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Szolgalolanybol kiralycsindlo - avagy az
okonometria makrookondémiai térhoditasa?

Ez a cikk az 6konometria makrookonomiaban bet6ltott szerepét tekinti at az elmult
harminc-negyven esztendé tavlataban. Azt a folyamatot prébalja megragadni,
amelyben az 6konometria a segédtudomanyi szerepbél egyre inkabb kulcspozici-
oba keriilt az ujklasszikus makrookonoémiaban. El6szor a makroegyensiily poten-
cialis kibocsatassal valé6 meghatarozasanak problémaival foglalkozik, kiemelve a
becslés nehézségeit az egyensulyi kibocsatas latens valtozoként valé kezelésekor. Ezt
kovetden a racionalis varakozasok 6konometriai modellezési gyakorlatat biralja,
azon az alapon, hogy korrekt makromodell nem alakithato ki az egész gazdasagra
vonatkozdan, és igy torzitatlan becslés sem valdsithaté meg. Végiil a tanulmany az
okonometriai modelleken alapuld elérejelzések lehetoségét targyalja. Megallapitja,
hogy 6konometriai becslésen alapulo6 hatasos elorejelzés nem lehetséges, mert a gaz-
dasag makromiikodése nem ergodikus folyamat, hanem utfiiggd, s igy nem hataroz-
hat6 meg a gazdasagi rendszer adatgeneralo folyamata. A cikk kovetkeztetése, hogy
az Okonometrianak az idésorelemzésektdl vissza kellene térnie a keresztmetszeti
elemzések és a mikrookonémiai megalapozasokat lehet6vé tevé modellbecslésekhez.*
Journal of Economic Literature (JEL) kéd: C5, C53, D84, E17.

Az 6konometria a mult évszazad harmincas éveiben alakult ki és er6s6dott meg a
Cowles Commision véddszarnyai alatt. Kezdetben csak a kdzgazdasagtan segédtudo-
manya volt, mintegy szolgalélanyként igyekezett a tudomanyszak fejlédését el6segi-
teni. Az Osszegyjtott statisztikai adatok alapjan elkészitett becslések jol illusztraltak
az elméleti Osszefiiggéseket, s ennek révén elGsegitették a jobb megértést és a széle-
sebb kort felhaszndlast. Ahogy az elmélet-matematikai modell-empirikus igazolas
»szentharomsag” kutatasi modszertan altalanossa valt, gy kapott egyre nagyobb
szerepet az 6konometriai becslés. A tényadatok felhasznalasan alapul6 becslési ered-
mények komoly szelekcids kritériumot jelentettek: csak azok az elméleti tézisek

* A szerz6 ezuton mond kdszonetet Balatoni Andrdsnak, Kérosi Gabornak, Németh Kristéfnak,
Rappai Gdbornak, Viry Miklésnak és Vildgi Baldzsnak értékes észrevételeikért és eléremutato javas-
lataikért. Természetesen a tanulmanyban el6fordulé hibakért kizardlag a szerzé viseli a felel6sséget.

Melldr Tamds egyetemi tanar, PTE Kozgazdasagtudomanyi Kar.
A Kkézirat els6 véltozata 2016. janudr 12-én érkezett szerkesztdségiinkbe.
DOL: http://dx.doi.org/10.18414/KSZ.2016.3.285
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(hipotézisek) tarthattak széles kort elfogadasra szamot, amelyek kidlltak a tények-
kel valé Osszevetés szigoru statisztikai probait. S ez mar nem a szolgalélany, hanem
anndl lényegesen jelentésebb, dontébird-hitelesitd szerep.

Csakhogy ezt a dont6birdi szerepet az 6konometria nem volt képes maradéktala-
nul betdlteni, itéletei, megéllapitasai egyre gyakrabban kérddjelezédtek meg, ami-
kor mds hasonlé empirikus vizsgalatok homlokegyenest ellenkez6 eredményekre
vezettek. Aki egy kicsit is foglalkozott modellbecslésekkel, az jol tudja, hogy a becs-
léshez felhasznalandé adatokat tobbnyire ki lehet ugy alakitani (az idésor hossza-
nak, frekvencidjanak megvaltoztatasaval, killonféle deflalasokkal, trendhatasok
és kiugroé adatok sztirésével stb.), hogy igazolja vagy éppen cafolja a szoban forgd
hipotézist. Tovabba mindig lehet talalni a sok-sok statisztikai proba koziil néhany
olyat, amely megbizhaténak, valamint persze olyat is, amely megbizhatatlannak
tekinti a kapott becslési eredményeket. Nem véletlen, hogy a féaramu kozgazda-
sagtan vezetd folydiratdban, a Journal of Economic Literature hasabjain is megje-
lenhetett olyan vélemény, amely szerint az 6konometriai abban a helyzetben van,
hogy barmit és annak az ellenkezd&jét is be tudja bizonyitani (Seater [1993]). Ebbél a
kutyaszoritobol az 6konometria ugy tudott megmenekiilni, hogy a kiszolgalo sze-
repbél egyre inkabb a tudomanyszak meghatarozéjava valt. A mogottiink hagyott
két-harom évtized azt mutatja, hogy az eldremenekiilés rendkiviili eredményes
volt, az 6konometriai becslési és teszteljarasi modszerek hasznalata egyre dltalano-
sabba valt. A forradalmi valtozas f6 vesztese a makrotkondmia (végsé soron pedig
a kozgazdasagi gondolkodas) lett, mert paradox mddon egyre inkabb elveszitette
kapcsolatat a valosaggal, pedig allanddan a szigort empirikus igazolast hirdette, az
okonometria kiterjedt alkalmazasa segitségével.

Hogyan jutottunk ebbe a helyzetbe? A hetvenes évek stagflacios valsaga mintegy
mellékhatasként a keynesizmust is megfosztotta a makrodkondémiaban bet6ltott vezetd
szerepétOl. Azt az elméletet, amelynek névadoja, J. M. Keynes igen kemény kritikaval
illette a neoklasszikus kozgazdasagtant, és hasznalhatatlannak tartotta a makrogaz-
dasagi problémak, kiemelten a valsagok kezelésének tekintetében. Viszont az elhuz6do
stagflacios valsag kovetkeztében a népszertiségét egyre inkabb elveszit6 keynesizmus
lehetdséget kindlt a neoklasszikus elmélet visszatérésére. Ez meg is tortént: ujklasszi-
kus kézgazdasagtan néven djjaéledt az optimalisan miikodo, egyensulyi piaci rend-
szer doktrinaja. A régi-uj elmélet elfogadtatasdhoz valami olyan eszkozre volt sziik-
ség, amely egzaktsagaval és empirikus tesztjeivel feledtetni tudta az 1929-1933-as
viléggazdasagi valsdgot és Keynes megsemmisité kritikdjat. Es itt jott be a képbe az
okonometria, amely az 4j toml6t biztositotta a neoklasszikusok régi bordhoz, hogy
immar uj(klasszikus) nediiként eladhatova véljék. Az 6konometriai azért is bizonyult
jo eszkoznek, mert a keynesizmus éppen az 6konometriai makromodelljeivel bukott
meg a leglatvanyosabban. A keynesi makrodkonometriai modellek ugyanis minden
kétséget kizaréan alkalmatlannak bizonyultak mind a gazdasagpolitikai elemzés,
mind az el6rejelzés feladatanak ellatasara.

