)，他想要將下列代表性個體的效用加以極大化：
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其中，
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代表儲蓄資本；
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為有界的(bounded)。

而社會計畫者所面臨的限制條件為：
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在(2)式中，
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為消費稅率，
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為所得稅率，
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為生產函數，
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為任何可能使生產函數變動的技數干擾或衝擊，
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為政府移轉。(3)式中的
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為非負條件 (non-negative condition)。

(4) 政府預算限制：假設政府支出
[image: image27.wmf]t
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。至於政府的財源則是所得稅與消費稅(其中所得稅率為
[image: image29.wmf]y
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，消費稅率為
[image: image30.wmf]c
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)。政府預算限制式如下：
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 EMBED Equation.3  [image: image32.wmf]t
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(5) 資源限制式：此式其實就是國民所得帳中的支出面與生產面的恆等式，將上述的(2)式與(4)式相加亦可得到此式：
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在以上的RBC模型中，控制變數 (control variables) 有：
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，
[image: image37.wmf]z

；狀態變數 (state variable) 為
[image: image38.wmf]K

(如同秉賦一樣)
。

2. 僵固物價模型

僵固物價模型的假設如下：

(1) 經濟個體：與前面RBC模型相同的是，假設經濟個體都一模一樣，且永遠不死。每人擁有一單位的時間，以及
[image: image39.wmf]0
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單位的生產性資本，資本折舊率為
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，
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。

(2) 廠商：有兩種生產者，分別生產中間財與最終商品。中間財市場為一壟斷性競爭市場，故生產者可以設定價格，但必須以滿足需求為前提；最終商品市場則為完全競爭市場。

(3) 效用極大化：
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在上式中，有兩種儲蓄型態：
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與
[image: image44.wmf]M

(貨幣)。

(4) 預算限制式：
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[image: image46.wmf]t
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為生產中間財廠商的利潤。

(5) 資本累積：
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[image: image48.wmf]a

為調整參數。等號右邊的最後一項係作為調整之用，並非重點。

(6) 最終商品：
[image: image49.wmf]P

P

di

inty

GDP

it

t

V

V

+

+

ò

=

1

1

1

1

0

)

(

。售價
[image: image50.wmf]P

P

di

p

p

it

t

V

V

-

-

ò

=

)

(

1

0

1

，
[image: image51.wmf]P

V

為替代彈性。需求函數：
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為中間財
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的價格。

(7) 中間財生產廠商：在每一個時點
[image: image55.wmf]t

，只有(
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)比例的廠商可以更改售價。

(8) 成本極小化：
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(9) 利潤極大化：
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其中，
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為下一期(t+1期)分派給股東的一單位利潤之價值。
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為價格固定的期數(在僵固價格下，物價不會每期變動)。

(10)  貨幣政策：假設貨幣當局遵循下列的泰勒法則 (Taylor’s rule)(此一假設亦可改為財政政策)：
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在(6)式中，
[image: image64.wmf]t
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為貨幣政策衝擊。

3.2 模型求解

模型求解(亦即將內生變數以外生變數表示)的方法有二：第一是動態規劃 (dynamic programming, DP) 法，第二種是隨機LM法 (stochastic Lagrangian Multiplier) 法。至於這兩種方法使用的時機，DP法有較多的限制。詳言之，利用DP法求解必須滿足下列條件：

(1) 競爭均衡為柏拉圖最適(Hansen and Prescott (1995) 將之改為次佳的問題)；

(2) 效用函數在當前的控制與狀態變數下，必須是時間可分的(time separable)；

(3) 目標函數與限制條件必須滿足「當期決策影響當期與未來的效用，但無法影響過去的效用」的情形；亦即未來的決策無法影響現在的效用，此點非常重要。

至於LM法的適用範圍較廣，只需滿足一階條件與橫截 (transversality) 條件。

以下分別說明之。

1. 動態規劃法

以前面的RBC模型為例
，設定
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在上式中，
[image: image71.wmf])
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為條件期望值 (conditional expectation)
，“＋”代表未來值。(7)式將等號右邊分成兩項，第一項代表現在，第二項代表未來。先決定現在的數值，並將未來的部份最適化；亦即有一終點條件 (terminal condition)，然後以moving backward的方式解出。

簡言之，動態規劃的三個重點就是：(1)決定控制變數，(2)決定狀態變數，(3)設立Bellman方程式。

以下舉一個簡單的例子(例3.1)，說明何謂「狀態變數」？何謂「控制變數」？

【例3.1】

假設有一家牛奶工廠，每天要把6公升的牛奶，配送給3家超級市場。如果超級市場將牛奶售出，則牛奶工廠每公升可獲得2歐元的收入；如果超市沒有將牛奶賣出，則工廠只能收到0.5歐元。

有關3家超市的牛奶需求、配送、以及獲利情況等列如下表：

	超市
	需求量
	機率
	配送量
	報酬

	1
	1
	0.6
	1
	2.0

	
	2
	0.0
	2
	3.1

	
	3
	0.4
	3
	4.2

	2
	1
	0.5
	1
	2.0

	
	2
	0.1
	2
	3.25

	
	3
	0.4
	3
	4.35

	3
	1
	0.4
	1
	2.0

	
	2
	0.3
	2
	3.4

	
	3
	0.3
	3
	4.35


在上表中，報酬的計算方式如下：如果1公升的牛奶配送到超市1，報酬為：0.6×2+0.4×2=2.0(需求量為1的機率為0.6，此時可賣出1公升，得銀2歐元；需求量為3公升的機率為0.4，此時雖可賣出3公升，但只有1公升可賣，故仍為得銀2歐元)；如果2公升的牛奶配送到超市1，報酬為：0.6×2.5+0.4×4=3.1；如果3公升的牛奶配送到超市1，報酬為：0.6×3+0.4×6=4.2。超市2與3的報酬計算依此類推。

假設每一家超級市場所分配的牛奶瓶數既不會超過3瓶，也不會完全沒有(即不會有
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的情況)。因此，有9種可能的狀態 (states)。求解的時候是從最遠的超市反推回來，亦即從超市3開始。以圖形表示，即為：
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超市3的狀態為：
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；超市2與3的狀態為：
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；所有超市的狀態為：
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公升的牛奶配送給超市
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所得到的報酬，則：
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式(8)與式(9)的含義是，先極大化超市3，然後在回解超市2。

最適的決策是每家超市分配的牛奶數為：
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，所對應的報酬函數為9.75歐元(即3.4＋4.35＋2.0)。值得思考的問題是：
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的分配也可以得到9.75歐元的報酬，為何沒有被選上？因為我們在進行求解時，係先極大化超市3。

上面的例3.1很容易求解，因為選項的數目有限。但是，在一般的情況下，如何求解Bellman方程式？答案是：很困難，因為，每一個可能的狀態，均對應無窮多個Bellman方程式；此外，未知數 (unknowns) 的個數亦有無限多個(
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使(7)式最大。

至於
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的性質，包括有關存在 (existence) 與唯一 (uniqueness) 的問題，可參見Lucas and Stocky (1989)。若存在唯一解，則可以利用下列的步驟計算
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(稱為「蠻力法」(brute force method))：

Algorithm 3.1

1. 選定一個起始的可微 (differentiable)、凹性的 (concave) 
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2. 利用Bellman方程式計算：
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3. 在每一個步驟
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上述方法有一些問題，包括：

1. 當狀態的個數很大時，反覆求解 (iterations) 的過程將變得極為複雜；

2. 除非一開始的猜測值選取得很適當，否則反覆求解的過程將非常耗時，且需進行大量的運算。

只有在兩種情況下，才能明確的寫下Bellman方程式解的型態：即效用函數為二次式/限制式為線性，以及效用函數為對數型式/限制式為線性。在這些情況下，可以猜測解的型式，並求出未知係數(即利用未定係數法 (method of undetermined coefficients))。

