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Prednéaska 6

Lit: Lucas (1987), Barlevy (2005)
K-QM, ch 8-10, McC-ABC ch 6

Naklady hospodaiskych cykla

Lucas (1987). M4 stabiliza¢ni politika smysl?
Uzitkova funkce
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kde $ € (0,1) a o > 0 je (konstantni) koeficient relativni averze vuéi riziku.

Trend a cyklus
2
a=(14+MN1+ p)le 3% 2,

kde A je kompenzac¢n{ parametr (bude vysvétleno pozdéji), i je tempo rustu a z; je staciondrni stochasticky
proces s
In(z) ~ N(0,02)

Stredni hodnota spotieby
1+ )1+ p)f

Pro USA je ro¢ni tempo rustu spotieby kolem ti{ procent, po = 0.03. Smérodatnd odchylka (rozptyl)
logaritmu spotieby o2 = (0.013)2.
Raust

Néklady zmény tempa rustu. Funkce A = f(u, 110), procentni zména spotieby, aby byl spotfebitel indife-
rentni mezi rustem p a po. Porovnani dvou uzitkovych funkei

U\, p,02) =U(0, po, 02)
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A= f(p, o) = (

Tabulka. 8 = 0.95. Kdyz p = 0.02, spotfebitelé pozaduji kompenzaci 20 procent spotieby navic.

Cykly

Néklady vyhlazenf hospodéiskych cykli. Funkce A = g(o2), procentni nartist spotieby, aby byl spottebitel
indiferentn{ mezi nestabiln{ (volatiln{) spotifebou o2 a tiplné vyhlazenou spotiebou. (Néklady nestability
spotieby). Porovnan{ uzitkovych funkei

U\, p,02) = U(0, 1,0)
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Tabulka. Zavisi na parametru o (koef. rizikové averze). Benchmark: o = 1, log preference. Odhady
naznacuji véts{ hodnoty (ale ne pres 20). (Zakladni volatilita: o, = 0.013 smérodatnd odchylka spotieby
od trendu (US, povéletné obdobi).

Odstranéni cykla je ekvivalentni rustu prumérné spotieby o 0.008 procent. Coz je celkem maélo.

Modifikace: (i) Vétsi volatilita (pfed valkou) (i) Ne jen reprezentativni domécnost, nékteti celi vétsi
volatilité. (Ale jednotlivci se mohou pojistit).

Shrnuti: Ekonomické nestabilita (fluktuace) — relativné maly problém oproti ndkladim inflace nebo
snizeni ekonomického rustu.

Barlevy (2005) shrnujici ¢ldnek. Reakce na Lucase. Modifikace Lucasova vypoctu. Ruzné piistupy:
Table 1, Panel A: jiné preference a persistentni Soky, Panel B: data o spotfebé domécnosti (ruzné typy),
Panel C (fig 2): stabilizace zvys{ droven spotieby, Panel D (fig 3): stabilizace ovlivni dlouhodoby rust.
Prumeér odhadt ndkladu pies vsechny studie 2.5 %. M4 byt (agresivnéjsi) stabilizaéni politika prioritou?
Zalezi na Socich a také na nastrojich stab. politiky. Celkové spiSe ve prospéch stabiliza¢ni politiky.

Stylizovana fakta

Kydland and Prescott (1990). Lucasova definice hospodéiského cyklu. Chovéni béhem cyklu. Spotfeba
(4+) (durables a nondurables; jind volatilita), investice (4), vladni vydaje (0), exporty, importy (+).
Kapitél (?7), odpracované hodiny (zaméstnanost, hodiny na pracovnika; ruzné volatilita (nekvalifikovand
prace vice volatilngjsi), nevazené lidskym kapitdlem. Redlnd mzda, mirné (+), pokud vézeno lidskym
kapitdlem, silné (+).

Odpracované hodiny, volatilita jako vystup. 2/3 ,zptsobeny* fluktuacemi v zaméstnanosti, 1/3 fluk-
tuacemi v hodindch na pracovnika.