Az tjklasszikus makrodkondémia szamara azért valt kulcsfontossaguva az
O6konometriai modszerek kiterjedt hasznalata, ha ugyanis demonstralni tudjak azt,
hogy a racionalis viselkedés és piaci egyensuly feltételeire alapozott konometriai
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modellek lényegesen jobb eredményeket adnak, mint a korabbi keynesi alapuak,
akkor a neoklasszikus doktrina ismét szalonképessé valhat. G6zerdvel indult meg
tehat a munka egy olyan makrookonometria kialakitasara, amely ezeket a célo-
kat teljesiteni tudta. Igy keriilt kifejlesztésre az Ujklasszikus 6konométerek éltal a
Hodrick-Prescott-féle sziirés, a racionalis varakozasok modellje, a kalibralas stb. Az
ujklasszikus makrookonomia vizsgalati korébe egyre bonyolultabb becslési és mod-
szertanilag kifinomultabb teszteljardsok keriiltek be, zomében olyanok, amelyek
sikeresen megakadélyoztak, hogy a laikus (a matematikai-statisztikaban kevésbé
jaratos, am jozan ésszel és gyakorlati érzékkel megaldott) felhasznaldk értékelni
tudjak az 4j modellek hasznalhatosagat, illetve a piaci rendszer egyensulyi és opti-
malis jellegének empirikus bizonyitasat.

Kapora jott az ujklasszikusok szamara, hogy a nyolcvanas évek kozepétdl egy
igen hosszu gazdasagi fellendiilés vette kezdetét, amely szinte automatikusan iga-
zolta a piaci rendszer egyensulyi jellegét és optimalis miikodését. Igy aztan ujabb és
Ujabb dkonometriai modellek és teszteljarasok lattak napvilagot, és valtak a féaramu
makrookonomia teoretikus strukturajanak meghatarozé elemeivé, az elmult 15-20
évben példaul a gazdasagi ciklusok realmodelljei (Real Business Cycle, RBC) és a dina-
mikus, sztochasztikus, altalanos egyensulyi (Dynamic Stochastic General Equilibrium,
DSGE) modellek. Az ezredforduléra ez a tudomanyszak valt aleginkabb moédszertan-
igényessé, az akkori atlagos matematikai és statisztikai ismeretekkel rendelkezé koz-
gazdaszok szamara pedig attekinthetetlenné (Colander [2005]). A makrodkondmia
belterjessé valt, joszerével arrol szolt, hogy az tjklasszikus 6konométerek gyézkodték
egymast a piaci rendszer tokéletes voltardl.

Az tjklasszikus makrookonometriai modellek gyenge teljesitménye csak a 2008-as
valsag idején valt nyilvanvalova a széles kozvélemény szamara. Ezek a féaramu
modellek ugyanis képtelenek voltak elére jelezni a gazdasagi valsagot (s6t még az
egyensulyi fesziiltségek felhalmozddasardl sem adtak szamot), tovabba arra vonat-
kozdan sem tudtak semmi hasznalhatét mondani, hogy miért alakult ki a valsag, és
mit is kellene valdjaban tennie a gazdasagpolitikanak annak érdekében, hogy eny-
hitse a valsag negativ hatdsait. A fejlett orszagok igen kifinomult elméletekkel és
6konometriai modellekkel vizsgalodo kézgazdaszai sorra tértek vissza a régi, mar
meghaladottnak tekintett keynesi recepthez, és kezdtek aktivista fiskalis és mone-
taris politikat folytatni, mas épkézlab javaslat hianyaban.

Mennyiben tehet arrél az 6konométer szakma, hogy idaig fajultak a dolgok? Ezt
a kérdést azért is érdemes itt eldljaroban feltenni, hogy vilagos legyen: ez a tanul-
many nem az 6konometriai tudomanyszak egészérél szandékozik véleményt alkotni,
hanem csak annak makrogazdasagi alkalmazasairdl. Az konometria nyilvanval6éan
nem tehet arrdl, hogy az uralomra juté ujklasszikus kozgazdasagtan csak az opti-
malizdld, egyensilyi makrodkonometriai modellek irant érdeklddott, és nem vett
tudomast a nem egyensulyi, nem optimalizalé modellekr6l, példdul a 6konometriai
disequilibrium-modellekrdl (Quandt [1988]). Természetesen az sem irhato a rova-
sara, hogy a makrookonomia szisztematikusan valogatott a rendelkezésre allo teszt-
eljarasok kozott, aszerint hogy az érdeke mit kovetelt meg. Arrdl viszont mar igen is
tehetett, hogy a céliranyosan kifejlesztett becslési modszerek és eljarasok szakszert
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kritikdjat nem adta meg, és hagyta, hogy ezek a bizonytalan teszteljarasok donté
jelentdségliekké valjanak alapveté makrookonomiai tételek elfogadasaban vagy
elvetésében, és ezaltal fetisizalt, dontdbiroi, kirdlycsinald szerepbe keriilhessen a
makrotkonometria. Ezzel ugyanis nemcsak a makrodkonoémia presztizse csokkent,
hanem az 6konometriaé is.

A kovetkezokben két olyan teriiletet vizsgalunk meg, ahol tetten érheté médon
az 6konometria alakitotta a makrookondmia teoretikus strukturajat. Az egyik ilyen
kiemelten fontos teriilet a potencialis kibocsatas és a kibocsatasi rés (output gap)
témakore, a masik pedig a racionalis varakozasok elmélete. Majd ezt kévetden arra
a kérdésre probalunk valaszt adni, hogy lehetséges-e 6konometriai modellek alapjan
hatésos eldrejelzéseket késziteni.

Potencialis kibocsatas, avagy mit mutat a trend, és mit nem?

Tekintsiik az 1. dbrdn a magyar gazdasagi osszteljesitmény, a real-GDP alakulasat
negyedévenként!

1. dbra
A GDP alakulasa és lineéris trendje, 1995-2015 (negyedéves adatok, ezermilliard forint,
2005. évi atlagaron)

Ezermilliard forint
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* Szezondlisan és naptdri hatassal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok.
Forrds: a KSH nyilvanos adatbdzisa alapjan Németh Krist6f szerkesztése.

