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OPONENTSKY POSUDEK DISERTACNI PRACE

Bayesian Estimation of DSGE Models

Autor: Milan Bouda

Uvodem svého oponentniho posudku poznamenam, Ze dle mého nazoru si autor zvolil
za téma své disertacni doktorské prace velmi aktudlni a po teoretické strance znacné
naro¢nou problematiku tykajici se Bayesovskych odhadti parametri DSGE modeld.
Hlavni motiva¢ni myslenky prace lze strukturné shrnout do dvou okruhd. Prvni okruh
je zaméfen na historii a predevS§im obecnou metodiku odvozeni a DSGE modela a
zpusobu odhadu jejich parametrti. Druhy okruh je jiz mnohem konkrétnéjsi a piinasi
dva detailné zpracované DSGE modely. Zejména druhy znich je pak vlastnim
autorovym piispévkem popisu malé oteviené ekonomiky CR s akcentem na analyzu
efektivity rizné monetarni politiky se standardnim uvazovanim firem, CB, sektoru
vladni spotieby a dvou specifickych typt domacnosti. Autor svou praci rozd¢lil do &ty
velkych avsak pichledné zpracovanych kapitol a ¢ty piiloh, z nichz zejména posledni
dvé povazuji za velmi dilezité, nebot” obsahuji Uplné obtisky Dynare modulii, které
autor sestavil a pouzil ke svym vypoctim. Samostatné stoji stru¢ny Zavér, ktery shrnuje
vysledky prace. Prvni kapitola, stru¢né oznagena ,,Uvod* pfinasi, podle mého nazoru,
velmi zdafily piehled historie vzniku a vyvoje DSGE modeld, a to nejen ve svété, ale
také i u nas. Vzhledem k ohromnému mnozstvi publikaci, ktera je k této problematice
dnes kdispozici, vysoce ocenuji styl, kterym autor tento pichled zpracoval.
Neopomenul ani fadu kritickych pohledti na DSGE modely, které jsou shrnuty v Kap.
1.6, a zminil 1 hlavni sw platformy, které jsou k dispozici pro numerické fesSeni téchto
modeld v Kap. 1.7, pfedev§im Dynare pracujicim na sw Matlab. Druha kapitola je
pouzivanych jednak k sestaveni DSGE modelu a téZ odhadu jejich parametrt. Snad jen
poznamendm, Ze v samém zacatku se ponékud ,,vytratil fakt, ze podminky prvniho
fadu, Casto citované v praci, jsou vlastné rovnice vyjadiujici nutné podminky volného
extrému funkce vice proménnych pomoci prvnich derivaci. Velkd pozornost je
vénovana konstrukci Bayesovskych odhadi, jejichz vhodny obecny algoritmus je na
str. 36. Podrobn¢, na str. 48, je popsan Kalmanuv filtr, ktery patii ke klasickému
instrumentariu DSGE modeld. Podobné podrobné jsou popsany i dalsi algoritmy,
kterych je celkem osm, a predstavuji vlastné zdkladni algoritmickou kostru DSGE
modell. Kap. 3 je vénovana NK DSGE modelu, kterym jsou vySetfovany vlivy
alternativnich monetarnich politik na ekonomiku CR, kdyZ obecnym ramcem pro tyto
politiky je vyziti standardniho Taylorova pravidla vcetné jeho modifikaci. Podrobné
odvozeni celého modelu je v Piiloze A. Kalibrace modelu je provedena pro CR, a
sestaveny Dynare kod pro numerické feseni a pfipadné dalsi vypocty je v Ptiloze C, coz
povazuji za velmi dulezity ptispévek posuzované doktorské disertace. Nejzajimavejsi
casti této kapitoly jsou v podkapitolach 3.6 a 3.7. Nejdiive jsou piedstaveny rtzné
modifikace Taylorova pravidla, které jsou vzajemné porovnany v Tab. 3.6, stim, ze
nejlepsi shodu s uvazovanymi daty ekonomiky CR, HDP a inflaci odvozenou z CPI,
vobdobi Q1 2000 az Q3 2012, vykazuje tzv. forward-looking (vpied-hledici)
modifikace vyjadiend vztahem (3.11) pro urokovou miru CNB. V samotném
defini¢nim vztahu (3.11) vSak myslim, Ze by bylo vhodné misto E psat presnéji E: pro
pfislusny operator RE, ¢imz by byl jasné&ji specifikovan dynamicky vyznam tohoto
vztahu. Mirou pouzitou jednotné pro vzajemné srovnani modeli s jednotlivymi