此外，若所處理的對象是一個大模型，則上述求解方法將變得不可行。

【例3.2】

令
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，則Bellman方程式會將對數函數映射 (map) 至對數函數，故
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可利用未定係數法求解，步驟如下：

(1) 猜測解的型式：
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(2) 將步驟(1)中的猜測解代入式(7)，並找出確定性問題 (deterministic problem) 下的一階條件：
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一階條件 (FOC) 為： 
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(3) 將(11)式的
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(4) 集項並比較係數之後，可以得到：
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【例3.3】 (無法利用動態規劃的情況)

· 經濟個體的極大化問題是：
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其中，
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為政府公債(出現在效用函數中是因為其可作為未來消費之用)，
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· 政府的預算限制為：
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以使經濟個體的福祉極大化。

· 經濟個體所面臨的問題是遞迴的 (recursive)。狀態states=
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向前解(13)式，並利用下列的資源限制條件 (resource constraint)：
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· 政府視(14)式為給定的，並在資源限制條件下，極大化經濟個體的效用。將(14)式代入效用函數，得到：
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由上式可知，未來的控制變數
[image: image139.wmf]t
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(政府債券)影響當前的效用(將有時間不一致性的問題)。因此，政府的問題無法以Bellman方程式表示。

易言之，消費者先進行決策，然後政府才進入決策問題，故無法用動態規劃。

2. 隨機LM法 (stochastic Lagrangian Multiplier)

此法是針對控制變數，極大化欲求解問題的Lagrangian。利用前面的兩個基準模型，即RBC模型與僵固物價模型說明如下：

(1) RBC模型(
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式(16)為一動態方程式。

消費與工作時數之間的期內 (intratemporal) 替代條件為：
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式(17)為一靜態 (static) 式。

然後利用(16)式，(17)式，(2)式，以及橫截條件(
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(2) 僵固物價模型：

前述的Euler方程式、期內替代條件、以及橫截條件仍然成立，另外納入一條貨幣需求函數、以及一條最適定價函數如下：
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式(19)為動態式。至於中間財的需求函數則為：


[image: image149.wmf]p

p

t

it

j

t

j

it

p

p

GDP

inty

V

V

+

-

+

+

=

1

)

(

，
[image: image150.wmf]...

2

,

1

,

0

=

j

                      (20)

 式(20)為靜態式。

本問題無法求解。怎麼辦？利用近似法 (approximation)，下一節將詳細說明。

3.3 近似法 (Approximation Methods)

由於Bellman方程式的求解相當複雜(包括極大化與反覆求解)，而隨機LM法的複雜度亦有過之而無不及(必須找出一組非線性預期方程式的解)。因此，透過近似的方法求解為另一個可行之道。

就直覺上而言，近似法即為：
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如何求取
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的近似值？首先，切割成
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，最後，求算線性近似值 (linear approximation)，或稱線性逼近。切得越細，近似值就越接近真實值。

3.3.1 二次逼近 (Quadratic Approximations)
首先說明值函數 (value function) 的二次逼近法
。二次逼近法具有下列特質：

(1) 可應用於前述兩種解法(亦即，可適用於最適與次佳 (suboptimal) 的問題)；

(2) 若確定存在穩定狀態 (steady state) (或彈性價格的均衡解)時，可應用此法；

(3) 無法處理限制式為不等式型態的問題(如借貸限制即屬之)；

(4) 無法用來分析近似值附近有大幅波動 ，例如發生政策變動時(因鄰域(neighborhood) 很小的緣故)，以及非線性動態路徑等問題。

詳細說明如下。

Bellman方程式為(
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限制條件為：
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其中，
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為二次式。其後就(21)進行泰勒展開。

通常，在經濟領域的分析中，只求算穩定狀態下的近似值：





由上圖可知，當偏離均衡狀態時，近似值會差很多。

如果不存在均衡狀態(如經濟不斷成長時)，可以用下列的方法逼近：





令
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附近的二次逼近。若
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，式(22)將二次函數映射為二次函數。因此，
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的極限值為二次。

可用以下兩種方法求解(22)式：

1) 以某一個
[image: image170.wmf]0
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數值為起始值，反覆求解(22)式；

2) 猜測一個二次解
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，並比較係數(未定係數法)。

求解訣竅：

· 在求解時，運用“certainty equivalence”，即設定衝擊 (shock) 等於零，亦即假設為完全預知 (perfect foresight)。具體而言，即將(22)式中的預期運算符號拿掉，一旦找到解之後，即重新置入t期未知的變數之前。

3.3.2 對數-線性逼近 (Log-linear approximations)

當所欲求解的問題，其非線性的程度較低時，則對數-線性逼近法較二次逼近要來得好。此外，本法應用於一階條件。

令
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為樞軸點(pivotal point，即穩定狀態或彈性價格下的解)。FOC可分成兩個區塊，即包含預期的以及不包含預期的方程式：
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式(23)及(24)均為非線性。其中，
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附近進行一階展開(即進行對數逼近)，並捨棄二次項，得到：
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式(25)與(26)為線性。

如果有些模型不符合上述的設定，則可以重新介定問題，再利用此法求解。例如，Rotemberg and Woodford (1997) 中，
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以數學符號說明如下：
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上述式子為二階差分方程。將第二條式子轉換為：
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以乘性 (multiplicative) 的例子說明對數-線性化的推導過程如下。在穩定狀態附近進行一階泰勒展開：
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令
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偏離穩定狀態的百分比，則：
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至於加性 (additive) 的例子為：在穩定狀態附近進行一階泰勒展開：
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以圖形表示對數-線性化如下：





【例3.4】
消費具有習性的Euler方程式如下：
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上式為一條二階差分方程式。因此，設定
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如此轉換的結果，將多一個變數(
[image: image200.wmf]t
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)，以及多一條式子(定義式)。

Uhlig (1999) 曾經提出一種對數-線性化的方法，不需要解差分方程式，其訣竅為：將
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【例3.5】
預算限制式為
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【例3.6】
延續前面的僵固物價模型，在穩定狀態附近進行對數-線性化後，得到：
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方程式組(28)的第一條式子為期內的消費-閒暇條件，第二條式子為Euler條件，第三條為貨幣需求式，第四條為菲力普曲線。
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方程式組(36)的求解方法有二：一是未定係數法，二是找出馬鞍路徑 (saddle path)(Vaughan方法)。

(1) 未定係數法

未定係數法，就是“Guess and Verify”法，首先要猜測解(線性解)長得什麼樣子，詳細說明如下：

將對數線性化後的一階條件表示如下：
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其中，
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只有穩定的特徵值 (eigenvalues)。一旦可以將一階條件寫成(29)-(30)等式子，則可假設(或猜測)解的「長相」如下：
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上面的方程組看起來像是VAR(1)的型態： 
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Uhlig (1999) 證明可以找到解
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【例3.7】
在基本的RBC模型中，最適化條件為(16)-(17)式以及第(2)式。利用(2)式解出
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其中，
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為針對Euler方程式中的自變數 (argument) 所求取的導數 (derivatives)，
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的解，代入對數-線性化的條件，可以得到：
[image: image247.wmf]0

)

(

2

1

1

2

1

0

1

=

+

+

=

I

a

A

a

A

a

A

a

，由此式可解出
[image: image248.wmf]1

A

，並由
[image: image249.wmf])

)

(

(

)

