FINN E. KYDLAND
AGGREGALT MENNYISEGI ELMELET

Finn E. Kydland 2004-ben kapta meg a kozgazdasdagi Nobel-dijat, Edward C.
Prescott-tal megosztva, a dinamikus kdzgazdasdgtan terén elért eredményei-
kért, az id6konzisztencia problémajanak felvetéséért és megoldasaért a gaz-
dasagpolitikaban és az iizleti ciklusok tj elméletének kidolgozdasdaért. A kovet-
kez6kben a Nobel-dij dtvétele alkalmabol, 2004. december 8-an elmondott
eléadasat kozoljiik.

Megtiszteltetés, hogy ennyi ember el6tt allhatok. Az is oromomre szolgal, amikor ne-
kilathatok a munkanak a gazdasagi modellekkel, sok emberrel egyiitt. Ez egy kulcsfon-
tossagu eleme annak munkanak, amiért Ed Prescottot és engem a Nobel-bizottsag meg-
hivott. Amit kerestiink, egy olyan struktira, amiben értékelhetjik a gazdasagpolitikat.

Bob Lucas, a kivalo kutato, az 1995-6s kozgazdasagi Nobel-dij nyertese, akitdl ren-
geteget tanultam, igy fogalmazott (Lucas, 1980): ,Az elméleti kbzgazdasagtan egyik
feladata, hogy teljesen tagolt, kifinomult gazdasagi rendszert alkosson, amiben az al-
lam a valosagos gazdasagi helyzetet és a dontéseket laboratoriumi koriilmények ko-
zOtt tesztelheti, 1ényegesen olcsébban, mint a megfizethetetleniil draga val6sagos
tesztelés soran... (696. o.). A mi feladatunk, ahogy én latom... egy FORTRAN! program
készitése, ami kiilonleges gazdasagpolitikai szabalyokat fogad el 'inputként' és igy ge-
neral statisztikakat, hogy leirja olyan iddsorok jellemzdit, amelyek vélhet6en ezeknek
a gazdasagpolitikai intézkedéseknek az eredményei” (709-10. o0.). A kivant kérnyezet
— amire Lucas utal — kezelni tudna az egyéni reakciok informacioit, amelyeket megle-
het6sen olcson lehetne dokumentalni népszamlalasok, panel- és egyéb vizsgalatok
soran...” (710. o.). Lucas azt javasolja, hogy a gazdasagkutatok helyezzék az embere-
ket a megfelel6 kornyezeti modellbe és rogzitsék, hogyan viselkednek kiilonb6z6 gaz-
dasagpolitikai szabalyozas és dontések korilményei kHzott.

A gyakorlatban ezt konnyebb kimondani, mint megvalositani. A makrok6zgazda-
szok kulcsfontossagu eszkoze a numerikus szimuldcio2. Ennek alkalmazasa soran a
kutatok pontosan azt hajtjak végre, amit az el6bb bemutattam — a modell szerepléit a
kivant kornyezetbe helyezik és rogzitik viselkedésiiket. De a numerikus szimulacio6 cél-
ja tagabb, mint egyszertien a gazdasagpolitikai szabalyozasok vizsgalata. A numerikus
szimulacio alkalmas rengeteg kérdés megvalaszolasara, kiillondésen min6ségi kérdése-
kére, olyanokra, amikre szamokban keressiik a valaszokat. Amikor a gazdasagpolitikat
modellezziik, a kormanyzat viselkedését szabalyként rogzitjiikk — azt, hogy az egyes
esetekben milyen beavatkozasra van sziikség —, ma €s a jovében. A kormanyzati visel-
kedés modellezése soran a politikat szabalyokkal modellezziik, amelyek egyértelmu-
en meghatarozzak, hogyan fog a kormanyzat cselekedni, milyen l1épéseket tesz kiilon-
bo6z6 feltételek k6zott, ma és a bizonytalan jovében.

1 FORTRAN - Formula Translating System, szamitégépes programnyelv
2 computational experiment
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MODELLSZAMITASOK

Ezek a modellek emberek millioit tartalmazzak. Az én apro laptopom szamos ilyen
modellt rejt. Az embereket a bizonytalan jévobeli javak és szabadid6-preferenciaik
szerint jellemeztem. A koltségvetési korlataik egyértelmiien meghatarozottak. Jove-
delmiik munkdabdl és a t6ketulajdonbdl szarmazik, és dontéseiknek a koltségvetési
korlatjuk hatarain belul kell maradniuk. Koltségvetési korlatjukat az arak, a bérszinvo-
nal és a kamatlab hatarozzak meg. Mas szoval ezek a modellek vilAgosan meghataroz-
zak az emberek dinamikus dontési problémait.

A modellek tobb ezer vallalatot tartalmaznak. Az aggregalt termelési lehet6ségek
leirasat is magukba foglaljak — példaul aggregalt termelési fiiggvény formajaban. A ter-
melési figgvény tartalmazza a technologiat. A technologia szerepe, hogy a t6két és a
munkat, mint inputokat, joszagokka (outputtd) alakitja, amelyek elfogyaszthatok vagy
egy jovobeli jovedelmezd beruhazashoz felhasznalhatok.

