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Vazlat

@ A potencialis kibocsatas mainstream értelmezése
@ A hiszterézis tjrafelfedezése

e A potencialis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan
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A potencidlis kibocsatas mainstream értelmezése

Az egyensulyi ndvekedési palya definidlasa

@ A potencialis kibocsatas = egyensulyi nbvekedési palya
(gyakran steady state)

@ Okun (1981): A potencidlis kibocsatds meghatérozésa a
munkanélkiliség természetes rataja segitségével

@ NAIRU koncepcié: az inflacié bekapcsolasa a
Phillips—gérbe révén

@ RBC-modell: Ramsey—Solow névekedési modell
dinamizalasa technol6giai sokkokkal, csak a
realsokkoknak van jelentésége

@ DSGE konszenzus: lassu aralkalmazkodas, ezért a sokkok
atmenetileg letéritik a gazdasagot az egyensulyi palyardl
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A potencidlis kibocsatas mainstream értelmezése

Az egyensulyi palya meghatarozasa

@ Trendalapu meghatarozas, HP-filter segitségével:

min {XT:(Yt— Y))? +>\2T: ((Vtﬂ - ?f) - (VT— Vf1))}

Yi t t

@ Termelési flggvény-alapu meghatarozas

o - NAIRU\ '
Yt:Ath|:Lt<1—100>:|

@ Allapottér reprezentacié
@ Tobbvaltozés mddszerek, Kalman-filter
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A potencidlis kibocsatas mainstream értelmezése

A potencidlis palya jelentdsége

@ A kibocsatasi rés (output gap) az egyensulytalansag
egydimenzios jelzészama

Y- Vi

Z=Y,-Y, va Zt =
t t t ay t v,

@ A kibocsatasi rés gazdasagpolitikai jelentdsége: a keresleti
nyomas erésségét jelzi, és ez alapjan élénkitésre vagy
visszafogasra van-e sziikség

@ Az inflacids célkdvetési politika (a Taylor-szabaly) egyik
fontos vezérléeleme az output gap

@ A magyar gazdasagban hogyan alakult a kibocsatasi rés,
1. dbra
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A potencidlis kibocsatas mainstream értelmezése

Hodrick-Prescott Filter (lambda=1600)
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A hiszterézis Ujrafelfedezése

A 2008-as valsag egyik fontos tanulsaga

@ A valsag utan a gazdasagok nem tértek vissza az eredeti
egyensulyi palyara
Ball (2014), Blanchard — Cerutti —Summers (2015)

@ De nemcsak szintbeli eltolodas toértént, hanem a
potencialis névekedési Utem is csOkkent

@ A kereslet visszaesése nemcsak a termelés jelentds
csOkkenését eredmeényezte, hanem a potencidlis
kibocsatasét is

@ Hiaba emelkedett a valsag utan az aggregalt kereslet a
régi szintjére, a termelés nem &llt vissza
A 2. dbra mutatja a magyar esetet (Ball szamitasi
metodikaja alapjan):
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A hiszterézis Ujrafelfedezése
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A hiszterézis Ujrafelfedezése

A hiszterézis elmélet

@ Fizikabdl atvett fogalom, a magnesességnél hasznaltak
A hiszterézis olyan hatas, amely

@ tovabb fennmarad, a kivalté ok megsziinése utan is

Q@ Kkésleltetéssel érvényestl

© eredményeként a rendszer nem tér teljesen vissza az

eredeti allapotaba.
@ Mar kordbban is hasznaltédk a kbzgazdaszok

Phelps (1972): a munkanélkilliségi rata utfliggésége
Blanchard —Summers (1987): A hosszu munkanélkiliség
megemeli a munkanélkiiliség természetes ratajat

@ De csak most tértént meg az attdérés a mainstream falan
lasd pl. az MNB (2016) 6sszefoglal6 tanulmanyat
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A hiszterézis Ujrafelfedezése

A hiszterézis elmélet elfogadasanak kévetkezményei

@ A hagyomanyos (statikus) egyensulyi doktrina (paradigma)
ejtése
@ Kaldor [1934] és Kornai [1971] kritikaja
@ A gazdasagi folyamatok nem ergodikus jellegliek (Davidson
[1982-83])
A térbeli és idbbeli statisztikai atlag (sz6ras) eltér egymastol
@ Utfiiggéség: technoldgiai determinacio, névekvd hozadék,
intézmények régzllése
@ A makro6konometriai modellezés és elbrejelzés
nehézségei (Mellar [2016])

@ A monetaris és a fiskalis politika Ujraértékelése,
rehabilitdlasa
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A hiszterézis Ujrafelfedezése

A hiszterézis mikromechanizmusai

@ Aszimmetrikus folyamat: a gazdasagi aktorok masként
reagalnak az eltérd iranyl sokkokra

@ Irreverzibilitds: a gazdasagi egység nem tér vissza az
eredeti allapotaba a sokk utan
@ Gyakorlati példak:
@ Piacra Iépés az ar és a koltségek fliggvényében (Gocke
[2002])
@ Beruhazasi dontések (Dixit [1992))
© Exportpiacra épés az arfolyam alakulasanak fliggvényében
(Delgado [1991])

@ Az egyes aktoroknak eltérd reakciéfliggvényei lehetnek
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A hiszterézis Ujrafelfedezése

A belépési és a kilépési ar

A véllalkoz6 doéntési egyenlete:

1 haxj;1=1ésP>c¢
X1 = 1 han’t,1:0§SPtZCj+lﬁ;j
’ 0 haxj;1=1ésP;<g
0 haxj;1=0¢eésP <c+ry,

ahol x; a j-edik véllalat piaci aktivitasat, ¢; az atlagos valtozo, «;
az atlagos allandé kéltségét jeldli.