uvazovanymi modifikacemi Taylorova pravidla je vyraz (3.12) ptfedstavujici margindlni
vérohodnost vystiZzeni napozorovanych dat ptislusnymi modely. Vypocty, které autor
provedl v této kapitole, povazuji za ptinosné, a zaroven potvrzujici pouzitelnost téchto
modelt k analyze variant monetarni politiky v CR. Kap. 4 piedstavuje DSGE model
malé oteviené ekonomiky sestaveny autorem specidlné pro detailnéjsi analyzu spotieby
sektoru domacnosti v CR. Tato kapitola tvofi, podle mého nazoru, jadro celé prace, a
vytvofeny model povazuji za kvalitni autoriv ptinos jak dilem k samotné teorii DSGE
modeld, tak pfedev§im K feSeni praktickych uloh, zde konkrétné zaméfenych na feSeni
specifickych makroekonomickych probléma CR. Sestaveny model, ktery byl
inspirovan modelem pievzatym z literatury koncipovanym vsak pro uzavienou
ekonomiku, byl nejprve preformulovan pro otevienou ekonomiku a zasadné doplnén o
dva typy domacnosti. Obsahuje 37 endogennich proménnych a 5 exogennich
proménnych predstavujici uvazované stochastické Soky, jak je uvedeno v Tab. 4.1.
Kvalitativni struktura vytvofeného modelu je na Obr. 4.5, jeho podrobné odvozeni je
pak v Kap. 4.2 a Pfiloze B. Sestaveny Dynare kod pro numerické feseni tohoto modelu
je v Priloze D, kterou opét povazuji za velmi dileZitou ¢ast predlozené prace. Za
zvlastni pozornost stoji podrobny popis vSech moznych transakci pravé v sektoru
domacnosti, které autor zpracoval v Kap. 4.2.7. Pravda, byt byl autor inspirovan
modelem z literatury, myslim, Ze nékteré partie odvozeni bylo mozno zpracovat trochu
preciznéji. Napi., v Kap. 4.2.2 je vychozim bodem nakladova minimalizace firem.
Bohuzel explicitni formulace této tlohy vazaného extrému chybi, kdyz prvni vztah,
ktery je uveden — (4.3) — ptedstavuje vSak jiz Lagrangian pfislusné extremalizacni
ulohy. Podobné je tomu i vKap. 4.2.7.1 pii formulaci ulohy maximalizace
diskontovaného uzitku PIH domdacnosti — op¢t, (4.15) je jiz Lagrangidn ptislusné tlohy
vazaného extrému. Dalsi ¢asti této kapitoly jsou pak vénovany log-linearizaci modelu,
kalibraci parametri, podrobné&js$i diskusi pfislusnych vstupnich makroekonomickych
dat a kone¢né¢ i vysledktim provedenych numerickych experimentd, které se soustredily
pfedevSim na analyzu odezev na stochastické Soky, avSak téZ na predikci HDP a
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pomér tim je 1 menS$i volatilita cen nemovitosti — coZz je myslim, sympatickym
potvrzenim intuitivné ocekdvaného vztahu mezi témito veli¢inami.

Pfi podrobném cteni vSak lze, v bezesporu tematicky piitazlivé a teoreticky znaéné
naro¢né doktorské disertani praci, najit jisté chyby a nedostatky. Vyskytuji se ve
formulacich a matematickych vztazich, zfidka téz v angli¢tiné. Uvedu jen nekteré:

Str. x, 2.f. shora: ,,Interpratation ...“, mé byt ,,Interpretation ...*.

Str.6, 15.f. zdola: ,,... the present monograph, ...“, naznacuje, Ze pfisluSna partie byla
prevzata z jisté monografie, avSak chybi jeji pfesna citace.