A termelési fiiggvény legfontosabb meghatarozoéja a technoloégiai szint modellezése
és valtozasanak leirasa. A technologiai valtozasok magukba foglalnak mindent, ami be-
folyasolja a toke és a munka aggregalt inputjainak javakra és szolgaltatasokra valo at-
valtasat. Az atvaltast az aggregalt termelési fliggvény adja meg. A fliggvény tartalmazza
természetesen az innovativ tevékenységek szokasos eredményeit, de tartalmazhat
olyan tényezOket, mint az olajsokkok, Uj kornyezeti szabalyozasok, a munkaadok és
munkavallalok k6zotti viszonyokat meghatarozoé jogszabalyok valtozasa, infrastruktura-
lis ellatottsag, pénziigyi kozvetitok hianya, ami bankpanikot eredményezhet. A modell
felépitésétol fiigg, hogy részletesebben vizsgalhatok-e ezek az elemek. De szamos kér-
désben kival6é megoldas ezeket a technologia részeként szerepeltetni a fliggvényben.

Mar bemutattam a numerikus szimulaciohoz hasznalt tipikus elemekbol kett6t: a
modell szerepl6inek millioit és vallalatok ezreit. Egy tovabbi alapvet6 szempont a
modell kérnyezetének pontos meghatarozasa. Bizonyos értelemben a modellek mé-
réeszkozok, be kell allitani 6ket, vagy killonben kételkedni fogunk az altaluk adott
eredményekben. Ebben a felfogasban olyanok, mint a hémérsk. Tudjuk, hogy a h6-
mérdnek mit kell mutatnia, ha jégdarabokkal teli vizbe, vagy ha egy forr6 vizzel teli
edénybe martjuk. Ugyanebben a felfogasban a modell megkozelitSleg helyes vala-
szokat adna azokra a kérdésekre, amikre mar amugy is tudjuk a valaszokat. Szamos
ilyen kérdés van. A konjunkturaciklus elemzésnél sokat tudunk a gazdasag hosszu
tava viselkedésérdl, vagy hasznalhatjuk a Panel Study of Income Dynamics for the
United States felmérések idGsorait, esetleg mas nemzetek hasonl6é felméréseinek
adatait a modell beallitasahoz.

A numerikus szimulacié a modellben szerepl6é emberek aggregalt dontéseinek id6-
sorat adja meg. A modell szabalyainak pontositasa soran meghataroztuk, hogy a gaz-
dasagi kornyezetnek milyennek kell lennie. Aztan t6bb milli6 emberi és vallalati don-
tést rogzit a szamitogép. Olyan idGsorokat nyeriink igy, mintha a val6sagos gazdasag-
gal allnank szemben. Ezek az id6sorok statisztikailag leirhatok és 6sszevethet6k mas
vizsgalatokbdl nyert adatokkal. A statisztikdk tartalmazhatjak a trendt6l megtisztitott
aggregatumok szorasait, amelyek az Gizleti ciklusok amplitidoit jellemzik, és ugyanugy
a korrelacios egyttthatokat, amelyek az egyiittmozgasokat irjak le.
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EGY EGYSZERU PELDA

Most bemutatok egy egyszerli modellt — lényegesen egyszer(ibbet, mint ami Kyd-
land és Prescott 1982-es miivében szerepel. Az egyszeriiség kedvéért két szektort (val-
lalatok és a haztartasok) tartalmaz. Hogy minél egyértelmiibb legyen, eltekintek a kor-
manyzattol. Hasonl6é okok miatt nem szerepel kiilf6éld ebben a modellben. Tovabba az
egyszeruség kedvéért az allandosult allapot melletti névekedés zéré. Két f6 célom van:
annak bemutatasa, hogy mi az értelme haztartasok és vallalatok szerepeltetésének a
modellben és az, hogy példakat nyujtsak ahhoz, hogy mit tartalmaz a paraméterek
pontos meghatarozasa. (Lasd Cooley és Prescott 1995-6s miivét az eljaras részleteirdl,
és 1995-6s miivernet egy bonyolult példarél, amiben minden részletet kidolgoztam).

El6szor is leirjuk egy tipikus haztartas preferenciait egy maximalizaland6 hasznos-
sagfiggvény alakjaban:

& CaLl—a l-a_l
EZﬁt( t L")
t=0 I-o

A konjunktuaraciklus bizonytalansagot tartalmaz a jovovel kapcsolatban, igy a hasz-
nossag, amelynek maximalizalasara toreksziink, az a vdrhaté (E) hasznossag, ami a fo-
gyasztas (C) és a szabadid6 (L) fliggvénye a bizonytalan jovében. Tilzas lenne a hasz-
nossagok 0sszegzése matoél (t=0 periddustol) a végtelenig. Erre a feltevésre vissza fogok
térni. A 3 paraméter értéke kevesebb, mint 1, és a hosszi tava redlkamatlab ismereté-
ben hatarozhato meg. Ez adja meg az emberek tiirelmetlenségének mértékét. A tobbi
paramétert, o-t és o-t is meg kell hatarozni. Egy perc mulva visszatérek a-hoz. A ¢ para-
méter az, amit a kockazatkertlés paraméterének hivhatunk, amir6l a pénziigyi szakem-
berek sokat tudnak. Valaszthatnék egy sokkal altalanosabb fliggvényformat az ugyneve-
zett konstans helyettesitési rugalmassagus fliggvények osztalyabol. Ez a kiilonleges fligg-
vény 0sszhangban van azokkal az empirikus vizsgalatokkal, amelyek kimutattak, hogy
az amerikai realbérek az elmult évtizedek soran megduplazodtak, ambar a ledolgozott
orak szama haztartasonként mindossze kis mértékben valtozott hosszu tavon.