(

0

2

1

1

0

1

2

0

0

A

a

A

a

b

A

a

b

+

+

+

+

=

r

解出
[image: image250.wmf]2

A

(在給定
[image: image251.wmf]1

A

的情況下)。

注意：

· 如果含有預期之方程式的個數 = 內生狀態變數的個數，則
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(在一般的情況下)，且
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。

· 就穩定性而言：穩定根的個數=前定(predetermined)(狀態)變數的個數。在某些參數的設定方法下，穩定根的個數會大於前定變數，此時會有多重均衡(即許多個路徑趨向同一個穩定狀態)。發生這種情況的原因，可能是基於經濟理由(政府政策、太陽黑子…)，也可能是狀態變數的選取不適當所致。如果有多重解，則用不同的方法會有不同的解。狀態變數的個數由自己決定，求解時可假設不同的狀態變數個數。可依循「最少狀態變數」 (Minimum amount of state variables)原則。

【例3.8】黏性工資模型(重要！)

假設
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(廠商平均每3季改變一次定價)，貨幣需求彈性
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。技術與貨幣政策衝擊的過程為AR(1)：AR(1)係數為0.95，標準差為0.71。政策參數：
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決策法則為(VAR(1))：
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在上式中，
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為技術干擾，
[image: image268.wmf]t

3

e

為貨幣干擾。由以上的VAR體系可知：

· 落後通膨率
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對內生變數的影響效果有限，除了利率(
[image: image270.wmf]t
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)之外(波及效果有限的特性)；

· 貨幣干擾對於所有變數的當期衝擊不大(除了對利率之外)，亦即實質效果 (real effect) 很小；

· 在4年的時程之下，技術衝擊可解釋99%的產出變異；

· 
[image: image271.wmf]t
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的當期影響為使
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的當期影響為使
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(2) Vaughan’s法(略)

3.3.3 二階逼近 (Second Order Approximations)

為何要進行FOC的二階逼近？簡單而言，就是“Variance matters.”。詳言之，當遇到下列情況時，一階逼近是不夠的：(1)當政策對於穩定狀態沒有直接影響、但又要就政策福祉進行評估時；(2)分析資產訂價問題時；(3)當風險的考量很重要時。二階(線性)逼近介於一階逼近與全域(非線性)逼近之間。

假設有一模型如下：
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其中，
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為
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的內生變數向量，
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的衝擊向量。

一次逼近為：
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其中，
[image: image286.wmf]t
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為
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與某一樞軸點(即穩定狀態或彈性價格下的解)的偏離幅度。

二階逼近(二階展開)：
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如何解？其實不難，與前述的解法相同。求解方法為：假設存在一解，其型式為
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，在穩定狀態
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附近進行線性展開，然後將
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的線性表示方式(即二次展開)代入(35)式，最後比較係數。

Schmitt Grohe and Uribe (2004) 指出，可以用一種次序性 (sequentially) 的方法求解，先找出一次項，隨後找出二次項。Kim et. al. (2004) 列出解的存在、以及具有良好特性的必要條件。

二階逼近問題的應用有：通膨波動或匯率波動極小化等。

【例3.9】
兩國RBC模型，人口數相同，在社會規劃者的問題中，兩國的權數相同，同時，資本調整成本為零，僅靠資本即可生產產出。

規劃者的目標函數為
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假設均衡是對稱的，即
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政策函數的二階展開為：
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在二次的解中，技術衝擊的變異數很重要；當技術衝擊具有一定程度的波動性時，廠商選擇的資本將較少。

3.3.4 小結

· 先嘗試利用對數-線性化的方法(如果所欲求解的問題允許的話)。

· 如果得到相似的結果，可以利用二階逼近做再次的確認。

· 近似法最好運用在一階條件上。

· 當所欲求解的問題，其衝擊很大，或具有結構性政策變遷時，不宜採用對數-線性化的逼近法。

· 在計算經濟福利時，二階逼近是有必要的。

4. 景氣循環訊息的萃取

本節將說明如何分析穩定狀態附近發生的循環波動 (cyclical fluctuations around steady state)：





瞭解景氣循環的方法有二：

1. Lucas (1978)：主要探討環繞在穩定狀態附近的景氣循環(如上圖)；

2. 景氣循繯在不同的穩定狀態之間轉換 (switching)(如下圖所示)：







但由於第二種方法在技術上較為困難，故過去的文獻均集中於探討第一種方法。

景氣循環訊息的萃取方法，大致可概分為三大類：

· 純統計方法 (statistical decomposition)，不具有經濟意涵；

· 經濟方法 (economic decomposition)；

· 混合法 (hybrid decomposition)，即統計方法與經濟方法兼而有之。

此外，本節也將介紹一些光譜分析 (spectral analysis) 的概念，以及如何彙集景氣循環的訊息。

4.1 景氣循環萃取法的共通特性

不論哪一種景氣循環萃取方法，均具有以下的共通特性：

· 資料的長期趨勢與景氣循環成分是無法觀察到的

· 有多種分解資料的方法，視下列情況而定：

i) 長期趨勢的特性(或定義)

ii) 長期趨勢與景氣循環之間的關係

在介紹各種分解方法之前，先定義本節所使用的符號：可觀察到的資料稱為
[image: image306.wmf]t
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，長期趨勢為
[image: image307.wmf]x

t

y

(永久性的組成部份)，循環成分為
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，因此：
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所要萃取的成分即為
[image: image311.wmf]c
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，萃取方法有很多種，不過，不同的方法通常會產生不同的結果。

4.2 純統計的分解法

以下所要討論的情況，包括單變數與多變數。根據長期趨勢，以及長期趨勢與循環的相關性，可分為以下幾種情況：

1) 長期趨勢為線性，且
[image: image312.wmf]0
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(因為長期趨勢不會變動，但循環成分會變動，故兩者間的相關係數等於零)；

2) 長期趨勢為隨機，且
[image: image313.wmf]0
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(稱為隨機漫步分解法 (RW decomposition))；

3) 長期趨勢為隨機，且
[image: image314.wmf]1
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，可觀察變數 (observables) 為一ARIMA數列(稱為BN(KPSW) decomposition)；

4) 長期趨勢為隨機，且
[image: image315.wmf]0
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，無法觀察變數 (unobservables) 為一ARIMA序列(稱為UC(SW) decomposition)；

5) 長期趨勢為隨機、兩狀態，且
[image: image316.wmf]0
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(稱為Hamilton decomposition)。

其中，(2)、(3)、(4)的趨勢為隨機漫步。以下只介紹(1)、(2)與(5)。

1. 確定型長期趨勢 (deterministic trend)：


[image: image317.wmf]...
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利用普通最小平方法(OLS)估計
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不過，以此種OLS估計法獲得景氣循環訊息，有一個前提，即：


[image: image320.wmf]c

t

t

y

ct

bt

a

y

+

+

+

=

2


以上假設長期趨勢為確定性的作法，雖然可以很容易的預測未來的趨勢，但存在一些問題，例如：實際上，長期趨勢會隨著時間改變，而非固定不變。因此，另一種作法即假設趨勢部份為隨機，以下說明之。

2. 隨機趨勢 (stochastic trend)：

即
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 (Random walk)

循環成份的估計即為：
[image: image322.wmf]t
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。由於趨勢部份為隨機漫步，故難以對未來(
[image: image323.wmf]t
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部份)進行預測。

以圖形表示確定趨勢與隨機趨勢如下：




因此，有另一種方法，可視為介於線性與隨機趨勢之間：即短期之內趨勢為固定，但就長期而言會有斷點 (break) 的情況：







3. 確定斷點的線性趨勢 (deterministically Breaking Linear Trend)：
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其中
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為結構變遷的時點。利用OLS估計
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此種確定性斷點的方法有一個問題：不知
[image: image332.wmf]1

t

的時點時，怎麼辦？可利用QML統計量(見Stock and Watson (2002))：選擇兩個時點
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即為斷點。此一檢定類似Chow’s test。