RBC model s nabidkou prace

Zameéstnanost (a odpracované hodiny) — dulezitd soucdst fluktuaci hospodaiského cyklu. Zavedeme do
modelu préci (a technologické soky).
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Ruzné specifikace uzitkové funkce pro volny ¢as (praci)
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Intratemporalni rozhodovani

Uzitkova funkce
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vzhledem k ¢ = wh a 1 — h = £. Parametr 1) — vaha volného ¢asu v uzitkové funkci.

Intratemporalni podminka
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Po dosazeni z rozpo¢tového omezeni
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Mzda neni dulezitd pro uréeni mnozstvi prace a volného ¢asu. Pro¢?

Substituéni efekt = rust mzdy, volny ¢as je drazsi, proto vice pracovat

Duchodovy efekt = rust mzdy, vice si vydélam s danymi vstupy, zvysim spotiebu obou norméalnich
statkl (spotteby, volného ¢asu) = méné pracovat.

Rust mzdy = vliv na spotfebu pozitivni{ v obou piipadech. Vliv na volny ¢as = substitu¢ni{ (-),
diichodovy (+)

log uzitkova funkce pro spotifebu — duchodovy a substitucni efekt se vykrati

Intertemporalni rozhodovani

Jak agenti reaguji na docasné vyssi mzdovou sazbu?

Ekonomika trvé jen dvé obdobi.

C2 w2h2
c —— =wih
P Tt T

max U
c1,¢2,h1,ho

Mezi¢asova podminka (Eulerova rovnice) jinak vyjadrend
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o If wy > wo, domécnost je dnes produktivnéjsi, bude nabizet vice prace dnes

e Jaky je efekt permentntniho zvyseni mzdy?

e Reakce na vyssi urokovou miru: vice pracuji, vice vyrobim, uspoiim a budu z toho mit vice v
budoucnu

Sila reakce je ovlivnéna parametrem %. Soucast Frischovy elasticiy nabidky préace. Pro tuto uzitkovou

funkci je rovna ﬁ%
Nabidka prace je jednim z dulezitych propaga¢nich mezchanizmu v RBC. Model s technologickymi
Soky
Yr = zef (ke hy) = 2ek“R'
2zt je technologicky sok, TFP (total factor productivity). Docasné zvyseni TFP zvysi vystup (pfi stejnych
zdrojich, vyrobim vice). Dojde i ke zvyseni{ mzdy, lidé budou reagovat zvySenim odpracovanych hodin,
coz déle zvysi vystup. (mezi¢asovy substitucni efekt). Rovnéz i vliv rustu drokové miry na nabidku prace.



Plnotuény RBC model

Postup:

e Najdi podminky prvniho fadu, odvod podminky optimality
e Najdi steady state
e Log-linearizuj podminky optimality kolem s.s.
e Nakalibruj strukturdlni parametry (data)
e Najdi rozhodovaci pravidlo (my pouzijeme Dynare)
e Nasimuluj modelovou ekonomiku v reakci na soky
— vypocitej statistiky modelovych dat
— prozkoumej chovani modelu na zakladé impulsnich odezev
— (dalsf metody: varina¢ni dekompozice, Sokova dekompozice .. .)
e Porovnej vystupy z modelu s chovanim v datech

e Interpretuj vysledky

e Najdi, kde model selhdva a jak by se to dalo vylepsit

Hansenuv zdakladni model

ct,hi ke
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vzhledem k
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ct > O,ht € [0, 1],I€t+1 >0
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(implicitné predpoklddano, jediné aktivum je kaptidl, tedy a; = k) Muzeme Tesit jako problém socidlniho
planovace. Omezeni SP
Ct =+ kt-‘,—l = (1 — 5)kt + Ztktah%_a

Nalezeni podminek optimality (dosazenim do uzitkové funkce, Lagrangidnem nebo derivovanim Bellma-
novy rovuice).

Eulerova rovnice
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Levé strana: mezni ,ndklady“ (disutilita) ze zvySen{ mnozstvi prace o jednotku, pravd strana: mezni
prijem ze zvyseni prace (mzda) ocenéno uzitkem.