A bemutatott modellt allokaciés problémaként is meghatarozhatjuk, hiszen a meg-
oldasa egy olyan egyensulyi allapot lenne, amelyben a tobb milli6 lakos olyan prefe-
renciakkal rendelkezik, amit ez a hasznossagi fliggvény ir le. A modell er6forras-korla-
tot tartalmaz,

Ci+l;=2z; Kte N[1_0= ri Ki +w; Ny

ami azt mondja, hogy a fogyasztas és a beruhazas 6sszege nem haladhatja meg a gazda-
sag termelését. A jobb oldala az els6 egyenl6ségnek azt allitja, hogy a gazdasag toke fel-
hasznalasaval (gyarak, gépek, irodahazak) a munkésok inputjaval és a Z-vel jelolt tech-
nolégiai szinttel egytitt termel outputot. Mas szavakkal a teljes output, a hazai 6ssztermék
az, amit a termelési figgvény ad meg, ami alapvetd a makrogazdasag egészére nézve.
Tovabba a GDP-nek egyenl6nek kell lennie a nemzeti 6sszjovedelem, a t6ke és munka-
jovedelem 0Osszegével, ami a masodik egyenl6ségnek a jobb oldalan jelenik meg.

3 Inputhelyettesités rugalmassaga: az optimalis t6ke/munka kombinaciénak a két inputtényezé relativ arval-
tozasra val6 érzékenységének mértéke.
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Az erdforraskorlat kiegészitéseként van idokorlatunk, ami a szabadid6 €s a munka-
ido fliggvénye.

Li+N¢= 1

A jobb oldal az egyszertiség kedvéért 1-el egyenld. igy ha 6sszeadjuk az dsszes szaba-
don megvalasztott id6t — a teljes nett6 alvasid6t és személyes sziikségletekre forditott id6t
- minden ember esetében 1 lesz az eredmény. Tovabba van két 6sszefliggés, amelyek
olyan lényeges szempontokat adnak meg, amelyek egy gazdasagot dinamikussa tesznek:

Kiv1=(1-0) Ki+1;
Zi+1=P2ttE€t+1

Az els6, amelyben K; a t6kedllomanyt jeloli a t-edik periddus kezdetén, megadja a
tékeallomanyt mindenkor a multbeli beruhazasok fiiggvényeként, ahol 6 az amortiza-
cios rata. A kovetkez6 a technoloégiai szint, ami mindennél fontosabb, mivel ebben az
egyszerli modellben ez adja a bizonytalansagot. Ha p értéke tul kozel van 1-hez, mint
ahogy az az adatokbdl is Kitiinik, az egyenl6ség értelmében a technoldgiai Gjitasok (g)
tartosak lesznek. Azt gondoljuk altalaban, hogy € normal eloszlast ir le és varianciaja
az adatokbol becsiilhetd.

Ahogy lattuk, ez az egyszerli modell szamos paramétert tartalmaz, amiket meg kell
hataroznunk. Két tipikus példat is be tudok mutatni a paraméterek megadasara, a
hasznossagi fliggvényben az o-ét és a termelési fliggvényben a 6-ét. Tobb ezer embert
tartalmazo panelbdl kiszamoltuk, hogy mennyi id6t szentelnek ezek az emberek pia-
ci tevékenységekre. Ez a szam rogziti az elsérendt feltétel teljestilése mellett az a ér-
tékét, a modellgazdasag azonossagat. Hasonléan jarhatunk el, a 6 paraméterrel. A
nemzeti jovedelemstatisztika* adataibdl, azt talaljuk, hogy a nemzeti 6sszjévedelem 36
szazaléka a tokeinput kompenzalasa és 64 szazalék munkajoévedelmet jelol, ennek
alapjan a 6 paraméter 0,36-nak adodik.

Ezt a modellt eszk6zként hasznalom, hogy beszélhessek a gazdasag két f6 szekto-
rarol. A haztartasok rengeteg embert tartalmaznak, akiket a hasznossagfiiggvényuk ir
le — a bizonytalan jovore iranyul6 fogyasztasi és szabadidSpreferenciaik alapjan. A val-
lalati szektor a technologia segitségével jellemezhet6, amelynek révén javakat és szol-
galtatasokat nyernek az inputokbdl. Emlitettemn a tulajdonsagot, ami ezt a modellt di-
namikussa teszi és a bizonytalansag f6 forrasat adja. A modell szamos mas tényez6t is
magaba foglalhat. Ed Prescott el6adasaban emlitette az ugynevezett ,épitéshez sziik-
séges id3” feltevését, ami a modellt még részletesebbé teszi és aprolékosabban egy
1982-es irasaban fejtett ki, amire a Nobel-bizottsag is utalt. A modell tartalmazhat kész-
leteket, vagy példaul allado és atmeneti sokkokat. Hogy mit vesziink szamitasba, az at-
tol fligg, hogy a modellnek milyen kérdést tesziink fel. A kérdés, amiért Ed Prescottal
kozosen elkezdtiik hasznalni ezt a modellt, az igy fogalmazhat6é meg: ha a technolégi-
ai sokkok a fejlodés forrasai, mekkora a konjunkturalis ingadozasok egyéb okokkal
magyarazhato aranya? A modell mar kinalt el6zetes valaszt: joval tobb mint a fele, és
ezt megerdsitették a késébbi szamitasok is, kortilbeliil 70 szazalék koril van. A modell
értékelhetdnek bizonyult.