4. Hamilton 的兩狀態隨機趨勢：

Hamilton提出兩狀態的馬可夫轉換 (Markov switching) 趨勢。與確定型趨勢不同的是，一旦某變數由一個趨勢轉換為另一個趨勢之後，還有可能回到原來的趨勢。此法有相當的複雜度，但是，其效益 (gain) 有多大，卻不是那麼清楚，說明如下。

假設
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其中，
[image: image346.wmf])

1

,

0

(

Î

t

S

，為無法觀察到的兩狀態馬可夫鍊 (two-state Markov chain)，且
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由於
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為一馬可夫過程，故可表示為一AR(1)的式子如下：
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小結：以上幾種方法所算出的循環成份可能有相當的差異，例如，有人用某種方法得出的結論可能是「景氣衰退」，但有人可能恰好得到「景氣復甦」的相反結論。此時，應該選擇哪一種方法？有兩個標準可供參考：一是選擇可以認定景氣循環轉折點的方法，二是利用樣本外預測來判定。

4.3 光譜分析基本概念介紹

光譜分析，其原理如同我們所使用的手機、或平日所聽的收音機一樣，其聲波的頻率長短不一；過濾掉頻率過高(週期過短)與頻率過低(週期過長)的部份，即可得到景氣循環的成分。以圖形說明如下：






自我相關函數 (autocorrelation function, ACF)：
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。將ACF予以加總，即可得到光譜 (spectrum)，
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       →傅立葉轉換 (Fourier transformation)
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相關性質如下：
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(以正交成分(基底)代表)

頻率為
[image: image360.wmf]w

，則一個循環的長度
[image: image361.wmf]p

為
[image: image362.wmf]w

p

/

2

=

p

。例如，當頻率
[image: image363.wmf]16

/

p

w

=

時
[image: image364.wmf]32

=

®

p

(季或年等) ，即一個循環為32季(年)；當頻率
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低頻資料，即
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，對應長循環周期，如時間數列中的時間趨勢、紅外線(波長較光為長)、低音等；高頻資料，即
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，即對應短循環周期，如時間數列中的不規則部份、紫外線(波長較短)、女高音等。下圖左為周期性較短的情況(如金融市場資料)，右圖則為周期長的情況(如總體資料)。

(P.17圖)

下列則為幾個不同的光譜密度情況。事實上，光譜分析與時間數列相似，只是以不同的型式加以「包裝」 (packed in a different way)。

在上面的圖形中，橫軸代表頻率高低，數值越小，頻率越低，數值往右，則頻率提高。縱軸代表取對數後的數值。四個圖形的曲線(走勢圖)下方的面積，代表變異的成份。例如，左上角AR(1)的圖形中，變異主要來自於低頻的部份。四個圖形分別說明如下：

1) AR(1)：
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2) MA(1)(負的)：
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3) 白噪音 (white noise)：
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4) AR(2)(根為複根)：
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過濾器 (Filters)：

先簡述過濾器的基本概念。假設過濾器有
[image: image374.wmf]J

個領先期 (leads), 
[image: image375.wmf]J

個落後期( lags)，每一期均對應一個權數。

有一種很簡單的過濾器，長相似帳篷 (tent filter) 如下。縱軸高度代表權數大小。由此圖可知，中間的部份，權數最大。



另有一種過濾器，長相似箱子 (box filter) 如下。由此圖可知，每一時點的權數均相同：




所謂“filtering”，就是把頻率太高與太低的部份過濾掉。以前面AR(1)的圖形為例，：





經過過濾之後，時間數列的頻率圖變成：





過濾器的定義為：
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· 頻率反應函數 (frequency response function) 為
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為square gain，即過濾後的時間序列相對原始序列之變異數的變化程度(即“How much you take away”)：
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※   detrending : take out the trend only

     filtering: take out the high and low frequency

4.4 混合型分解法

有以下三種：

a) Hodrick-Prescott (HP), 
[image: image383.wmf]0

=

r

，

b) 指數平滑過濾器 (exponential smoothing) ，
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，

c) 移動平均 (BP filter)，
[image: image385.wmf]0
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。

以下分別說明之。

1. HP (Hodrick and Prescott) 過濾器
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其中
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可視為尋找長期趨勢時的一種限制，即趨勢不能有太大的變動，亦即要有一定的平滑度。

在RBC的相關文獻中，季資料通常設定
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。Ravn and Uhlig (2002) 發現，月資料設定
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可使景氣循環成份具有相似的周期性。

式(38)的求解為(
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由HP過濾器可知：

－
[image: image404.wmf]2
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為長期趨勢干擾項的變異數，
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為循環成份干擾項的變異數；故
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，代表循環部份的波動性是趨勢成份波動性的40倍。
[image: image408.wmf]1600
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的設定不一定適用於所有國家的情況。

－HP過濾器的經濟層面的考量是：長期趨勢是平滑的。

此外，HP過濾器具有以下的特性：

－HP過濾器可使I(4)的數列變成I(0)數列(見King and Rebelo(1993))，亦即over-differencing。Over-differencing會有什麼問題呢？會使循環成份產生序列相關。試舉一例：


[image: image409.wmf]t

t

t

y

y

e

+

=

-

1



[image: image410.wmf]t

t

t

t

t

y

y

y

e

e

=

D

Þ

=

-

-

1



[image: image411.wmf]Þ
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此為cyclical component，為serial correlation and Random walk。

－剔除了線性及二次趨勢；

－會製造「假循環」(spurious cycles)：當HP過濾器應用於I(1)的季資料時，HP會抑制長期與短期的成長循環，並放大景氣循環頻率上的成長循環(例如，平均期間為7.6年的循環，其變異數放大13倍)，此稱為“Slutzky effect”。

－“Suddenly everything looks cyclical!”：亦即製造虛假的景氣循環現象，例如，兩個white noise的數列，經過HP過濾之後，在循環頻率 (cyclical frequency) 上，會有相關。

－如果
[image: image412.wmf]t
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為接近I(1)的數列又如何(
[image: image413.wmf]95
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)？也會有一樣的問題！

HP還有其他的問題：

－當樣本數有限時，在樣本開始與結尾的地方不精確；

－過濾後的數列，在高頻率的部份留有過大的變異(稱“high pass filter”)；

－對於景氣循環的定義是固定的、死的，這在跨國比較時會有問題。

2. 指數平滑 (exponential smoothing, ES) 過濾器
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ES過濾器的特性為：

－當
[image: image417.wmf]t
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至多為I(2)的數列時，由ES過濾器萃取出來的
[image: image418.wmf]c
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為穩定的 (stationary)；

－剔除了線性及二次趨勢；

其他的特性則與HP類似。

3. 雙邊或單邊移動平均過濾器 (two-sided or one-sided MA filters)

此一過濾器的歷史悠久(Burns-Mitchell; Bry-Boschan)。MA過濾器為：
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4. Band Pass (BP) Filters

指結合低通濾波器 (low pass filter) 與高通濾波器 (high pass filter) 的一種移動平均過濾器。所謂低通濾波器，是指濾掉高頻，讓低頻通過；高通濾波器則是讓高頻通過，濾掉低頻。

低通濾波器：
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高通濾波器：
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BP過濾器：
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Low Pass                 High Pass                     Band Pass 

可以用時間數列的型式表示如下(透過逆傅立葉轉換(inverse Fourier transformation))：

低通濾波器：
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高通濾波器：
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BP過濾器：
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BP過濾器有下列問題：