Ez az adatsor a modern 0konometria és a f6dramd makrookonomia altal kevéssé
befolyasolt (mondjuk posztkeynesianus) kozgazdasz szamara azt jelzi, hogy ime igy
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teljesitett a magyar gazdasag a jelzett 1995-2015 kozotti idészakban. Ezt az adatsort
teljesen egyedinek tartja, olyannak, amely csak az adott gazdasagra és csak a vizsgalt
idGszakra jellemz6. Nem feltételezi, hogy el6tte is ugyanilyen mintazatok érvénye-
stiltek a kibocsatasi értékekben, azt pedig végképpen nem gondolja, hogy ugyanezek
a novekedési sajatossagok fognak a jovében is érvényesiilni. Nem probal barmifajta
altaldnos Osszefiiggést keresni az id6sor alakuldsara vonatkozéan, mert az gondolja,
hogy minden egyes id6szakban mas és mds tényezGegyiittesek alakitottak ki a vég-
eredményt. Szerinte lehetetlen a makromiikodés egészét meghatarozé nagyszamu
tényez6bdl kivalasztani néhanyat, és azok alapjan dltalanos érvényii mozgasegyenle-
tet konstrudlni, amely el6re és hatra egyardnt jol magyarazza a konkrét makrogazda-
sagi torténéseket. Szamara a bemutatott idésor sokkal egyszer(ibb (mds szempontbol
pedig sokkal bonyolultabb) feladatot jel6l ki: konkrétan azt megmagyarazni, hogy egy
adott idészakban miért Gigy alakult a gazdasagi teljesitmény, akkor milyen tényez6k
jatszottak donté szerepet, az induld allapot mennyire volt meghatarozo6 abban, hogy
novekedés vagy csokkenés valosult meg. S persze tovabbmenve még az is feladata
lehet, hogy azt is feltarja, melyek azok a tényezdk, amelyek varhatéan a kovetkezd
id@szakban is befolyassal lesznek majd, s melyek azok, amelyek mar nem jatszanak
meghatdrozé szerepet a novekedés alakitasaban.

Osszefoglalva tehat, a féaramu makrodkondmia altal kevéssé befolyasolt kozgaz-
daszt nem a teljes id6sor meghatarozottsaga érdekli, hanem csak az, hogy a megel6z6
iddszak bazisan miként alakult ki az adott helyzet, s hogy ebbdl a specialis allapotbol
milyen athuzdédé pozitiv és negativ hatasok keletkezhetnek, amelyek befolyast gya-
korolnak a kovetkezd id6szak teljesitményének alakulasara.

Nem igy gondolkodik azonban a féaramu makrodkonémian nevelkedett koz-
gazdasz. Szamara ez az idGsor egy jol azonosithatd (nevezetesen a magyar) gazda-
sag makroteljesitményeit mutatja kiilonb6z6 idészakokra vonatkozoan, vagyis egy
konkrét (jol definialt) gazdasagi rendszer miikodésének eredménysora. Mivel itt
végig ugyanarrol a gazdasagrdl van sz6, amelynek szerkezete és mikodési modja
csak nagyon lassan és nagyon kis mértékben véltozik idében, ezért az idGsor elemeit
egy homogén adategyiittesnek tekinti. Az elemzdk tobbnyire azt feltételezik, hogy
az Osszegyujtott sok-sok tényadat jol visszatitkrozi a gazdasag valds teljesitményét,
végsd soron az valik domindnssa, és nem az esetlegesség. Ezért aztan kézenfekvének
talalja, hogy trendet illesszen az iddsor adataira (lasd az I. dbrdt). A trendpalya azt
hivatott megmutatni, hogy az egész idészakot tekintve milyen is volt a gazdasagi tel-
jesitmény meghatarozé mozgasiranya és mértéke. Egy ilyen trendszamitasnak min-
denképpen van létjogosultsaga, és bizonyos szempontbdl hasznos is lehet, mert nem-
csak az egész idGszak f6 tendenciajat mutatja meg, hanem azt is, hogy az egyes id6-
szakokban a teljesitmény elmaradt, vagy éppen meghaladta azt a trendértéket, amely
az egész idészakra altalanosan jellemzé.

De vajon miért alakultak ki a trendtdl valé eltérések a kiilonboz6 idészakokban?
A kézenfekvé valasz erre a kérdésre, hogy azért, mert a szokdsos normalis miiko-
dést valamilyen véletlen tényez6 (kiils6 sokk) megzavarta, és igy a gazdasagi tel-
jesitmény nem a jogosan varhaté (trend)értéknek megfelelen alakult. Ez a valasz
azonban nem kielégitd, mindenekel6tt azért nem, mert egy teljesen stabil, allandé
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gazdasagi strukturat tételez fel. A makrogazdasagi szerkezet azonban tavolrél sem
stabil, id6ben nagyon is valtozo, két szempontbol is. Egyfel6l azért, mert a gazdasag
makrostruktiraja nem alland6, hanem idében nagyon is valtozé. Hiszen allandéan
valtozik a gazdasagi szerepl6k szama és Osszetétele, az intézmények szama és egy-
mashoz vald viszonyuk, az adminisztrativ szabalyozas rendszere stb. Masfeldl pedig
még ha allanddénak tételeznénk is a strukturat, akkor is megmaradna az a probléma,
hogy egy olyan bonyolult rendszerben, mint a nemzetgazdasag, ahol jelent6s meny-
nyiség tényez6 hatarozza meg a GDP eredményvaltozot, az egyes tényezok hatdsa
idében jelentdsen véltozhat. Egy adott id6szakban mondjuk a k,, k, és k, tényezok jat-
szottak meghatdrozo szerepet, mig a masik idészakban a k, k, és k tényezok. A gya-
korlatban ez gy mutatkozik meg, hogy példaul megvaltoznak a gazdasagi szereplok
viselkedési szabalyai, normai, napi rutinjai.

Az 6konometriaban jartas olvasé itt kozbevethetné, hogy az imént emlitett prob-
léma nem is az valéjaban, mert a rezsimvalt6 (lasd bévebben Rappai [2014]) és az
idében valtozé egyiitthatoju modellek (Varga [2010]) jol tudjak kezelni az ilyen
helyzeteket. Ha azonban alaposabban megnézziik ezeket a modelleket, akkor azt
lathatjuk, hogy a korrekcids eljarasok alapja rendre valamilyen a priori feltételezés
arra vonatkozoéan, hogy miként véltoznak a becsiilt paraméterértékek, vagy hogyan
moddosulnak a becsléfiiggvények bizonyos hatarértékek elérése vagy rezsimvaltoza-
sok bekovetkezése esetén, lasd példaul a kiiszob- (Treshold Autoregressive, TAR) és
a sima atmenet (Smooth Transition Autoregressive, STAR) autoregressziv modelle-
ket. Olyan atmeneti valoszintiségeket, kiiszobértékeket hataroznak meg a multbeli
adatok alapjan, amelyek korabban relevansnak bizonyultak, s amelyekrél éppen
ezért azt tételezik fel, hogy a jovében is valtozatlan médon fognak miikodni. Sajnos
azonban a gazdasagi rezsimek valtasanak sincs konnyen meghatédrozhaté menet-
rendje, ezért a hatarozatlansag tovabbra is fennall.

Ezért tehat az, amit a trendszamitas logikaja kiils6 véletlen, zavaré hatasnak tekint,
az konnyen elképzelhetd, hogy nagyon is belsé tényezok altal determinalt, s olyan
szerkezeti és viselkedési valtozasokra vezethetd vissza, amelyeket ez az eljaras nem
tud meghatarozni. Ez annal is inkabb valdszind, hiszen a trendértéktdl vald jelentds
pozitiv és negativ eltérések kiilsé zavaré tényezdékkel valé indoklasa nagyon kénysze-
redett, hiszen nem vilagos, hogy milyen tényezdket tekinthetiink zavardknak, és ezek
valtozasa szamszertien mekkora hatast gyakorolhat a GDP-re. Igen nehezen lehetne
az atmeneti sokkok alapjan megmagyarazni a 2002-2008 kozotti jelent6s és igen tar-
tos pozitiv, majd a 2009 utani jelentds negativ eltéréseket. Hivatkozhatunk ugyan az
els6 esetben a kormanyzat erételjes élénkito tevékenységére, mig a masodik esetben
avilagvalsag visszafogo hatdsara, azonban mindkét esetben fel kell tenni a nagy kér-
dést: hol maradt a piaci rendszer 6nszabalyozé mechanizmusa? Ha ilyen sokaig nem
tériti vissza a gazdasagot a megszokott palyara, akkor lehet, hogy a trend altal kijelolt
palya nem is olyan stabil, lehet, hogy a sokkok nem dtmenetinek, hanem tartésnak
bizonyulnak és ezért maga a trend palya is megvaltozik?