4 National Income and Product Accounts
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SZAMIT A KULONBOZOSEG?

Visszatérve a hasznossagi fliggvényhez, feltételeztem a fenti modell-prototipusom-
ban, hogy a preferenciakat néhany fliggvény hatarozza meg, amelyek az egész j6vot
lefedik. Masképpen, nagy mozgasteriink van a modell a felallitasanal: eldonthetjik,
hogy az emberek — a modell szempontjabol — halhatatlanok legyenek, vagy sem. Ez a
feltevés meglepden lényeges tobb kérdésnél is. Természetesen van értelme vizsgalni,
hogy okoz-e eltéréseket és a k6zgazdaszok gyakran megallapitjak, hogy ,attol figg”.
Szamos konjunkturaelemzésénél a valasz az, hogy nem. Ez elég meglep6. Ha a halan-
d6 emberre és életciklusara gondolunk, akkor lathato, hogy altalaban alacsony mun-
kajovedelemmel rendelkeznek az életiik korai szakaszaban, aztan tartos névekedés
tapasztalhat6 a jovedelmiikben, amikor elérik életiik k6zépso szakaszat, és végiil akik
elég sokaig élnek elérnek egy szakaszba, amikor visszavonulnak a munkaer6-piacrol.
Masképp fogalmazva a munkabér-gérbe hatarozottan pupos. De azt is tudjuk, hogy az
emberek jobban szeretnek egy olyan alland6 fogyasztasi struktirat, ami tilmutat ezen
a tagolason. Igy van egy szakasz, amikor tobbet koltenek, mint amekkora a jovedel-
miik, aztan kevesebbet koltenek két vagy harom évtizeden at, és végiil visszatérnek
életiik végén ahhoz, hogy tobbet koltsenek, mint amekkora a munkajovedelmiik. To-
vabba az aktiv kor elején és végén mar viselkedési mintak is megjelennek. Ezért tgy
tlinik, hogy az életciklus-viselkedés meglehet6sen sokat szamithat.

Victor Rios-Rull (1996), ugyanilyen konjunktuira-ciklus problémat vizsgalt, mint én, és
ramutatott, hogy ha a gazdasagot halando fogyasztokkal vessziik szamitasba, akiknek
realisztikus életciklus-viselkedésiik van, és 0sszesitjik egyéni dontések id6sorait egy nu-
merikus szimulaciéban, kortilbelil ugyanazt a valaszt kapjuk, mint a halhatatlan fo-
gyasztokat tartalmazo virtudlis gazdasag esetében. Természetesen szamos olyan kérdés
van, aminél nagy eltérést ad az életciklus-viselkedés. Ezek k6zott van a megtakaritasok-
nak, kamatlabaknak, adoékulcsoknak, tarsadalombiztositasi reformoknak és a baby-
boom nemzedék nyugdijba vonulasanak a gazdasagi hatasa, csak néhanyat emlitve.
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1. 4bra. Reélbérek alakulésa az életciklus soran az Egyesiilt Allamokban. Forras: US Census, 1990.
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Mutatok néhany abrat, hogy érzékeltessem, mennyire kiillonb6z6ek az emberek, és
hogy hangsulyozzuk, milyen fontos ezt figyelembe venniink, amikor vizsgalunk né-
hany problémat. Az 1. 4bra a munkaer6 hatékonysagat mutatja, egy atlagos életciklus
soran, a realorabérrel 6sszefliggésben. A grafikon megmutatja a f6 okat annak, hogy
miért pupos az emberek életkortdl fligg6 munkajovedelem-gorbéje. A gorbe normali-
zalt, ezért az atlag egy. A gorbe korilbelil 0,5-nél kezdddik, és ez aktiv életiik kés6bbi
részében tobb mint duplajara n6. Az életcikluson tul a jovedelmi kiilbnbségeket ma-
gyarazzak a képességbeli kiillonbségek, amelyik fiigg az iskolazottsagtol és mas ténye-
zOkt6l. Krusell, Ohanian, Rios-Rull és Violante (2000) érdekes tanulméanya szo6l arrél a
kolcsonhatasrol, ami az egyik oldalon az alacsony és a magas képzettségli munkasok-
ra osztott munkainput, valamint a masik oldalon a szervezetekre és berendezésekre
osztott t6keinput k6zott fennall. Kutatasuk kozéppontjaban a realbér-valtozas all.
Kydland és Petersen 1997). A 2. dbra az Egyesiilt Allamok életkori eloszlasat mutatja 1994-
ben és a modell prognézisa alapjan 2020-ban. A vizszintes tengely mutatja a kiilonb6z6
életkori emberek szazalékos megoszlasat. Lathato egy jelent6sebb pup 1994-ben koriilbe-
lil a 30-40 évesek korcsoportjandl. Elérelathatéan ezzel 6sszhangban lesz egy pup 2020-
ban is. Természetesen az ok, ami miatt aggaszté ez az empirikus példa, hogy 2020-ra nagy
részik, ha nem is mindenki ebbdl a baby-boom nemzedékbdl, nyugdijba vonul, j6cskan
megterhelve a kormanyzati biidzsét altalaban, kiillénésen a tarsadalombiztositast. Rios-Rull
2001-es tanulmanya egy szép tanulmany arrol, hogy a baby-boom generacié milyen hatas-
sal lehet Spanyolorszagban (ahol a bevandorlas sokkal kisebb problémat jelent a népesség
béviilésében, mint az Egyesiilt Allamokban) a megtakaritasokra és a realkamatlabakra.
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2. 4bra. A népesség életkor szerinti eloszlasa az Egyesiilt Allamokban 1994-ben és 2020-ban.
Forras: Census Bureau

Végiil a harmadik &bra az Egyesiilt Allamokba bevandorl6k életkor szerinti eloszla-
sat mutatja be. A sziiletett amerikai allampolgarok életkormegoszlas-gérbéje meg-
egyezik a masodik abra 1994-es gorbéjével, azzal a kiillonbséggel, hogy most a korcso-
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portok ot évre terjednek ki, €s emiatt a gorbe kicsit simabb. Az abra {6 tizenete, hogy
az Egyesiilt Allamokba bevandorlok viszonylag fiatalok.