－當
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時，上述的代表式是對的，不過，必須加以截短 (truncate)。Baxter-King (1999) 的漸近法為：在
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－欲使近似的結果良好，則
[image: image440.wmf]J

要很大，否則會有漏損 (leakage) 與壓縮(compression) 的現象。

－若
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為nearly integrated，則將產生與HP/ES相同的問題。

Christiano-Fitzgerald (2003) 提出非恆定、不對稱的近似法，這是最適的方法：如果
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，至於其他
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為對稱、且在
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處截斷時，則此一解法即等於BK解。但是，這種方法有兩個問題：(1)必須知道頻率的長相如何，(2)如果兩個數列原來是有相關的，則經過不對稱的過濾之後，其相關性有可能變成負的。此外，季資料時，
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時，可以使漏損與壓縮最小。

                       (置 第29頁圖)

上面圖左有漏損，亦即溢出方塊之外；右圖有壓縮，亦即低於方塊上緣。

4.5 經濟分解法(以VAR為基礎)

主要有兩種：

i) Blanchard-Quah (BQ)，趨勢為隨機漫步，
[image: image452.wmf]0
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；

ii) King-Plosser-Stock and Watson，共整合趨勢，
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。

1. BQ分解法：Fisher模型：
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在上兩式中，
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代表需求(demand)，
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代表供給(supply)，
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－供給面的衝擊 (supply shocks) 只對
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有長期影響效果；

－供給與需求衝擊均對
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有循環性效果。

2. KPSW分解：

線性化的RBC模型，
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其中，
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為純量 (scalar)，
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有一VAR的代表式：
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4.6 時間加總與景氣循環 (Time Aggregation and Cycles)

資料的加總有依時間加總 (time aggregation)，以及就不同的部門加總 (across sections)，前者如從月資料變成季資料即是。加總將使非循環性的資料變成具有循環性。例如：原來的月資料不具有循環性，但加總為季資料後即可能具有循環性。再例如：CPI中個別商品價格並不具有通膨的持續性(如繪圖將呈現AR(1)的走勢)，但加總而成為CPI之後，則具有持續性(繪圖將呈現隨機漫步的走勢)。故最好使用月資料進行此類分析。

4.7 蒐集景氣循環訊息

應該用哪一些統計量來進行模型的比較？

· Great ratios (成長理論)

· 變異性，自我與交叉相關(景氣循環)。有時用光譜密度等。

如何計算ACF’s？如果
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除了若干特殊情況之外，必須在某一期數
[image: image472.wmf]i

進行截斷。

接下來的問題是：應該用哪一種過濾器呢？也就是說，應該用哪一個
[image: image473.wmf])
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呢？Canova (1998, 1999) 中曾詳細說明各種過濾器的問題、以及產生的差異，這些差異包括：

· 單變數與多變數的分解法；

· 正交 (orthogonal) 與非正交的組成項目；

· 切割光譜的不同部份；

· 循環係數不同。

依此，可以得到利用不同過濾器所產生的統計量如下表：

歸納統計量

	
	變異
	相對變異
	同期相關
	週期    (高峰-高峰)

	方法
	GDP
	消費
	實質工資
	(GDP,C)
	(GDP,Inv)
	(GDP,W)
	(季)

	HP 1600
	1.76
	0.49
	0.70
	0.75
	0.91
	0.81
	24

	HP4
	0.55
	0.48
	0.65
	0.31
	0.65
	0.49
	7

	BN
	0.43
	0.75
	2.18
	0.42
	0.45
	0.52
	5

	BP
	1.14
	0.44
	1.16
	0.69
	0.85
	0.81
	28

	KPSW
	4.15
	0.71
	1.68
	0.83
	0.30
	0.89
	6


在上表中，「相對變異」是指相對於年資料的波動程度。由上表可知：

· 不同方法所決定的周期長短，差異頗大。究其原因，一言以蔽之，在於：選取了不同部份的光譜！

· 差異的部份還顯現在其他的統計量上，如循環轉折點的日期認定 (dating)，或景氣循環階段的衡量等；

· 如何選擇景氣循環的頻率？利用經濟上的標準嗎？

Pagan and Harding (2002) 提出一種方法，不管二階動差，在不知
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的時間數列特性下，利用可計算的統計量，此為新的Burns and Mitchell (1946) 法。

Algorithm 4.1

1. 利用一系列的過濾器使
[image: image475.wmf]t
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平滑(即去除離群值 (outliers)、高頻的變動、以及其他不規則或不具意義的波動)，並將平滑後的數列稱為
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。

2. 決定一組可能的轉折點(即高峰、谷底)，例如，可以用下列的計算來判斷：
[image: image477.wmf])

0

(

0

2

<

>

D

sm

t

y

，
[image: image478.wmf])

0

(

0

<

>

D

sm

t

y

，
[image: image479.wmf])

0

(

0

1

>

<

D

+

sm

t

y

，
[image: image480.wmf])

0

(

0

1

2

>

<

D

+

sm

t

y

。(此一認定有些隨意)。

3. 利用某種事前決定的標準(檢查方法)以確保高峰與谷底交互出現，同時循環持續期間與振幅具有意義。

可以計算以下的統計值：

－平均持續期間 (average duration, AD)，例如，高峰與高峰之間、或谷底與谷底之間的平均時間長度；

－平均振幅(AA)，例如，高峰掉至谷底、谷底爬至高峰的平均幅度；

－景氣循環階段的平均累積變動(CM，
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，其中
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為實際平均累積變動；

－一致性指數 (concordance index)：
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，此一指數衡量在景氣循環階段中兩個變數的共同變動(comovements)，其中
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為完整循環的個數，擴張期
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。如果兩個數列不管在何時，都處於相同的景氣循環階段，則
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，而如果兩者為完全負相關，則
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【例4.1】
針對美國在1947年第1季 - 2003年第1季期間，循環存續期間5季以上的產出、民間消費、以及投資，利用Algorithm 4.1，可得到下列結果：

景氣循環資料：美國

	
	AD(季)
	AA(%)
	ECM(%)
	
[image: image490.wmf]j
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,

 (%)

	
	TP
	PT
	TP
	PT
	TP
	PT
	

	GDP
	3
	18.7
	-2.5
	20.7
	-0.1
	1.1
	

	C
	2.9
	38
	-2.0
	39
	0.2
	0.1
	0.89

	Inv
	5.2
	11.1
	23.3
	34.7
	1.7
	2.7
	0.78


在上表中，TP代表谷底至高峰 (trough to peak)，PT代表高峰至谷底 (peak to trough)。

以GDP來看，谷底至高峰平均需要3季，而由高峰至谷底則平均為18.7季，極不對稱。

由以上可知，此法：

－毋須萃取循環成份；

－即使不存在循環，也可以計算循環特徵；

－結果會受到循環日期認定方法 (dating rule) 以及景氣循環最短存續期間的影響(通常2或3季，故一個完整的循環應該至少5至7季那麼長)；

－以及(或)一些最低振幅的限制(例如高峰掉至谷底的幅度小於1%即應被排除)。
5. VAR模型

在當前的經濟分析工具中，VAR可說是應用最廣的模型。何以如此？有以下幾個原因：

1. 簡單。VAR模型基本上是屬於統計模型，且應用上相當簡單；

2. 可以用來作預測(利用衝擊反應函數)；

3. 可以用VAR來代表任何的經濟變數，此即為有名的Wald定理。

不過，在應用VAR模型之前，必須滿足一些假設。

5.1 基本理論

【Wald 定理】

Wald定理的要義為，任何時間數列，都可分解為：

       可預測部份：確定的 (deterministic)，如季節性、趨勢等

       不可預測部份：非確定的，不規則的、隨機的(stochastic)