Str.18, 4.i. zdola: ,,... at the Fed ...“, ma byt ,,... at the FED ...*.

Str.20, 6.f. shora: ,,... it more close to real life ...“, ma byt ,,... it is more close to real
life ...«

Str.28, 14.1. zdola: vhodnéjsi oznaceni akcentujici dynamiku procesu by bylo Xi, resp. &t
nezli pouze X, resp. ¢.

Str.31, 7.f. zdola: v itateli prostiedniho vyrazu ma byt misto p(d) spravné z(6)
vzhledem k zavedenému oznaceni pfislusnych rozdéleni.

Str.34, 9.1. shora: misto || k oznaceni determinantu matice A by bylo vhodné&jsi napsat
|A.

Str.37, 5.f. shora: ,,... has to be solver ...“, ma byt ,,... has to be solved ...“. Navic,
V soustave rovnic vyjadiujici racionalni oéekavani (RE) chybi vektor parametrii 6, ktery



se ,,najednou objevi“ v (2.6), kdyz vztah mezi obéma soustavami lze jednodusSe
charakterizovat tak, ze (2.6) jen formalné predstavuje explicitni feSeni soustavy RE.
Str.38, 15.f. shora: misto ,,... St+1 ...“, ma byt ,,...Sw+i ...“. Navic, v soustavé rovnic
vyjadiujici raciondlni ocekavani (RE) chybi vektor parametrti 6, ktery se ,,najednou
objevi“ v (2.6), kdyz vztah mezi obéma soustavami lze jednoduse charakterizovat tak,
ze (2.6) jen formaln¢ predstavuje explicitni feseni soustavy RE.

Str.39, 14, 15 a 16.f. shora: misto ,,... r? ..., ma byt pesn&ji ,,...r¢ ...«. Dale, v (2.10),
ve druhém aditivnim ¢lenu ma byt ,,... 271 misto,,...271 ...«

Str.41, 2.f. shora: vhodné&jsi oznaceni by bylo St nezli pouze s.

Str.43, 14.1. shora: misto ,,... A ...“, ma byt zfeym¢ ,,... R ...“ vzhledem k (2.16).
Str.69, 11.f. shora, 3.f. zdola: formulace ,,This paper ...“ zde neni na misté, nebot’
piedlozena prace neni ¢lankem, ale doktorskou disertaci, a tak jen ukazuje, ze autor jiz
nékteré partie celé prace publikoval diive ve formé ¢lanku do Casopisu, €i ptrispévku na
konferenci. Stejna nesrovnalost se jesté objevuje na str.71, 5.f. zdola, i na str.72, 2.f.
zdola. Pro vinku pouzivanou pro jisté proménné, v ¢eské terminologii nazyvané —
proménné s vinkou, se v angli¢tin€ pouziva slovo ,tilda* misto ,,wave*.

Str.70, 11.1. zdola: veli¢ina 4 je vyjadfena pomoci dalSich Ctyf parametrti, z nichz tii (6,
b, €) zde zlstaly nevysvétlené.

Str.91 a str.93: agregovana produkce vSech firem v obdobi t je jednou oznacCena Y,
podruhé y; — to nepfispiva jasnosti analytickych formulaci.

Str.94: za jisty nedostatek povazuji, Ze v celé praci jsem nenasel jasnou definici veli¢in
se stiiSkou, pfestoze jsou velmi Casto pouzivany — az Kap.4.2.4, snad na piikladu
agregované produkce vSech firem, je objasiuje.

Shrnuti posudku

Navaznost prace na soudobé védecké poznatky

Autor ve své praci vychazi ze soucasného pohledu na strukturu a analytickou formulaci
DSGE modelt. Zpracoval velmi rozsahly soubor informaci, které jsou dnes k dispozici
pro tento velmi atraktivni, aplikacné GspéSny, avSak teoreticky znané narocny smér
makroekonomického modelovani. Uvedeny piehled literatury je velmi rozsahly,
obsahuje predevsim anglicky psané knizni publikace, c¢lanky téméf vyluéné
z renomovanych zahrani¢nich odbornych ¢asopist, a i fadu doktorskych disertaci a
diplomovych praci z domacich pracovist’, které aktivné pracuji v oblasti tvorby DSGE
modelt a jejich aplikaci.