16

d
/

10 \\
4'_.-.
T ol .. u. sziiletett amerikaiak
6 a h o
)

bevandorlok \ “H. .
! ‘\.ﬂ':.\._.—

\./. S --m
0 | | | | | | | | | | | | | | | | |
0-4 5-9 10-1415-19 20-2425-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-57 55-59 60-6465-6970-74 75-79 80-84 85-

12

Adott kort népesség a teljes népesség szazalékaban
oo

Kor

3. &bra. Az amerikai allampolgarok és a bevandorl6k életkor szerinti eloszlasa
az Egyesiilt Allamokban. Forrés: Immigration and Naturalization Services Yearbook (1983-1989)

Az ilyen jellegli adatok beépithetdk egy olyan modellbe, amely heterogén szerep-
16ket feltételez. Ez az, amiben mi, k6zgazdaszok, sokat elértiink mar. Amikor Victor
Rios az 1990-es évek elején a Carnegie Mellon Egyetemen a kollégam volt, a szamito-
gépek kozel sem voltak olyan teljesitménytliek, mint ma. Victor Gttor6 kutatasokat foly-
tatott ilyen modellekkel. Akkoriban néhany szamitas hosszu id6t igényelt — talan egy
vagy két napot — mig a szamit6gép kiszamitotta a modell iddsorait az elemzéshez.

Ezek a jelenségek, amikre utaltam — a kortdl fliggé munkahatékonysag, a népesség
béviilése és igy tovabb — hozzaadhatok és be is épiiltek olyan modellekbe, mint amit Vic-
tor Rios vagy masok hasznaltak az elmult évtizedben. Egyik ko6zos tanitvanyunk a
Carnegie Mellon Egyetemen, Kjetil Storesletten, ma mar az Osloi Egyetemn professzora,
készitett egy érdekes tanulmanyt a bevandorlok és a fiskalis politika kolcsonhatasarol. A
merev eldrejelzések, amelyeket generaciok kozotti teheratvallalassal foglalkozok készi-
tettek, azt javasoljak, hogy az adokulcsokat kell Iényegesen megemelni a kézeljovoben,
hogy a koltségvetési korlatot kielégitsiik. Az érdekes kérdés amit Storesletten (2000) fel-
tesz: milyen mértékig tudja valaki (egy kormany) elkeriilni az adénovelést a bevandorlék
aranyanak novelésével, kiilondsen ha megvalaszthatja, mely bevandorldkat fogad be?

Az a képességilink, hogy kiszamitsuk az egyensulyt a heterogén egyénekbdl allo
gazdasagokban, nagyon kibéviilt az utébbi években, olyan tanulmanyokon keresztiil,
amelyeket Per Krusel és Tony Smith Gttoré miive (1998) befolyasolt. Manapsag érde-
kes kutatasokat lathatunk, példaul azokat, amelyek a jovedelem és a vagyon eloszla-
sanak valtoztatasardl és id6rol-idére valé alakitasardl szolnak, példaul Storesletten,
Telmer és Yaron (2004). Ez az izgalmas munka azért sziilethetett meg, mert sokat 1ép-
tiink el6re a dinamikus moédszertan megértésében, tovabba mivel a mai szamitégépek
teljesitménye nagyobb.
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Id6nként megfogalmazodik az a hiedelem, hogy ezt a médszert csak valos jelenségek
elemzésére hasznalhatjuk. Ez egy hatalmas félreértés. Ugyanezt a modszert hasznal-
juk a monetaris jelenségek tanulmanyozasara. Példaul barki hasznalhatja arra, hogy
feltegye az alland6 kérdést: a monetaris sokkok okozzak-e az uizleti ciklusokat?

Miel6tt tovabbmennék, szeretném elmondani, hogy két ember van, akikkel nagyon szivesen
taldlkoztam volna itt Stockholmban ezen a héten, de nincsenek itt, mert eltavoztak koziiliink.
Egyikiik az édesapam, Martin; a masik Scott Freeman, aki néhany hénapja hunyt el. Megada-
tott nekem az a szerencse, hogy a foldkerekség legnagyobb kozgazdaszaval, Ed Prescottal
dolgozhattam egyiitt. Scott Freeman nem sokkal allt mogétte. Oriasi kozgazdasz volt, nagyfo-
ki éleslatassal és innovativ képességgel. K6zosen dolgoztunk a monetdris jelenségek és a re-
altényez6k kolcsonhatasan. Az 6 emlékére hoztam két képet. Az els6n Scott elttin6dé tekin-
tettel lathat6, a masodikon épp jol érzi magat egy partin.

fme egy eljaras, ahogyan bevezethetjiik a pénzt egy olyan keretbe, mint amit be-
mutattam 6noknek. Tételezziik fel, hogy az emberek a teljes fogyasztoi joszagkosaron

Scott Freeman, a gondolkod6

beliil vasarolnak. Azt is el kell mondanunk, hogy foly-
tonosnak feltételezziik a vasarlast, a paranyitél a na-
gyig. Van, hogy kisebb mennyiséget és el6fordul, hogy
nagyobb mennyiséget vasarolnak. A kamatfizetd cse-
reeszkozok (példaul: csekkek) hasznalatakor felmerti-
16 tranzakcios koltség miatt a kis vasarlasok esetében
a készpénz haszndlata, a nagy vasarlasok esetében az
emlitett csereeszk6zok hasznalata (csekk) optimadlis.
Annak mértéke, hogy a két eszkozt milyen ardnyban
hasznaljuk fel, gazdasagi dontéssé valik és ennek a
dontésnek az 6sztonzoi a cikluson keresztiil valtoznak.