以式子加以說明如下：
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其中，
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為MA representation，在某些假設之下，可表示為：
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是權數(或filters)，最終會慢慢消失 (die out)；
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是新訊息 (news)。如何得到新訊息？
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而可以將時間數列寫成這樣的代表式，背後需有一些假設，即下面要介紹的定理A.1與A.2。

若
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A.1:  線型代表式 (linear representation)
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其中，
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。A.1的含意為，忽略所有非線性成份。

A.2: 恆定性 (stationarity)。
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定義
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但如果時間數列並非恆定時，怎麼辦？上述仍然成立，可以分解成
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將以上觀念再重新整理如下：
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故 
[image: image522.wmf]å

å

=

=

t

t

J

j

j

t

j

e

L

B

e

L

B

e

B

)

(

-

。

由以上可知：
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由以上又衍生出另一個問題，亦即必須就
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作另一項假設，即可逆性(invertability) 的假設。此一假設未必永遠滿足，必須加以檢驗。

可逆性的充分條件為：
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必須成立，亦即遺忘新訊息的速度有多快 (How fast you forget the news)。

值得注意的是，
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可能有無限多項，故必須選擇落後期數。如果衰退的速度很快，則可以選擇比較小的落後期數。但一般而言，正確的representation可能是無窮多項的。

【非唯一性 (Non-uniqueness)】

上述定理有一個問題，即
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的代表式並非唯一。亦即：
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相同的時間數列

對於任何一個滿足
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在上式中，
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如何解決？選取Wald (或稱為基本的，fundamental) 代表式，亦即，選擇使
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最大者(即選擇最大的衝擊)。在Wald代表式中，用
[image: image540.wmf]t
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的線性組合所延伸而成的空間，等於用
[image: image541.wmf]t

e

的線性組合所延伸而成的空間。

一般而言，實務上，利用計量軟體進行VAR模型的分析時，軟體已經自動選擇了Wald代表式。

【Innovations (News) 的性質】
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· 前、後期不相關(無序列相關)：
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· 同期相關：
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為white noise；變異數為固定常數。

當news有同期相關時，則每一個VAR內的shock，無法區分是來自哪一個內生變數的shock，亦即無法將這些shock稱為「貨幣衝擊」或「產出衝擊」等，因而必須將之分開。

【正交Innovations】

選擇一個
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此時，將沒有同期相關。

最有名的
[image: image550.wmf]P
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的例子，就是Choleski 因子(為一lower triangular矩陣)：
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為特徵向量 (eigenvector) 矩陣，
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為特徵值 (eigenvalue) 矩陣。

【VAR Representation】
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在定理A.1，A.2與可逆性之下，
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是任何向量
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的正確代表式。不過，如果當
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的增加而快速收斂至0時，則一個
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的模型即很接近
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【Granger non-causality/Sims exogeneity】(假設
[image: image564.wmf]e
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為對角矩陣)

簡單來說，若
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有助於預測
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 Granger-cause (GC) 
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Granger non-causality是指：
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則
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具有Sims exogeneity，若且唯若
[image: image577.wmf]t

y

2

沒有GC 
[image: image578.wmf]t

y

1

且
[image: image579.wmf]0

)

(

21

¹

l

D

。

以上是兩個變數的情況。以貨幣(
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)與產出(
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)為例，當
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。但是，如果是三個以上的變數時，情況就複雜得多，例如，
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【小結】：定理A.1 (linearity) 並非那麼重要，定理A.2 (stationarity) 則較為重要。

【Stability】

如果
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一個VAR(q)模型是穩定的，如果
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5.2 模型設定 (Specification)

【落後期數的選擇：第一類方法】

1. 概度比檢定 (Likelihood Ratio Test, LR Test)：

LR檢定的基本原理是：找最小的衝擊(shock)，即配適(fit)最好的。
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小樣本時，LR檢定會偏誤 (biased)，此時應考慮並調整模型參數的個數，而使用下列的統計量：
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在上式中，
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為落後期數，
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為變數個數。

LR檢定是一種有一定次序的 (sequential) 檢定法，從落後期數的上限值開始檢定，其程序為：

1) 選擇最大的(或上限值)
[image: image600.wmf]q

；

2) 檢定VAR(
[image: image601.wmf]q

)對VAR(
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)(如15 against 14)，如果無法拒絕，則

3) 檢定VAR(
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-

q

)對VAR(
[image: image604.wmf]2
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q

)(如14 against 13)，

4) 持續進行，直到拒絕為止。

為什麼不從最小的落後期數(如落後1期)開始？理由是：

假設真實的模型是：
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而VAR模型如果設定為：    
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如此將產生序列相關的問題，故起始的lag不能太少

如前所述，配適最好的，不一定預測得最好，所以，才會發展出其他的落後期數選擇標準，如AIC、HQC、SWC等，這些都是樣本外的檢定方法。

2. AIC選取標準：
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在上式中，
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為向前一步的預測誤差 (one-step ahead forecast error)，即MSE。
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為懲罰(penalty)，即當
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越大，則預測得要更好。

AIC的缺點有二：(1)AIC不具有一致性 (inconsistent)，即(
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)；(2)AIC傾向於高估落後期數。落後期數太多，不利於預測。

3. HQC選取標準：
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HQC具有一致性(就機率上而言)。

4. SWC選取標準：
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因此，當
[image: image622.wmf]T

很小時，將傾向於選取較少的落後期數。此外，SWC亦具有一致性。

【小結】Lutkepohl (1990) 針對各種落後期數選取標準，歸納如下：
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由以上可知，根據SWC標準所選取的落後期數將最小，而根據AIC所選取的落後期數將最大。

Ivanov and Kilian (2001) 指出，根據不同的標準來選取落後期數時，最後的結果會與資料的頻率 (frequency)、以及模型的型態有關。在一般的情況下，HQC法比較適當。

此外，上述的選取原則，必須應用至「整個」模型，而非單一方程式。

【落後期數的選擇：第二類方法】

與前述的選取原則不同的是，在此所要介紹的方法是藉由觀察模型殘差是否為white noise來加以判斷。說明如下：

假設
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。則在虛無假設之下，當
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【Tip】如果模型的建構目的主要是為了進行預測，則選擇最小的落後期數，然後檢查殘差是否為white noise。

【殘差項的常態檢定】

如果只是要進行Wald檢定，則毋須符合常態的假設；惟若要進行估計，則需符合此一假設。

【時間數列的恆定性 (Stationarity)】

如果所有的變數都是恆定，或是所有的變數都具有單根，則情況較簡單；後者只要在模型設定時取差分即可 (specify in difference)。

如果變數是單根，且變數間存在共整合 (cointegration) 關係，則有以下幾種作法：

1. 將VAR轉換成VECM模型，亦即將共整合限制 (cointegration restrictions)放進模型中。VECM模型的估計係利用最大概似法 (MLE)，而非OLS。

2. 不理會共整合限制，直接針對水準值進行估計，並由模型自行進行檢驗，如檢查殘差項的性質等。如果變數非恆定，而仍然用水準值來設定模型，則估計值依然具有一致性 (consistent)，但估計值的標準差是錯誤的，所以在這種情況下，只能進行點估計，而不能作檢定，此時就要用VECM來作。此外，當變數非恆定時，VAR的估計係數值將隨時間而改變(time-varying coefficients)，而軟體在進行VAR模型的估計時，只是取其平均值。