Formulace hypotéz a jejich testovani

Prace nebyla koncipovana onim obvyklym zpisobem — formulovat Ho a Ha, a
z empirickych dat usuzovat na pfijeti ¢i odmitnuti hypotézy. Prace se plné sousttedila
jednak na obecnou strukturu a formulaci DSGE modelt, a rovnéz na konstrukci
vlastnich dvou typi DSGE modeld s pifimym pouZitim k provedeni zvolenych
makroekonomickych analyz pro CR.

Splnéni vytyceného cile

Vytéené cile, tak jak je Ize najit v ivodni Kap. 1, povazuji za splnéné, a to predevsim
detailnim posouzenim souboru vysledki uvedenych v Kap. 3 a 4. Z mého pohledu
k t¢émto numerickym vysledkiim plnohodnotné fadim i dvé piilohy — Pfilohu C a D,
které obsahuji Dynare kody pro modely sestavené pravé ve zminénych Kap. 3 a 4.
Pravdou je, Ze autor mohl jak vytéené cile, tak pfedev§im pak jejich splnéni trochu



ptehlednéji vyzdvihnout — to je vSak vzdy otdzka celkové individualné zvolené
koncepce celé prace.

Pivodni ieSeni prdace

Netestoval jsem praci pomoci zadného plagiatorstvi detekujiciho programu. Pavodnost
prace jsem posuzoval ze subjektivniho pohledu oponenta a jsem piesvédcen, Ze prace je
pivodni. Vychazi z ohromného mnozstvi zdroji, obsahuje velmi velké mnozstvi
naro¢nych vzorcii a rovnic, a uvadi celou fadu vlastnich vypocta shrnutych do tabulek a
grafii. Za velmi pozitivni povazuji, ze autor vlozil do Ptiloh C a D tplné obtisky
vlastnich vytvoifenych Dynare kodi pro numerické feSeni jim sestavenych DSGE
modelll a provedeni vSech vypoctl, které prace obsahuje. Jsem pevné presvédcen, ze
prave tyto prilohy vyznamné zvySuji piitazlivost celé prace, nebot’ umoziuji ptipadné
replikace a komparace ziskanych vysledkd, ale hlavné mohou slouzit jako vzorové
moduly pro algoritmické realizace dal§ich DSGE modeld.

Shrnuti

Ptedlozend disertacni prace je logicky utfidénd, a myslim i dobfe ptehledné zpracovana.
Co je vsak predev$im dulezité, ze pfinasi i nové védecké poznatky na Sirokém poli
konstrukce a pouziti DSGE modeli zaméfenych na zvolené makroekonomické analyzy
v CR. Celkové pozitivné téz hodnotim kultivované pouziti angliétiny, které autor
ptedvedl nejen v ryze textovych partiich prace, ale i ve vysoce odbornych a teoreticky
naro¢nych Castech.

Otazky a nameéty k diskusi v ramci obhajoby

1. Osvétlete podrobnéji matematickou formulaci Glohy nakladové minimalizace firem
Z Kap. 4.2.2 a ukaZzte konstrukci Lagrangianu (4.3).

2. Diskutujte ptipadné ovlivnéni ceny nemovitosti (domt) na Obr. 4.12 volbou podilu
PIH domacnosti uvedenym na str. 121 v sestaveném DSGE modelu.

Vyjaditeni k ndavrhu na udéleni védecké hodnosti doktora v oboru ekonometrie a
operacni vyzkum

Praci Baysesian Estimation of DSGE Models doporucuji k obhajobé pied ptislusnou
zkusebni komisi pro obhajobu disertaénich praci na Fakulté informatiky a statistiky,
VSE v Praze. Zaroveii téZ doporuc¢uji, aby v piipadé uspésné obhajoby byl nasledng
Ing. Milanovi Boudovi udélen titul doktor v oboru ekonometrie a opera¢ni vyzkum.

V Plzni 2014-10-31 doc. RNDr. Ing. Ladislav Lukas, CSc.
Zapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka
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