Az egyének megvaltoztatjak a két csereeszkoz aranyanak haszndlatat, annak aranya-
ban, ahogy tartani szeretnék 6ket, éppugy, ahogy likvid egyenlegiik feltoltésének gya-
korisagat is. Az a felfedezés Scott Freeman (2000) tanulmanyaban, hogy a pénz procik-
likusan ingadozik a gazdasaggal még akkor is, ha a kozponti bank nem tesz semmit.
Mas szavakkal, ha valaki ,felfedezi, ahogyan az USA hosszu torténetének soran meg-

Scott és tarsszerzGje inspiraciod
utan kutatnak

tortént, hogy a pénz lefelé és felfelé is egylittmozog a
kibocsatassal, ez a tény onmagaban semmit sem
mond a pénz outputra gyakorolt hatasarol.”

Mivel ezekben a modellekben emberekkel foglal-
kozunk, becsiilhetjiik az inflacio joléti koltségét. Scott
Freemannel és Espen Hericksennel (Carnegie Melon
PhD-hallgat6) kozos projektiinkben pontosan ezt tet-
tiik. Most épp ezt a projektet egészitjiik ki, azzal a kér-
déssel példaul, hogy mi torténik akkor, ha id6vel a
tranzakcios koltségek leesnek, ami mar meg is tortént
és valoszind, hogy tovabb folytatodik.
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Bemutattam egy zart gazdasag modelljét. Azonban az elmult 10-15 évben a kozgaz-
daszok ezt a keretet hasznaltdk sok nemzet kdlcsonhatasanak tanulmanyozasara is. Ez
egy rendkiviil érdekes teriilet, mivel b6ségesen akadnak félreértések, ellentmondasok
a fiatal (s6t még az id6s) kutatok probalkozasaiban is, amikor a nemzetkozi kélcsénha-
tasokat magyarazzak. ime egy példa, amely elsé pillantasra ellentmondésnak tiinik:
sok nemzet szamara ciklikusan a kereskedelmi mérleg akkor a legrosszabb, ha mas
nemzetek termékei a legolcsébbak. Kidertl, hogy ha egyszer leir valaki egy modellt,
ahol nemzetek kereskednek, mint ahogy azt tettiik Backus, Kehoe és jomagam (1994),
akkor a tO6kefelhalmozas a fontos a valasz szempontjabol. Egy masik tényez6, hogy
nincs 6sszehangolt technolégiai valtozas a kiillonb6z6 nemzetek kozott, amely id6vel
atterjed egyik nemzetr6l a masikra. A kovetkeztetés az, hogy az empirikus szabalysze-
riiség, amire hivatkoztam, egyaltalan nem anomalia. Ez térténne a modell szerint is.
Van egy furfangos alkalmazas. Szerettem hasznalni egyetemi kurzusaimon. Rabuk-
kantam egy cikkre a Wall Street Journal 1998-as aprilisi szamaban, ami arr6l szamolt
be, hogy a Nemzetkozi Valutaalap megbizottakat kiildott Argentinaba, feltételezhet6en
azért, hogy meggy6zzék az argentin kormanyt a gazdasag hiitésérdl. Ennek harom
okat lattak: (i) magas novekedési ratak, 6,5 és 7 szazalék kozotti éves novekedés, kii-
16n06s tekintettel az 1990-ben kezd6d6 erételjes novekedésre, amelyet csak az 1995-06s
Tequila-valsag szakitott meg (a fordité6 megjegyzése: igy nevezik a mexikéi valutakri-
zist); (ii) az exportarak dramai esése; és végiil (iii) a kereskedelmi deficit visszatérése.
Rosszul hangzanak? Kidertil, hogy ezek azok az egyiittmozgasok, amelyeket egy szten-
derd modell j6l miikodd gazdasag esetében varhaté mozgasoknak megadna. Az alta-
lunk hasznalt keret azt diktalja, hogy ez a harom jellemz6 kombinacioban udvozlen-
dé. El kell mondanom, hogy nincs tudomasom arroél, hogy a Wall Street Journal bizo-
nyos mértékben elferditette-e az IMF Argentinaba latogatasanak céljat. Példaul az IMF

aggodhatott a fiskalis ,talstimulalas” miatt, ahogy ezt hivni lehet.
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ARGENTINA ESETE

Az utébbi id6ben szamos nagy valsagrol szol6 tanulmany jelent meg. Tobb ilyen tanul-
many késziilt a Federal Reserve Bank Minneapolis-i konferenciajara. Ezeket a tanul-
manyokat Tim Kehoe és Ed Prescott 6ssze fogjak gytjteni, és egy tanulmanykotetbe
szerkesztik. Két okbol emlitern meg a nagy recessziokat. El6szor is, mivel az emberek
azt hiszik, hogy a jelent6sebb gazdasagi depressziok olyan fontossagu események,
amiket teljesen 6nall6 keretben sziikséges vizsgalnunk. Szerintem a konferencia bebi-
zonyitotta, hogy az ilyen allaspontok értelmetlenek. Masodsorban, mivel ez a konfe-
rencia késztette Carlos Zarazagat és engem arra, hogy vizsgaljuk meg Argentina ese-
tét, ahol az 1980-as években a gazdasagi visszaesés hatalmas volt.

Hogy érzékeltessem, hogy mi tortént Argentinaban az elmult 50 esztendében, a 4. ab-
ran mutatom be az orszag egy aktiv koru lakosara juté real-GDP-novekedés logaritmusat.
A logaritmus hasznos, mivel a konstans névekedési rata exponencidlis gorbéjét egyenes
vonalla alakitja, és akar Argentina 1950-es alacsony GDP-jét vagy az 1998-as joval na-
gyobb GDP-t vessziik, az egy cm-es eltérés a trendtdl a novekedési rata ugyanolyan mér-
ték szazalékos eltérését jelenti. Igy kell értelmezni az abrat. Lathatjak a dramai csokke-
nést az 1980-as években — tobb mint 20%-kal esett vissza a GDP - Argentina ,,Elveszett Ev-
tizedében”. Egy joval gyorsabb és nagyobb visszaesés kovetkezett be 1998 utan.