不同的地區，會採用不同的策略。一般而言，在歐洲，兩種策略都有人選擇；在美國，則傾向於採取第二種策略( Depends on where you are trained！)

此外，如果欲採行貝氏 (Bayesian) VAR，則變數有無單根，或者說變數是恆定/非恆定並不重要，因為都是常態分配；只要樣本夠大，則傳統VAR、或貝氏VAR，都是一樣的。

另外很重要的一點是，當樣本數不夠大時，變數是否為恆定(或是否具有單根)，並不容易判斷，因為一般常用的檢定方法，檢定力很低 (low power)，例如，根為1或0.97，無法分辨出來。

【結構性變遷(Breaks)的問題】

事實上，結構性變遷的問題比單根的問題還要嚴重，單根只是使得估計係數值隨時間而改變；但如果資料含有結構性變遷，則無法應用Wald檢定。解決之道為分割樣本，並就個別的樣本期間 (subsample) 進行估計。

但如果樣本數不夠多時，怎麼辦？有兩種策略，第一種是採用貝氏法，亦即在結構變遷發生時點之前，用事前 (prior) 訊息來輔助。第二種方法是採用其他經濟情況相近國家的資料。

5.3 VAR(q)的其他代表式(representation)

【Companion Form】

原本： 
[image: image633.wmf]t
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改寫成： 
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此時，模型變成落後期數為1，將較易於操作(如進行估計等)。

至於如何估計VAR模型？可分成兩種情況加以說明：

1. 沒有限制下的VAR(q)模型：

－最大概似法 (ML) 與OLS的估計結果一致，但是ML較有效率；

－逐條利用OLS估計，將具有一致性，且是有效率的。此外，逐條估計與整個模型體系同時估計，結果是一樣的(如果共變異數矩陣
[image: image635.wmf]S

為對角矩陣，或者所有方程式的解釋變數完全相同時)。

2. 有限制下的VAR(q)模型(如含有共整合限制，或者剔除某些落後項時)：

－ML與OLS的結果不同。

－如果限制為真，則ML估計值為一致/有效率的；如果限制不為真，則將不一致。

－如果變數恆定的假設不成立，則OLS仍具有一致性(但t檢定是不正確的)。

－如果落後期數的設定錯誤，使得解釋變數與誤差項相關，則OLS將不具一致性。

【Simultaneous Equations Setup】

令
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由(44)式可以看出，此式像是一條一般的線性迴歸式，所以，估計值的計算亦與之相同。

【Stacking Setup】

令
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式(45)在概似函數中，比較容易操作。例如，當欲在有限制下的VAR(q)模型中，利用ML進行估計時。

5.4 總結統計值的呈現－衝擊反應與變異數分解

當利用VAR模型進行分析時，一般並不關心、也不列出係數的估計值，一則因為個數太多，二則是多半不顯著之故。典型的作法是，只列出一些歸納性的統計值 (reporting summary statistics)，即衝擊反應函數與變異數分解結果。

衝擊反應函數與變異數分解基本上是同樣的東西，簡言之，前者的平方即後者。

【衝擊反應函數(IR)】

即有關前述之
[image: image652.wmf]J
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係數的訊息。計算IR有三種方法：遞迴 (recursive)、非遞迴、以及往前一步的預測修正。此外，有時候計算下列的累積乘數很有用：長期乘數、部份乘數(如觀察長達5年的效果等)。

【變異數分解】

所謂變異數分解，就是往前
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階的預測誤差(
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-step ahead forecast error)：
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其中，
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為基準 (baseline) 的預測結果。變異數分解的原理是，看哪一個衝擊對於變異數(即誤差)的貢獻最大。

【IR的分配】

計算衝擊反應函數之分配 (distribution) 的方法有以下三種
：

1. 
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法(
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-method)：

此法較不常用，其基本概念為：假設知道
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。由於衝擊反應函數為VAR參數的可微分函數，故其漸近分析可輕易計算出來。一般而言，
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很大，故IR通常不顯著，除非VAR的變數與落後期數均很少的情況下，才容易顯著。

2. Bootstrap：
“Bootstrap”這個字的原始意義為，長統靴的頂端通常會有一個垂片或圈圈之類的東西，這種東西稱為“bootstrap”，讓人得以利用手指或某種工具順利將靴子拉上。因此，“bootstrap”的引申意義為，利用一種特別的程序以執行某項原本在一般情況下無法進行的任務。在統計上，“bootstrapping”是一種利用重新抽樣取代原始樣本，來估計某個估計式 (estimator) 之抽樣分配的方法。最常見的情況是，用來取得標準誤以及某一母體參數(如平均值、相關係數等)信賴區間的估計值，通常是當標準誤的計算公式非常複雜時使用。

“Bootstrapping”的步驟如下(見Runkle, 1987)：

假設
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2) Bootstrap 
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3) 利用步驟2)所建構的資料估計
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4) 重覆步驟2)至3)共
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“Bootstrapping”有以下的問題：

1) 小樣本時，
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2) 
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)的分配將受到資料單位 (scale) 的影響，如此將產生點估計值跑到信賴區間「之外」的奇怪結果(見下圖)

( p.24圖)

另外，Kilian (1998) 提出一種方法，叫“Bootstrap after the Bootstrap”，步驟如下：

1) 給定
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2) 針對每一次抽樣
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的附近大致上變成固定不變，即
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3) 計算體系的最大根，如果大於或等於1，則令
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4) 重覆步驟1)－3)共
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次，並以
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【注意：】如果VAR的誤差項為非恆定 (nonstationary)，且具有序列相關(當VAR的設定不正確時)，則bootstrapping是錯的！

3. 蒙地卡羅 (Monte Carlo)：
蒙地卡羅是一種貝氏型態的方法，亦即樣本是由
[image: image695.wmf]a

，
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的事後分配抽取而來。
5.5 認定：半結構，結構，以及新的認定法

5.5.1恆定的VARs

簡單的VAR模型為：
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結構模型：
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其中，
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代表變數間「同期」具有相關性。
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從何而來？答案是：「經濟理論」。
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事實上，對數-線性化的DSGE模型正是VAR模型！例如，由前面的第2節可知：
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式(46)與(47)隱含：
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在(48)式中，
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可以估計，然則我們如何估計
[image: image708.wmf]t

e

？此外，由(48)式可知：


[image: image709.wmf]e

A

A

S

=

¢

S

-

-

1

0

1

0

e

                               (49)  (in variance)

以兩個變數為例，在(49)式中，
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方分別為
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的矩陣，故有3個待估參數，由此可知，必須要有1個限制式，才能認定。事實上，限制式的個數將隨著體系規模 (size) 的大小而成長，亦即模型越大，所需要的限制式越多。

如何得到
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？用兩階段法(此法要在恰好認定(just-identification) 下才能用)：

1) 先得到
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的估計值，然後利用對
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2) 可得
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SVAR模型認定的Order condition：要認定一SVAR模型，必須至少要有
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為變數個數。例如，若模型內生變數有4個，則「至少」要有
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個限制。為何加上「至少」二字？因為可以過度認定(overidentification)，但不可「不足認定」(under-identification)，故可以有超過
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【例5.1】在
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的Choleski分解中，剛好有
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【例5.2】
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→6個zero restrictions。但事實上不一定要設其值為0，只要有足夠的訊息，可以是任何固定常數。

SVAR模型認定的Rank condition：簡單來說，所謂的“rank condition”就是不要在行或列中放入太多的「零」。
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Rank與Order conditions只能作出局部的認定 (local identification)，見例5.3。

【例5.3】假設
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相同。很清楚的，這兩種分解有不同的經濟意涵。此外，隨著起始條件的不同，極大值可能在
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恰好認定的體系，可以用工具變數法(IV)或最大概似法來進行參數的估計，前者如：
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5.5.2 非恆定的VARs