Poznamka

Odvozeni intratemporalni podminky z Bellmanovy rovnice:

U(kt7 Zt) = max {log(ztk?hifa + (1 — (S)kt — kt+1) + wlog(l - ht)} + ﬁ’l}(kt+1, Zt+1|Zt)}
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Stavova proménna? Ridici proménnd?

FOC:
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Steady state

Odstranit ¢asové indexy (napf. ¢; = c¢i41 = ¢) a dopocitat steady-statové hodnoty proménnych (nebo
pomeéry proménnych) jako funkce parametru.

Kalibrace

Respektovat ¢asovy rozmeér parametru (Ctvrtletni, rocéni).

e ¢ ...z rovnice pro vyvoj kapitdlu § = i Zdat £ aZ

e « ...podil kapitdlu (capital share) o = %. Problémy: duchody vlastnika (proprietors’ income),

ptijmy za ,pronajem* nemovitosti v osobnim vlastnictvi
e (3 ...z Eulerovy rovnice, v s.s. 8 = 11?, nebo lépe § = [a¥ + (1 - 5t
e ¢ ...empiricky lidé pracuji 1/3 ¢asu. Z intratemporalni podminky ¢ = (1 — a)%%

e p a o, vypocitdme Solowovo reziduum. Odhadneme jako AR(1) proces, p je autoregresni parametr,
o¢ z rozptylu reziduf

Log-linearizace

Log-linearizujem rovnice (podminky optimality, rozpo¢tova omezeni ...) kolem steady-statu. (naucime
se priste).

Porovnani model vs. data

Najdeme rozhodovaci pravidla pro ki1 = g(kt, 2¢), 1 pro ¢; a hy. Vybereme poé¢éteéni hodnotu kapitdlu
. N y . ; (AT . ‘e T . .

ko, vygenerujeme dlouhou casovou fadu inovaci {e},_, a vytvoiime fadu Soku {z:},_,. Nasimulujeme

chovani modelové ekonomiky. Vypocitdme statistiky a porovname s daty. Tabulka.

Vysledky

e vystup v modelu fluktuuje méné nez v datech
e investice jsou volatilngjsi nez vystup, spotfeba méné nez vystup (az moc mélo)
e odpracovavné hodiny maji asi polovi¢ni volatilitu

e velmi vysokd korelace s vystupem (vice nez v datech), zejména odpracované hodiny



Volatilita Relativni vol. Korelace x; s vystupem v

Proménnd 7, 0 (M) 04 (D) 0ufo, (M) 0a/a, (D) plyesae) (M) plys,a:) (D)

vystup vy 1.351 1.72 1 1 1 1

spotieba c; 0.329 1.27 0.244 0.738 0.84 0.83

investice i, 5.954 8.24 4.407 4.791 0.99 0.91

odprac. hodiny h;  0.769 1.65 0.569 0.930 0.99 0.86
Duvody

e 5ok je velmi persistentn{ (abychom zajistili persistenci ve vystupu)

e na to reaguje nabidka prace, ale mdlo — mald mezi¢asova substituce v nabidce prace (rust mzdy je
spiSe permanentnf)

e zmény v nabidce préce jsou spojeny spiSe se zménou r (proto je volatilita hodin tak mald)

e snadné vyhlazovat spotfebu v ¢ase (nejsou zadné frikce), proto mélo volatiln{ spotfeba a hodné
volatilni investice

v modelu je jen jeden $ok, proto pozorujeme vysokou korelaci proménnych s vystupem

Reseni nékterych problému

Nizké volatilita hodin

e opustit log specifikaci v uzitkové funkci (log(1 — h)), dostat vétsi elasticitu nabidky prace = model
s nedélitelnou nabidkou prace (linedrn{ specifikace uzitkové funkce)

e aby fluktuace celkovych hodin odpovidaly datim (2/3 jsou zmény zaméstnanosti — extensive margin,
1/3 jsou zmény v odpracovanych hodindch na pracovnika — intensive margin)