Ahogy mar emlitettem, az 1990-es években Argentina gazdasagi fellendiilésen ment
keresztiil. Carlosnak és nekem ez az esemény sokkal érdekesebb volt, mint a gazdasagi
depresszio. A legtobb mutato alapjan nyilvanvalo volt, hogy Argentina gazdasaga gyorsan
novekszik. A meglep6 az volt — és ezt csak a modell tudta kimutatni szamunkra — hogy
amikor a TFP (teljes termelékenységi tényez6) novekedéshez beillesztettiik a szamokat
a modellbe és pontositottuk azokat, a modell azt mutatta, hogy a kilencvenes években
sokkal tobb befektetésnek kellett volna megvalosulnia. Természetesen pontosan emiatt,
a tékeallomanynak sokkal nagyobbnak kellett volna lenni az évtized végére.

Az 5.4bra ujra logaritmikus skalan mutatja az argentin real-GDP novekedést.
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Lathatjak a novekedést a kilencvenes években. Tegyiik fel, hogy beillesztjiik a mo-
dellbe az aktudlis TFP (teljes termelékenységi tényez6) adatokat, Robert Solow médsze-
rével, amely a novekedéssel valo 6sszefiiggésben méri ezeket. A technolégiai szint ala-
kuldsanak statisztikai becsléséhez az 1980-ig tartdé peridodust hasznaljuk. A modell jol
magyarazza a nyolcvanas évek sulyos visszaesését és az 1999 utani zuhanast. Jelent6s
az eltérés a kilencvenes években, amikor a modell szerint magasabb gazdasagi noveke-
désnek kellett volna bekovetkezni. Az dbran szerepl6 gorbe azt jelzi, hogy mi torténik,
ha feltételezziik, hogy 1999-ben a tékeallomanyt az aktualis adatokbdél hatarozzuk meg
és Ujra inditjuk a modellt az 1999-ig rendelkezésre all6 adatok alapjan. Ekkor a modell
az elkovetkezd Ot évet jol magyarazza. A modell jol becsli az elkovetkez6 éveket.

Mi torténik, ha kézelebbrdl megvizsgaljuk a t6keinputot? Ahogy emlitettem ez je-
lenti a kulcsproblémat. Ezt igazolja a hatodik abra, amely nagyobb eltérést mutat a
modell elbrejelzései és az 1990-es évek tényadatai kozott, mint a GDP esetében. 1999-
ben a kiilbnbség majdnem 20 szazalék. Ahogyan az 5. abran, a harmadik gorbe itt is
azt mutatja, amikor Gjrainditjuk a modellt az 1999-es t6keallomany adatainak felhasz-
nalasaval az elkovetkez6 6t évre.
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6. abra. T6keinput Argentinaban

Argentina esetében, ahogy a 7. abran is latni, széls6ségesen lehangol6 az adatsor,
hiszen az esés megmutatkozik a munkaképes kora lakossagra juté tékeallomanyban
(ami tobbé kevésbé megfelel az egy fére juté adatnak) is. Ez az argentin termelékeny-
ségi kapacitas mennyiségét mutatja a legjobb rendelkezésre all6 mérések alapjan. Az
egy foére es6 tékeadllomany 2003-ban jéval alacsonyabb volt, mint 1982-ben. A neo-
klasszikus modellbdl ekkor, amit az adatok mutatnak is, egy sokkal alacsonyabb bér-
rata kovetkezik. Ez a bérrata sokkal, de sokkal alacsonyabb, mint akkor lenne, ha Ar-
gentina kovette volna mas orszagok névekedési modelljét. Ez rossz hir Argentina sze-
gényeinek a jovGjére nézve (mint ahogy eddig is igy volt). Egyértelm(i, hogy Argentina-
nak a felzark6zashoz gyors névekedésre van sziiksége — nem csak 3—4 szazalék korii-
li ratara. Ha ez nem valosul meg, akkor a szegények sokaig szegények maradnak. A re-
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lative magas human t6kével rendelkez6 emberek valoszintileg jol jarnak majd, de a
jovedelmi- és vagyoni egyenl6tlenség tovabb fog szélesedni.
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7. dbra. A munkaképes kori lakossagra jut6 t6kedlloméany Argentindban: kisebb t6keéallomany,
alacsonyabb bérek, rosszabb jévedelem-eloszlas.

Melyek az 1990-es évek lehetséges magyarazatai? Mérési probléma? T6bb olyan or-
szagban, mint Argentina, nem megfeleléek az adatok. Tovabba az aggrealt adatsorok
tobb kiilonb6z6 modszerrel is el6allithatoak a rendelkezésre all6 adatokbol. José de
Anchorena (2004), egy PhD-hallgaté a Carnegie Mellon Egyetemen, megprobalta a t6-
ke adatsorait alternativ tton el6allitani, de ugyanarra a kovetkeztetésre jutott.