A makroszint a vallalatonként eltérd belépési és kilépési arak
eloszlasa alapjan alakul

igy a kis sokknak is jelentds hatasa lehet makroszinten: ez az
er0s hiszterézis
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A hiszterézis Ujrafelfedezése
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A hiszterézis Ujrafelfedezése

A hiszterézis okai makroszinten

@ A humantbke leépiilése, nehéz visszajutasa a
munkapiacra

O A tokeképzbddés lassulasa a kereslet visszaesése
kdvetkeztében, a tbkeallomany stagnalasa

© A technikai fejl6dés lelassulasa, a K+F kiadasok
csbkkenése

O A valsagok utani mérlegkiigazitasok csokkentik hiteleket,
az aggregalt keresletet

@ intézményi valtozasok (szabalyozas, bizalom)
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A potencidlis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan

Kibocsatasi rés, a GDP és a potencialis kibocsatas
kapcsolata

@ A hiszterézis jelenség alapjan a kévetkezd logikai lanc
fogalmazhat6é meg:
thk = thi = Vt
A korabbi kibocsatasi rések pozitiv hatast gyakorolnak a
GDP szintjére, a GDP alakulasa pedig befolyasolja a
potencialis kibocsatas nagysagat

@ A logikai lanc elemei nem flggetlenek egymastol, korkdrds
meghatarozas

@ Empirikusan a keresleti sokkok (szerepldk tulkdltekezése)
és a GDP vaéltozasa kdzotti kapcesolat vizsgalhatd
Ezzel viszont visszatériink a hagyomanyos keynesi
multiplikator elmélethez
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A potencidlis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan

Két egyszerli modell

@ A logikai lanc Inkabb csak utélagos elemzésre alkalmas,
mint sem a potencialis kibocsatas real time
meghatarozasara

@ Két egyszerl modell, amely kbnnyen szadrmaztathat6 a
Zi_x = Yi_i = Y; logikai &sszefliggések alapjan:

@ Multiplikator—akcelerator modell
@ Random walk modell

@ Ezen modellek jelentdsége elsdsorban elmélettdrténeti és

nem gyakorlati
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A potencidlis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan

A multiplikator-akcelerator modell a hiszterézis alapjan

@ Egyszeri esetben, ha
Yi=a(Yi_1 — Yi_1), és Yi=bY,,

akkor
Y = aYt_1 + abYt_g,

@ ami a jol ismert multiplik&dtor—akcelerator modell redukalt
formajat adja.
Kézismert, hogy a multiplikdtor—akcelerator egymasra
hatas nem egyensulyi dinamikus alkalmazkodast is
eredményezhet
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A potencidlis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan

Random walk folyamat

@ A hagyomanyos felfogés szerint:
Yi=VYi+e,

ahol € a normdlis eloszlasu keresleti sokkot jelenti.
@ Vegylk ehhez a hiszterézis értelmében, hogy

Vt = aYt,1 .
@ Ezekbdl kapjuk, hogy
Y = aYt_1 + €.

Ha a = 1, akkor ez a j6l ismert random walk folyamat a
GDP-re.
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A potencidlis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan

Random walk teszt a magyar GDP-re

@ Az egységgyok teszt (ADF) az 1995 Q3 és 2017 Q1
kdz6tti hazai adatokra azt mutatja, hogy a real GDP
egységgyokot tartalmaz, az elso differenciaja viszont mar
nem, tehat az idésor elsd rendben integralt

o Kovetkezésképpen tehat az a paraméter értékére alappal
feltételezhetjik, hogy értéke 1, igy a GDP mozgasa
tekinthetd véletlen bolyongasnak

@ A pozitiv teszteredmények ellenére azonban a random
walk hiszterézis jellege igen vitatott
Blanchard — Summers (1987) pro és Setterfield (2009)
kontra érvei (lineéris, szuperreverzibilis, mechanikus
memoria)
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A potencidlis palya Uj megvilagitasban a hiszterézis alapjan

Osszegzés

@ Komoly valtozasok zajlanak a makro6konomiaban a
2008-as valsag tapasztalatai alapjan

o Ujbdl polgarjogot nyert az aktiv monetaris és fiskalis
politika

@ A potencialis kibocsatas ismert médszerei mellé vagy
helyett Gjak jonnek

@ Felértékelddnek a multbeli tényszamokon alapuld
potencidlis kibocsatas meghatarozasok (pl. a HP-filter is)
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