1. 取差分：
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其中，
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。比較
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等號左右兩邊的係數。將永久性(permanent) 與暫時性 (transitory) 的成份加以區分開來，其中暫時性的成份僅限於同期的限制，因而得到：
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可以利用(50)式、或(51)式、或(50)與(51)式，來作為限制條件。其中，(50)式如技術衝擊 (technology shock)、或貨幣中立性，至於(51)式則與前面恆定時的情況相同。如果
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【例5.3】在一個兩變數的VAR體系中，加入限制條件(50)式很容易，因為只需要一個限制。假設
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的3個組成項目可以從
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的Choleski因子分解(factorization) 得到。

2. 共整合：

共整合體系下的SVAR，所需要的限制比一般SVAR少很多。若結構性衝擊的個數，也就是共同趨勢 (common trend) 的個數為
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【例5.4】一個由整合性的技術衝擊所驅動的RBC模型，隱含所有的變數，除了
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(小寫英文字母代表該變數取過對數)，有2個共整合向量，因此，有1個永久性衝擊與兩個暫時性衝擊。由於
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，即可認定出永久性衝擊。如果所有的結構性衝擊是正交的，則只需要再1個限制，例如，假設模型具有Choleski的結構，以認定出兩個暫時性的干擾。

3. Blanchard-Quah法：

利用(50)-(51)式來進行永久性-暫時性成份的分解。例如：
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【小結】所謂的認定問題，就是找出
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         短期：設定為0 (或任何數字，而毋需加以估計)

         長期：共整合

5.5.3 新的認定方法

Canova and De Nicolo (2002)，Faust (1998)，與Uhlig (1999)曾提出新的SVAR模型認定法，這種方法稱為“sign restrictions”，顧名思義，只設定係數「符號」，而不是設定係數的「數值」。此外，這種方法，不須考慮order或rank restrictions。它的基本邏輯是，利用本文第46頁有關非唯一性 (non-uniquenes) 中的相關原理，選出一個
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矩陣。

【例 5.4】總合供給的衝擊(正向)，將使
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(產出增加)，
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Inf

(通膨降低)；總合需求的衝擊(正向)，將使
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Y

(產出增加)，
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(通膨上揚)。凡此皆為利用經濟理論來推知變數間的的影響方向或符號。因此，需求與供給衝擊對於
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的共變異數矩陣產生了不同的符號限制 (sign restrictions)，進而可利用這些限制來進行模型認定工作。

【例5.5】貨幣衝擊對於
[image: image782.wmf]Y

的影響呈現峰型 (hump-shaped)，並在3-4季以後逐漸消失。此一觀察即可形成對於
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的符號限制，進而可利用這些限制來進行模型認定工作。

【例5.6】Canova and De Nicolo (2002)一文的主要研究步驟：

1. 利用Choleski分解以及特徵值/特徵向量的關係式，正交化
[image: image784.wmf]P
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2. 檢查是否有任何的衝擊可以產生
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3. 對於任何
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4. 檢查在新的分解下，是否有任何的衝擊可以產生
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所需要的相關型態；若無，選擇另外一個
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5. 
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的個數有無窮多個：
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6. 
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為旋轉矩陣 (rotation matrix)。旋轉是矩陣轉換的一種方式，說明如下：

下面的變換將一個點(
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沿x-軸進行旋轉，得到了一個新的點
[image: image796.wmf])

,

,

(

z

y

x

¢

¢

¢

：


[image: image797.wmf]ú

ú

ú

ú

û

ù

ê

ê

ê

ê

ë

é

-

=

¢

¢

¢

1

0

0

0

0

cos

sin

0

0

sin

cos

0

0

0

0

1

]

1

 

 

 

[

]

1

 

 

 

[

q

q

q

q

z

y

x

z

y

x


其中，
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代表旋轉的角度，從旋轉軸向原點看，這個角度按順時針方向來度量。

例如：
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。變換不同的
[image: image801.wmf]w

值，並寫下所有可能的MA代表式。

【例5.7】下圖畫出美國工業生產、物價與M2面對貨幣政策衝擊時的反應。左欄與右欄的圖形均伴隨68%的IR區間。左欄的認定限制為名目利率上揚必須伴隨同期M2的下降。右欄為Choleski體系的結果(工業生產與物價對於利率有同期影響，但貨幣對於利率則無)。在傳統的Choleski分解下，貨幣、產出與物價的點估計值在受到衝擊後均有正向反應；相形之下，在符號限制下，利率上揚之後，產出與物價顯著下跌，且持續約5個月。因此，不同的限制，產生了截然不同的實證結果，且以符號限制下的較符合經濟理論預期。
美國總體變數面對貨幣政策衝擊的反應：1964:1-2001:10

(41頁圖)

5.6 VAR模型的問題

5.6.1 有關模型認定方面：

前面各種認定的方法，基本上都有一些問題，分述如下：

1) Choleski體系：Choleski分解，基本上即為將變異數矩陣寫成下三角或上三角矩陣。事實上，寫出這樣的矩陣背後，並沒有理論基礎(見Cooley-LeRoy, 1985)。

2) 長期限制：長期限制也不是一種好的認定方式，見Faust-Leeper (1997), Cooley-Dweyer (1998)。

3) 短期限制：相關問題的探討見Canova-Pina (2004)。

5.6.2 其他問題：

1. 時間加總問題：如何偵測是否有這種問題？可以利用不同頻率的資料(如月資料與季資料)跑VAR，然後檢查結果有無差異。

2. 小規模的VAR所引發的問題：人們喜歡小規模的VAR，主要因為估計值較精確，以及比較容易認定衝擊。但是，小規模VAR卻有一個問題－遺漏變數 (omitted variables) (見Braun and Mittnik , 1993; Cooley and Dweyer, 1998; 以及Canova and Pina, 2000)。由於此一觀念非常重要，故詳細說明如下：

在兩變數的VAR(q)中：
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經由簡單的兩方程式、兩變數的代數運算，可輕易解出
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【例5.8】假設正確的模型，內生變數個數
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，但實際上估計的卻是2變數的模型，因此，有6種可能的模型，其中，利用變數1與變數3進行估計，得到的誤差項(
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由以上可知：

1) 一個正確來說有
[image: image812.wmf]m

個內生變數的VAR(1)模型，如果只用了
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個變數，則VAR(1)模型將被轉換成一個
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的模型；

2) 就算
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同期無關、且無序列相關，
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還是具有同期與序列相關，除非
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為區塊對角 (block diagonal) 矩陣；

3) 兩個小規模的VAR模型，且變數個數均為
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，其隨機誤差項 (innovation)不同。
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� 狀態變數為所有有助於決定哪些是控制變數的變數。





� 若為前面的sticky price model，則控制變數為：� EMBED Equation.3  ���；狀態變數為：� EMBED Equation.3  ���。


� 式(7)中的右手邊第二項出現期望值符號，是因為未來的數值未知。


� 值函數通常表示為� EMBED Equation.3  ���，其值為消費或效用的折現值 (present discounted value)，典型的例子見Stokey and Lucas中的：� EMBED Equation.3  ���，其中，� EMBED Equation.3  ���為當期資本，� EMBED Equation.3  ���為下一期選擇的資本，� EMBED Equation.3  ���為消費帶來的效用，� EMBED Equation.3  ���為折舊因子。經濟個體選擇可使函數最大的� EMBED Equation.3  ���。


� 3種方法在縮減式或Choleski體系下，均很容易操作。


� “To tell a story, you need to give a name to the shocks.”－Canova.
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