Egy masik lehet8ség — és szeretnék erre visszatérni, mert ez kapcsolodik az 1977-
es tanulmanyunkhoz, amir6l E. Prescott beszélt is az el6adasaban — miszerint az 1990-
es évek kibocsatasa részben az iddinkonzisztencia-problémanak az eredménye, ami
az 1990 el6tti rossz gazdasagpolitikanak a kovetkezménye. A mult hibas dontései fris-
sen benne éltek az emberek emlékezetében, akkor is, ha Carlos Menem és mas poli-
tikusok megtettek mindent, hogy Argentinat egy hiteles orszagga tegyék, amelyben
megéri hosszu tavra befektetni. Igen valoszinli azonban, hogy még akkor is hianyzott
a sziikséges hitelesség. Nagyon figyelemre mélt6 volt a névekedés az 1990-es évek-
ben, de kozel sem akkora, amekkorat Argentinaban a neoklasszikus névekedési mo-
dell szerint kellett volna tapasztalni. Ezt a feltételezést sokkal precizebben kell meg-
vizsgalnunk. Ez legalabb 6sszhangban van a névekv6 tomegi irodalommal (lasd pél-
daul Alvarez és Jermann 2000, Kehoe és Levine 2001 és Kehoe és Perri 2002), amely-
ben megjosoltak, hogy a hibaktol és a tulajdon elkobzasatol valo félelemnek ,ellen-
szél-hatasa” lesz a befektetésekre, pontosan a gazdasagi fellendiilés idején.

Argentina kezd helyreallni az elmult par évben. Mar emlitettem, hogy ha ez nem
nagy sebességgel torténik, tovabba a rés nem zarodik, akkor a szegények hosszua id6-
re szegények maradnak. Hogyan allithatja vissza Argentina a hitelességét? Nem kony-
nyU valaszolni. A kozgazdaszok nem tudnak sokat arrol, hogy ha egyszer elveszett a hi-
telesség, hogyan lehet visszaszerezni. Itt nem egy-két évre szo6l6 politikai mixr6él van
sz6. Argentinanak hosszu tavra berendezkedd politikara van sziiksége, hiteles kezde-
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ményezésekkel az innovacid, a human- és a fizikai tokefelhalmozas azon tertiletein,
amelyek nagy hozammal jarnak a jovében.

OSSZEFOGLALO MEGJEGYZESEK

Ebben a révid el6adasban megprébéltam az Onok szaméra egy kis izelit6t adni a
egy olyan szerkezetben, ahogyan az elmult két évtized makrotkonoémiajaban felme-
riltek. Minden ilyen problémat behelyeztem abba a struktaraba, amely az el6adasom
atfogo témajat adta: miszerint a modellekben szerepl6é emberek és az ligyletek donté-
si problémai explicit és dinamikus problémak. Hivatkozhattam volna tobb szaz publi-
kaciora. Azok a tanulmanyok, amiket kivalasztottam, hogy szerepeljenek, olyan kuta-
tok miivei, akikkel iszonydan élveztem a kozés munkat. Oromoémre szolgdl, hogy
vedégeimként koszonthetem 6ket itt Stockholmban.

Mivel nagyon sok hallgaté van a kozonség soraiban, ezért néhany, a makrookonomia
tanulasarol szol6 észrevétellel szeretném befejezni. Csaknem minden érdekes makrooko-
némiai jelenség dinamikus és intertemporalis. Tekintetbe kell venni az el6relaté embere-
ket. Sajnos a dinamikus makrookonomia kezd6k szamara nehezen tanulhat6; nem kony-
nyl e targykorben tanulmanyokat irni. Lehetséges, hogy emiatt az elmult 20 esztendében
a kutatasok és a tankonyvek kozti szakadék nagyobb és nagyobb lett. Mit tehetiink?

Van néhany ujszerti kisérlet, hogy athidaljuk a rést. Tetszik példaul Steve
Williamson (2005) 4j tankonyvének a szemlélete. BArmennyire is csodalkoznak rajta,
folyamatosan hasznaltam ez idaig (kiegészitve a sajat jegyzeteimmel) Merton Miller és
Charles Upton 1974-es tankonyvének els6 kiadasat. Ez a konyv egy dinamikus strukti-
rat is bemutat, t6bb olyan jelenséggel, amelyekrdl én is beszéltem, beleértve az élet-
cikluson beliili viselkedést is. Ez a két szerz6 egyszerlien o6riasi kozgazdasz volt, és le-
irtak a konyviikben azokat az alapelemeket, amikrdl ugy gondoltak, hogy illene bemu-
tatni a makrookonémia dinamikus modelljeinek alapjaiban.

Egy lehetséges moddja a makrookonémia tanitdsanak a szamitoégépek hasznalata
modellezéshez (lasd Bjornestad és Kydland 2004). Ez az eszkéz, amely olyan nagy ha-
tassal volt a modern kutatasokra, segitheti a kezd6 és halad6 hallgatokat a dinamikus
makrookonomia elsajatitasaban. A didkok 6sszevethetik a modell és a valos gazdasag
ciklusanak statisztikajat. A szamitogép képes gorbéket generalni a valaszokbol. Sok-
kok barmilyen id6pillanatban bekévetkezhetnek. Nehéz a gyakorlatban minden egyes
konkrét sokk hatasainak kifejtése. Mivel egy adott id6szakban legalabb egy mindig be-
kovetkezik, a sokkokat nem konnyd megfigyelni és mérni akkor, amikor megjelennek.
Tovabba a hatasaik hosszantart6ak. De a modellgazdasagok segitik az intuicioink
megero6sitését. Példaul ha egy adott valaszként Gigy viselkediink, mintha régéta nem
tortént volna sokk — akkor a gazdasag allandosult allapotban van. Majd a modell-gaz-
dasagot egy egyszeri sokkal vagy hirtelen hatassal sujtjuk, és rogzitjiik a torténteket
tobb id6szakon keresztiil — ez nagy segitség a diakok intuiciéjahoz.

Itt szeretnék megallni és csak annyit mondani, hogy: k6szonoém, hogy mindnyajan
eljottek, hogy meghallgassanak.
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