A nagy trendeltérések nehézkes magyarazata arra inditotta az 6konométereket,
hogy segitséget nyujtsanak a makrookondmiaval foglalkoz6 tarsaiknak, mégpedig a

o

mar emlitett HP-trend (és -szlird) segitségével. (Természetesen mas trendszamitasi
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eljarasok is rendelkezésre alltak, talan a viszonylagos egyszer(isége miatt valasztot-
tak ezt az eljarast a kozgazdasz-okonométerek.) Hodrick—Prescott [1997] egy olyan
trendszamitasi metddust ajanlott, amelyben a becslést végz6, a kés6bbi felhasz-
nalé sajat maga kalibralhatja be a trendtdl valo eltérések nagysagrendjét. Célira-
nyos paraméterezéssel (a A paraméterérték beallitasaval) konnyen elérhetd, hogy az
elég nagy eltéréseket tartalmazo id6sor esetén is csak kis trendeltérések legyenek,
ugyanis a paraméterezésnek megfelel6en ilyenkor a HP-trend alakja erételjesebben
alkalmazkodik a tényszamokhoz, mint a tradicionalis egyenes vonalu trendhez. Ez
viszont egy Gjabb 6nkényes elemet visz a makroteljesitmények magyarazata targy-
korbe. A 2. dbra jol mutatja, hogy a masfajta trendszamitasnak koszonhetden most
sokkal kisebbek lettek a , kiils6 zavard hatdsok”, a sokkok kevésbé mozditottik el
a gazdasagot a normalis palydjatol - legalabbis a HP-sz{ir6 szerinti trendszamitas
alapjan erre a konkluziéra juthatunk.

2. dbra
A GDP alakulésa és HP-trendje, 1995-2015" (negyedéves adatok, ezermilliard forint,
2005. évi atlagaron)
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* Szezondlisan és naptdri hatéssal kiigazitott és kiegyensulyozott adatok.
Forrds: a KSH nyilvanos adatbazisa alapjan Németh Krist6f szerkesztése.

A trendszamitas kiilonb6z6 mddszerei kozotti valasztas azonban nem maradt meg
az Okonometriai szakteruletén, hanem a makrodkonomidba is besziiremkedett, és
igen fontos szerepet kezdett jatszani. Erre azért keriilhetett sor, mert a GDP idéso-
rara illesztett trendet a fddramu kutatok egyre hatdrozottabban egyensulyi (poten-
cialis kibocsatasi, fenntarthaté novekedési stb.) palyaként kezdték értelmezni. Az

atértelmezés indoklasa elég egyszert, ugyanis, ha 1. a trend a gazdasagi miikodés
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alapirdnyzatat mutatja, s mivel 2. az 6sszmikodés alapiranyat a piaci mechaniz-
mus hatarozza meg, akkor 3. a trendérték a piaci egyensulyi helyzetet jeleniti meg.
Igy a trendértékektdl valo eltérések kiemelt szerepkorbe keriiltek, s 6nall6 nevet is
kaptak: kibocsatasi rés (output gap).

A kibocsatasi rés miatt a kiils6 zavaré tényezdéket okoltak, amelynek nagysaga az
egyensulytalansag mértékét titkkrozi. Tehat ha egy adott idészakra a trendszamita-
sok alapjan azt talaljuk, hogy a tényleges érték mondjuk 3 szazalékkal haladta meg
a trend- (potencidlis kibocsatasi) értéket, akkor ez azt jelenti, hogy a gazdasagban
ilyen aranyu aggregalt kereslettobblet keletkezett. Tovabbmenve, ez a kereslettobblet
a munkapiacon is megnyilvanul a foglalkoztatds novekedése (és a munkanélkiiliség
csokkenése) formajaban. Az aktualis munkanélkiiliségi rata ilyenkor a természetes
rata szintje ala keriil. (Ha valaki most megkérdezi, hogy a munkanélkiiliség termé-
szetes ratdja mekkora, és hogyan hatarozédik meg, akkor ugyancsak a trendszami-
tashoz utalnak benniinket a fdaram hivei, ugyanis az nem mads, mint a munkanélkii-
liségi ratak idésorara illesztett HP-trend.)

A kibocsatasi rés természetesen az inflaciora is hatast gyakorol, hiszen a kereslet-
tobblet inflacids nyomadst jelent. Igy az inflacié és munkanélkiiliség kozotti kapcso-
latot leiré Phillips-gorbe helyett egyre gyakrabban hasznaljak a makroelemzéseknél
az inflacio és a kibocsatasi rés kozotti kapcesolatot. De nemcsak az elemzéseknél,
hanem a monetaris politika teriiletén is jelentés szerepet kapott ez az 9sszefiiggés.
A fenti logika szerint pozitiv kibocsatasi rés esetén a monetaris hatdsag inflacios
nyomast diagnosztizdl, ezért a jegybanki alapkamat novelését kezdeményezi, fel-
téve, ha az aktualis inflaci6 értéke nem jelentésen alacsonyabb az inflacids cél érté-
kénél. Forditott esetben, azaz negativ kibocsatasi rés esetén a jegybank kamatcsok-
kentést indit, hacsak nem ragadt be az inflacio egy, a célértéknél magasabb szinten.
Az elmult évtizedekben egyre dltalanosabba valt, hogy a féiranyt makrookonémia
a meghataroz6 makrodsszefiiggéseket a ,kamatlab-inflacio-kibocsatasi rés” har-
masa altal definidlja: 1. a kamatlab meghatarozza a kibocsatasi rést (IS gorbe), 2. a
kibocsatasi rés pedig az inflaciot (modositott Phillips-gorbe), 3. a kamatlabat pedig
a monetaris hatdsag az inflacié (pontosabban a célértéktol vald eltérése) és a kibo-
csatasi rés alapjan allitja be (Taylor-szabaly).

Ez az elméleti konstrukci6 azonban igen bizonytalan labakon all, mivel a poten-
cidlis kibocsatés és a kibocsatasi rés nem kozvetleniil megfigyelhetd, hanem latens
valtozd, amelynek meghatarozasahoz mindig bizonyos feltételezésekkel kell élni.
Ugyanakkor pedig a kozgazdasagi és a gazdasagpolitikai értékelések jelentés mér-
tékben fiiggnek attol, hogy a kibocsatasi résre vonatkozdan milyen becslési ered-
mények allnak rendelkezésre. A HP-trend alakja (és igy a kibocsatasi rés szamitott
értékei) nemcsak a kiilonféle paraméterezés (\ értékeinek véltoztatasa) révén val-
tozhat, hanem az idésor egészére vonatkozo ismeretek szintje szerint is. A 2. dbrdn
lathato HP-trend szamitdsahoz ismert volt a teljes idésor 1995-t6l 2015-ig. Egészen
mas lett volna a szamitott trend alakja, ha, mondjuk, csak 2007 negyedik negyed-
évéig terjedd idGszakra kalkulaltuk volna, mégpedig ugy, hogy csak az 1995-2007
kozotti GDP-adatok dlltak volna rendelkezésre. Ebben az idészakban ugyanis még
nem volt eldre lathato, hogy 2008-ban jelentds visszaesés lesz, s ez természetszertien
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lényegesen befolyasolta a HP-trend konkrét alakjat. A magyar gazdasagpolitikai
gyakorlatban ez a torzit6 hatas ugy jelentkezett, hogy 2006-2007-ben még szinte
minden elemzés azt allapitotta meg, hogy a magyar gazdasag a fenntarthat6 egyen-
sulyi palyan van, s nincs szamottevo pozitiv kibocsatasi rés, tehat nyugodtan foly-
tathaté a laza fiskalis politika. A 2010 utani informacids bazison kalkulalt trendek
viszont mar egyértelmlien arra mutattak ra, hogy a 2004-2008 kozotti idészak-
ban a gazdasagi novekedés joval az egyenstlyi szint felett volt, a kibocsatasi rés
a plusz 2-4 szazalékos savban mozgott (lasd a 3. dbra ex post filterezés adatait).

3. dbra
HP-szlir6ben becsiilt kibocsatasi rés kiilonboz6 informacids bazisok mellett, 1995-2015
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Forrds: a KSH nyilvanos adatbdzisa alapjan Németh Krist6f szerkesztése.

Utdlag persze mar egészen masként alakulnak a dolgok, mint menet kozben, a folya-
matok kellés kozepén. Jol mutatja ezt a trivialis igazsagot a 3. dbra, ahol a kibocsa-
tasi rések becslését egyfeldl az adott id6szak informacids bazisan (adott idészaki
HP-filterezés) és az iddszak végén rendelkezésre 4116 informaciok alapjan (ex post
HP-filterezés) végeztiik el. A kiilonbség a két becslés kozott igen nagy, kiilondsen a
valsag kitorését megel6z6 éveket tekintve. J6 lett volna 2006-ban vagy 2007-ben azt
tudni, hogy a kibocsatasi rés nem negativ, hanem erételjesen pozitiv, tehat a gazdasag-
politikanak nem élénkiteni, hanem inkéabb visszafogni kellett volna. Erdemes fella-
pozniaz MNB 2006-2007-es inflacios jelentéseit, ahol minden negyedévben becslést
adtak arra, hogy a GDP novekedési {iteme milyen tartomanyba fog esni a kovetkezd
4-6. negyedévben (ezek az ugynevezett legyezdabrak). A késébbi tényadatok egészen
mast mutattak, mint amit az aktualis trend meghosszabbitasa révén a szakértok elére
jeleztek. Az eltérések esetenként oridsiak voltak, példaul 2007 elején 2009 harmadik
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negyedévére 1,5 és 5,5 szazalék kozé jelezték elére a GDP névekedését (MNB [2007]
9. 0.), ehhez képest valdjaban 7,6 szazalékos csokkenés valosult meg. Ezek a fiaskok
arra vildgitanak rd, hogy az egyensulyi makropélya trendalapt becslése nem kielé-
gitd. Fontos hangsulyozni, hogy a durva becslési hibak nemcsak a vilagvalsag kito-
rése miatt kovetkeztek be, hanem azért, mert hibasnak bizonyult az az alapkoncepcio,
amely a makroegyensulyt a trendértékkel meghatarozhatonak vélte.

A potencialis kibocsatasi palya trendtipusti meghatarozasa mellett elindult egy
olyan iranyzat is, amely termelési oldalrdl, termelési fiiggvény segitségével kivanta
meghatarozni a potencialis kibocsatast. A kibocsatas nyilvanvaléan a rendelke-
zésre allo termelési tényez6k mennyiségétdl, azok kihasznaltsagi szintjétdl és haté-
konysagatdl fiigg. A potencidlis kibocsatds meghatarozasahoz ismerni kell azo-
kat a kihasznaltsagi szinteket és tényez6hatékonysagokat, amelyek egyensulyinak
(normalisnak, atlagosnak) tekinthet6k, amely szintek mellett nem halmozédnak
fel kiilonféle fesziiltségek a gazdasagban. Ezeket a kihasznaltsagi szinteket és haté-
konysagnovekedéseket — a meghatarozasukhoz sziitkséges informaciok hijan - a
becslést végzok altalaban trendszamitassal hataroztak meg. A leggyakrabban hasz-
nalt Cobb-Douglas-tipusu termelési fiiggvényben az aktiv népességet gyakran
korrigaljak az inflaciét nem gerjeszté munkanélkiiliségi rataval (Non Accelerating
Inflation Rate of Unemployment, NAIRU), ami definici6 szerint akdr egyensulyi-
nak is tekinthetnénk, hiszen azt igéri, hogy ez a munkanélkiiliségi szint, amely
mellett az inflacié nem gyorsul fel, de a szarmaztatasa szinte kivétel nélkiil min-
den esetben a munkanélkiiliség HP-trendje. Ugyanez a helyzet a teljes tényezéter-
melékenységgel (Total Factor Productivity, TFP) is, mivel a potencialis kibocsatas
szamitasandl - statisztikai adat hijan - a szamitott HP-trendértékkel kalkuldlnak
(lasd bévebben Melldr [2015] 274-282. 0.). S ezzel visszajutottunk az el6z6 részek-
ben taglalt trendszamitasi problémahoz.

Az elmult évek drvendetes 4j fejleménye, hogy a potencialis kibocsatas és kibo-
csatasi rés szamitasa elszakadni latszik az egydimenzids jellegtdl (kibocsatasi rés =
inflaciés nyomas), és tdgabb értelmezést nyer a makroegyensuly. Ebben az elmozdu-
lasban nyilvan komoly szerepet jatszott a valsag tapasztalata, nevezetesen az, hogy
akkor is talfatotté valhat a gazdasag, ha egyaltalan nincs inflaci6 és inflacids nyo-
més. Az Egyesiilt Allamokban tigy alakult ki egy dridsi ingatlanpiaci buborék, hogy
mindekozben az inflacié 2 szdzalék koriil mozgott. Tobb eurdpai orszagban pedig
azt tapasztaltak, hogy a viszonylag alacsony inflaci6 és ezért egyensulyinak vélt nove-
kedés mellett a gazdasagi szereplok oriasi mértékben adoésodtak el, és tették ezzel a
pénziigyi piacokat labilissa, majd ezen keresztiil sebezhet6vé az egész makrogazda-
sagot. A fdaramt makrookondmia rakényszertilt, hogy vizsgalati korébe a pénziigyi
piacokat is beemelje, hiszen a hitelpiaci boom, a tomeges eladdsodas és a hitelattétel
dramai valtozasanak figyelmen kiviil hagyasaval aligha magyarazhato kielégit6en a
valsag kirobbanasa és az azt kovetd alkalmazkodasi folyamat. A potencialis kibocsa-
tas becslésére alapozott RBC és DSGE modellek rendre cs6d6t mondtak a valsag eld-
rejelzésekor és magyarazatakor.

Az 6konometria azonban ismét a makrookonomia segitségére sietett. Egy
olyan moddszert kinalt, amely tobb - a makroegyenstly szempontjabdl fontos,
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meghatdrozé - tényez6 (indikator) alakuldsa alapjan hatarozza meg az egyensulyi
palyat. A Kalman-sziir6 segitségével olyan GDP-értékeket valasztanak potencia-
lisnak, amelyek esetén a legkisebb lesz az egyes tényez6k (az allamhaztartasi és a
foly¢ fizetési mérleg hianya, az eladésodottsag, a kapacitaskihasznaltsag, a mun-
kanélkiiliség stb.) eltérése a sajat normal- vagy egyensulyi értékeiktdl. A korabban
emlitett potencialis (egyensulyi) palya meghatarozasokhoz képest ez sokkal jobb,
mert tekintettel van arra, hogy a makroegyensuly (ha egyaltalan van ilyen) tobbdi-

o

menzios jellegti (a 4. dbra mutatja a kibocsatasi rés Kalman-szlir6 alkalmazasaval

oo

végzett becslésének eredményeit a hagyomanyos HP-sziirGs becsléssel 6sszevetve).

4. dbra
A kibocsatési rés killonbozé modellekben becsiilt idésorai
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Forrds: a KSH nyilvanos adatbazisa alapjan Németh Kristof szerkesztése.

A Kalman-sziir6 alkalmazasahoz altalaban nincs sziikség az egyes magyarazo ténye-
z6k mintabeli egyensulyi értékeire (tehat a HP-trenddel kapcsolatos probléma kivéd-
het6), mivel az algoritmus egy rekurziv linedris kozelités. Ha azonban a kibocsatasi
rés kozgazdasagilag relevans becslését szeretnénk megkapni, akkor mar sziikséges
az exogén magyarazo valtozok valamilyen egyensulyi értékeinek ismerete (Borio és
szerzdtdrsai [2013]). Az egyensulyi értékek meghatdarozasanal viszont ismét beletit-
koziink az egész mintara vonatkozo trendmeghatdrozas problémajaba. Nyilvan mas
eredményt kapunk, ha példaul az atlagos kapacitaskihasznalds szintjét egyszerti atla-
golassal szamitjuk, vagy ha HP-trend alapjan.

Tovabbi problémat jelent, hogy az egyes tényezok (illetve azok egyensulytol valo
eltérései) milyen sullyal legyenek figyelembe véve a potencialis palya meghataro-
zasanal. Itt is jelentkezik a szubjektiv elem, mert megint csak nincs elméleti alap
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a helyes stlyaranyok beallitasara. Raaddsul még azzal is szamolni kell, hogy ezek
a sulyok menet kozben is valtozhatnak. Példaul egészen mas a jelentésége (relativ
fontossaga) az eladdsodottsag mértékének a konjunktura felfelé ivel6 szakaszaban,
mint a valsag kitdrése utan. A specifikaciéra nagyon érzékeny modellek jo valds
idejti becslési teljesitményéhez nagyon hosszu, tobb konjunkturaciklust is maga-
ban foglalé (homogén) makroidésorokra lenne sziikség. Ilyen azonban a legtobb
nemzetgazdasag esetében nem all rendelkezésre.

A racionalis varakozasok térhoditasa

Az tjklasszikus kozgazdasagtan a mult szazad hetvenes éveiben a racionélis varako-
zasok elméletével és modszertani alkalmazasaival robbant be az akadémiai kozgaz-
dasagtanba és szoritotta ki fokozatosan a keynesi alapokon allé makrookonémiat. Az
akkori idészak elhuzdodo stagnalasa, amely jelents inflacioval tarsult, az érdeklodés
kozéppontjaba helyezte a varakozasok kérdését. A gazdasagi szerepl6k pesszimista
varakozasaival magyaraztdk, hogy miért nem indul be a fellendiilés a kormanyza-
tok élénkit6 politikaja ellenére. Muth [1961] cikke utan tobbféle varakozasi tipus is
ismertté valt: naiv, statikus, adaptiv és raciondlis varakozasok. Ezek koziil Robert
Lucas nevéhez kothetd raciondlis varakozasokat valasztottak ki, mindenekel6tt
azért, mert ezzel vélték kivaltani a klasszikus-neoklasszikus kozgazdasagtan toké-
letes informaltsagra vonatkozé feltételezését, amelyet 6k is elttlzottnak gondoltak.
[gy aztén az Gjklasszikus makrokonémia az 1. optimalizdlé gazdasagi szerepldk, a
2. piactisztit6 arak és a 3. racionalis varakozasok pilléreire épiilt.

A kozismert definiciok szerint akkor tekintjiik a varakozasokat racionalisnak,
ha a vart érték (X) és a tényleges érték (X) kozotti kiilonbség varhaté értéke nulla
[E(X*— X) =0]. Masként fogalmazva ez azt jelenti, hogy az ilyen varakozas (elére-
jelzés) esetén nincs szisztematikus becslési hiba, a vart érték és a tényleges érték
csak a véletlen zavar6 hatasok miatt térhet el egymastdl. Ez a kivanatos helyzet azért
allhat el6, mert a varakozasra vonatkozd becslést olyan modellbdl nyerték, amely
»adekvat médon jellemzi” a szoban forgé valtozé mozgasat. Az adekvat becslési
modell hasznalatanak kovetkezménye, hogy itt a véletlen ,,jol viselked6”, nulla
varhato értéki, konstans szérasu normalis eloszlasu valdszintiségi valtozoval jel-
lemezhetd. Konnyen észrevehetd, hogy az igy definialt racionalis varakozas trium-
falja az Osszes tobbi, szdba johetd varakozast, hiszen a tobbiek bizonyosan torzi-
tott becslést adnak, mig itt a helyes modellen alapuld becslés kovetkeztében kizart
a torzitds. A kérdés ezek utan mar csak az, hogy milyen kérben alkalmazhatjuk a
raciondlis varakozasra éptil6 modszereket.

Vegyiik példaként azt a helyzetet, hogy valaki mindennap abszolut szabalyos médon
feldob 100 darab szabalyos érmét, és azt kell megmondani, hogy varhatéan ebbdl
mennyi lesz fej! Erre az esetre tokéletesen lehet alkalmazni a raciondlis varakozasok
elméletét. Ismerjiik a jelenség adekvat modelljét, és ennek alapjan konnyen meg tud-
juk hatérozni a fejdobasok varhaté szémadt. Igy aztdn az egyes napokon a tényleges
fejdobasok szama és az altalunk racionalisan vart 50 darabtdl valé eltérés valdban ,,jol
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viselked6” véletlen lesz, nulla varhaté értékkel és konstans szérassal. A modelliink
akkor is hasznalhatd lesz, ha a feladat annyiban médosul, hogy az emberiink minden-
nap egy kicsivel (mondjuk, kis ingadozasokkal, atlagosan 5 szazalékkal) tobb pénzér-
mét dob fel, mint el6z6 nap. A racionalis varakozasok modellje ekkor is kivdléan fog
mukodni. Modositsuk most ugy a feladatunkat, hogy két kiilonb6z6 feldobd ember
valtogatja egymast, s az egyikrél azt lehet tudni, hogy 6 100 feldobasbol atlagosan 60
fejet és 40 irast produkal (mert mondjuk, nem szabalyos érméket hasznal). A masik fel-
dobd ember tovabbra is szabalyosan 50-50 alapon miikodik. Tegyiik fel tovabba, hogy
a két feldobo ember véletlenszertien valtja egymast. Amennyiben ismert vagy megis-
merhetd, hogy a két ember milyen gyakorisagi rendben véltja egymast (vagyis ismert
az atmeneti valdszintiségek Markov-folyamata) és az atmeneti valoszintségek kons-
tansak, akkor tovabbra is alkalmazhaté a racionalis varakozasok modellje, ugyanis a
folyamatnak létezik allandésult allapota, a véletlen pénzfeldobasi folyamat valoszint-
ségeloszlasa egy hosszu tavu valtozatlan (ergodikus) eloszlashoz tart.

A gazdasagi életben azonban nem nagyon lehet talalni olyan folyamatokat, ame-
lyek az imént leirtaknak megfeleléen, stabil tulajdonsdgokkal rendelkeznének.
Kilonosen igaz ez a makroszintre, ahol szinte kizdrdlag dsszetett és valtozékony
folyamatokkal talalkozhatunk. A racionalis varakozasok hipotézise gyors és széles
kort elterjedését éppen annak koszonhette, hogy olyan fontos makrovaltozdok becs-
lésére alkalmaztak, mint az inflacié és a gazdasagi novekedés. Az inflacids vara-
kozdsok fontossagat az adja meg, hogy amennyiben a gazdasagi szereplok megbiz-
hato6 informacidval rendelkeznek az arszinvonal alakuldsardl, akkor az optimali-
zal6 dontéseik az egyensulyi redlaranyokat (realbér, realkamatlab) fogja bedllitani.
S igy a gazdasagi szereplék racionalis dontései alapjan a makrogazdasag a hosszt
tava egyensulyi palyan fog maradni.

A racionalis varakozasok makrookonomiai karrierje minden bizonnyal Lucas [1976]
hires kritikdjaval alapozddott meg (bar a ,forradalom” nem ezzel kezd6détt, hanem
Lucas 1972-1973-as irasaival). Ebben a tanulmanyban megsemmisit6 kritikat fogalma-
zott meg a keynesi makrodkonometriai modellekkel, azok gazdasagpolitikai elemzésre
és elGrejelzésre valo alkalmassagaval kapcsolatban. Lucas szerint a keynesi 6konomet-
riai modellek altal szamszer(sitett monetaris és koltségvetés-politikai multiplikatorok
azért nem érvényesiilnek a jovére vonatkozoan, mert a gazdasagi szerepl6k racionalisan
varakoznak, és dontéseikkel alkalmazkodnak a kormanyzat élénkitési akciéihoz. Ennek
kovetkeztében a korabban becsiilt multiplikatorértékek is sziikségképpen modosulnak.
Két fontos kovetkeztetést fogalmazott meg ez alapjan: 1. a kormanyzati gazdasagpoli-
tikai akciok hatastalanok, 2. csak azok a modellek elfogadhatoak (tekintheték tudoma-
nyosnak), amelyek racionalis varakozasokon alapulnak.

Lucas ezen megallapitasai jelentdsen befolyasoltak a makrookonémia hetvenes
évek utani fejlodését, ugyanakkor ez az irdnyvaltas teljesen elhibazottnak bizo-
nyult. A keynesi alapii makrookonometriai modellek ugyanis nem azért valtak
hasznalhatatlanokka, mert figyelmen kiviil hagytak a racionalis varakozasokat,
hanem azért, mert maga a vallalt feladat volt kivitelezhetetlen. Erdemes e helyiitt
felidézni Keynes polémiajat Tinbergennel az 6konometriai modellezés lehetGsége-
ir6l (Tinbergen [1932], [1940] és Keynes [1939]). Keynes ahelyett, hogy meghatdédott
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volna azon, hogy az elmélete alapjan 6konometriai modelleket allitanak dssze, éle-
sen biralta a vallalkozast, azt hangsulyozva, hogy a gazdasagi folyamatok olyan
bizonytalansagokat tartalmaznak, amelyek valdszintségeloszlasat nem ismerhet-
jiik, s az erre vonatkozé nem tudasunk nem helyettesithet azzal a feltevéssel, hogy
»>mindkét irdnyban egyforma valdszintiséggel tévedhetiink” (Keynes [1965] 174. 0.).
[gy tehdt Lucas biralata valdjaban nem a keynesi elméletet érintette, hanem csak
annak egyik hibds interpretaciéjat. Mégis innen datalhat6é Keynes elméletének
fokozatos kiszoruldsa a makrookondmiabol.

A keynesi indittatasi 6konometriai modellre épit6 gazdasagpolitikai elemzés és
elérejelzés kudarca azért volt elkeriilhetetlen, mert nyilvanvaléan nem érvényesiilt az
okonometriai modellezésért Nobel-dijjal jutalmazott Klein [1971] kettés kovetelménye,
nevezetesen hogy 1. a modell jol reprezentalja a gazdasagot, 2. a gazdasag szerkezete
legyen stabil, id6ben ne valtozzon. Ugyanis a makrogazdasag egy olyan nyitott rendszer,
amely allandé mozgasban van: a szerepl6k szama és Osszetétele véltozik, allandéan uj
eljarasok jelennek meg, valtoznak a gazdasagi intézmények és a miikodési szabalyok.
Mindez odavezet, hogy a becslés iddszakdhoz képest az elérejelzés idGszakaban mar
egészen mas meghatarozoi lesznek a kiemelten fontos makrovéltozéknak.

A gazdasagi szerkezet valtozékonysagaval természetesen a Cowles Commision
okonométerei is tisztaban voltak (az ebb6l ad6dd nehézségre mar az 6tvenes években
felhivtak a figyelmet), azonban nem nagyon sokat tudtak tenni ellene. A sziikségsze-
rien bekovetkezé sokfajta valtozas koziil csak az egyik az, amelyet Lucas kiemelt: a
kormanyzati akcidk varhato hatdsara valaszként a gazdasagi szerepl6k reakcioi is val-
toznak. Kétségkiviil igaz, hogy a piaci résztvevok varakozasainak id6 kozbeni valto-
zasa befolyasolhatja a makroszint( teljesitményeket. De ez csak egyetlen elem a sok,
folyamatosan moédosuld hatotényezd koziil. Nem véletlen, hogy Sims és szerzétdrsai
[1982] az akkora mar szép karriert befutd Lucas kritikajat minddssze egy alkalmi lab-
jegyzetnek értékelte a gazdasagpolitikai modellezés irodalmaban.

A késébbi iddszakban a fejlett vilag makrodkondmusai tobbszor is tanui lehet-
tek, hogy a kormdnyzat monetaris és fiskalis akciok egydltalan nem hatastalanok,
ahogyan pedig azt a racionalis varakozasok tézise megkovetelné. (Persze ezek az
akciok olyan hatasosak sem voltak, mint amit a keynesi alapokon 4116 modellez6k
megjosoltak vagy elvartak.) Mégis a racionalis varakozasok elmélete és becslési gya-
korlata paratlan gyorsan elterjedt a makromodellezék korében, s teljesen kiszori-
totta a keynesi makromodelleket. A siker titka az az igéret volt, hogy a racionalis
varakozdsok alkalmazasa garantalja, hogy a gazdasagpolitikai elemzések és elére-
jelzések torzitdsmentesek, korrektek lesznek (szisztematikus elérejelzési hibat nem
tartalmaznak), ugyanis a raciondlis varakozasokat alkalmaz6 modellek megfele-
16en ki tudjak sziirni a gazdasagpolitikai valtozasokbol ad6dé médositasokat, és igy
a gazdasag miikodését ténylegesen befolyasold tényezéket ragadja meg és korrekt
modon szamszer(siti a hozzdjarulasukat. Ezek a modellek a makrofolyamatokat a
gazdasagi szerepl6k optimalizalé magatartasabol szdarmaztatjak, amelyek azokon
a stabil tényez6kon (izlések, preferenciak, technolégiak, szokasok) alapulnak, ame-
lyeket sem a gazdasagpolitika és semmilyen mas kiils6 tényez6 nem képes meg-
valtoztatni. A stabil fundamentumokra épiild modellek garantaljak a torzitatlan



SZOLGALOLANYBOL KIRALYCSINALO- AVAGY AZ OKONOMETRIA... | 299

becslést. Szoktak ezeket a modelleket strukturalis modelleknek is nevezni, utalva
arra, hogy a keynesi makromodellekkel ellentétben ezek a modellek a gazdasag
mély, stabil alapszerkezetét ragadjak meg, s igy a gazdasagpolitikai valtozasok nin-
csenek hatassal a becsiilt paraméterek nagysagara.

A baj nem az volt, hogy a keynesi nagy makrodkonometriai modelleket kiszori-
tottak az ujklasszikus modellek, hiszen azok valéban hibds alapokon alltak. Sokkal
inkabb az, hogy vele egyiitt Keynes makroelmélete is margora keriilt, mégpedig egy
ugyancsak hibas alapokon 4ll6 elmélet, a raciondlis varakozasok térnyerése kovet-
keztében. Az egyre gyilo becslési tapasztalatok ugyanis azt mutattak, hogy a racio-
nalis varakozasokon alapuld elérejelzési modellek korantsem voltak olyan jok, mint
azt igérték az ujklasszikusok, és egyaltalan nem latszottak hatékonyabbaknak, mint
a korabban hasznalt nagy 6konometriai modellek.

Hogy valami nagyon nincs rendben ezekkel a modellekkel, az az ujklasszikus
okonométerek elott sem lehetett hosszu ideig titok. Ezt mutatja Thomas Sargent
Gszinte 6nvallomadsa arrol, hogy néhany év tapasztalata utan kideriilt, hogy bizony
az 6 raciondlis varakozdsokon alapulé modelljeik sem teljesitettek jobban, mint az
altaluk biralt keynesi modellek. Az 6konometriai modellbecslések hatékonysaganak
osszehasonlitasara szolgalo likelihood-arany proba (amely itt azért kiemelt fontos-
sdgl, mert a raciondlis vérakozdsi egyensuly egy likelihood-fiiggvény, amelyet maxi-
malizélni kell) sok jonak gondolt modelljiiket utasitotta vissza. Ok azonban a meg-
felel6 kovetkeztetések levondsa helyett, elkend6zve a hibakat, a kalibralashoz folya-
modtak. A kalibralas arra szolgalt, hogy megnyugtassa a szakmat, hogy ugyan az
alkalmazott modellek nem korrektek, de mégis alkalmasak gazdasagpolitikai elem-
zésre (Evans—-Honkapohja [2005] 567-568. o.).

A mindennapi gyakorlat szintjén pedig ugy probaltak palastolni e modellek gyenge
elore jelz6 képességét, hogy az eltéréseket a véletlen sokkokra fogtak, arra hivatkozva,
hogy normal esetben a gazdasag a hosszu tavu egyensulyi palyajan mozog, errdl csak a
sokkok térithetik le. A racionalis varakozason alapulé modellek természetszertien pon-
tosan tudjak szamszerusiteni és el6re jelezni is ezt az egyensulyi palyat. Ha a valdsagos
érték eltér az elore jelzettdl, akkor az csak a véletlen zavard hatasok miatt alakulhatott
ki. Igy aztdn garantaltan mindig helyesnek bizonyultak az elérejelzések, mert mindig
talalhatok voltak megfeleld iranyu és nagysagu sokkok, amelyekre ra lehetett fogni az
eltérést. S ne legyenek kétségeink: nem volt és nincs az a nagy becslési hiba, amit ne
lehetne valamilyen konkrét kiils6 sokkra raterhelni. Ez anndl is inkabb konnyt, hiszen
nincs egzakt mércénk arra nézvést, hogy egy konkrét sokk pontosan milyen mértékben
modositja a makrovaltozok értékét. Ily médon még az olyan nagy elérejelzési hibak is,
mint a 2008-2009-esek, rafoghatok a véletlenre, amint azt Lucas [2009] meg is tette.

Lehetséges-e torzitatlan (hatasos) gazdasagi elorejelzéseket adni?

E kérdésre az a rovid valasz, hogy nem, legalabbis abban az értelemben bizonyo-
san nem, amely becsléfiiggvény (modellbecslés) alapjan egy értéket és egy konfi-
dencia-intervallumot hatdroz meg. A kategorikus elutasitds azon alapszik, hogy
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a gazdasagi folyamatok nem olyan természettiek, mint amelyekre a statisztikai-
okonometriai modellek alkalmazhaték lennének. A statisztikai becslések ugyanis
szabdlyosan ismétl6d6 tomegjelenségekre vonatkoznak, a gazdasagban azonban
nem jellemzdek ilyen tipusu jelenségek.

- Hiaba idézziik fel, hogy a gazdasagban nagyszamu termel§ és fogyaszto tevé-
kenykedik és hozza meg folyamatosan a dontéseit idészakroél iddszakra, ez mégsem
az, amire a becslésekhez sziikség lenne. Ugyanis ezek a gazdasagi szerepldk tavol-
rol sem homogének, hanem nagyon is heterogének, szamuk és dsszetételitk allan-
déan valtozik. Es kéztiik kiilonféle (véletlen vagy tartés) kapcsolatok alakulnak ki,
amelyek rendre mas és mas helyzeteket alakitanak ki. A gazdasag szerkezete éppen
ezért igen valtozékony, a strukturalis instabilitds meghatarozé kisérdje a makro-
gazdasagi idésoroknak (Stock-Watson [1996]).

- Az egyes id6szakok eredményei nem pontosan ugyanannak a rogzitett rend-
szernek az dsszevethetd realizacidi, hanem egyedi, csak arra az egyetlen helyzetre
jellemzd, egyedi adatok sora. A gazdasag folyamatosan miikodik, nem a megfi-
gyelési idészakhoz igazitva indul tiszta lappal, s nem is hagy tiszta lapot az id6-
szak végére. Az adott id6szak teljesitményét jelentsen befolyasolja, hogy milyen a
rendszer idGszak eleji allapota, milyenek az indulé készletek, a rendelkezésre allo
tényezék mennyisége, mindsége stb. S ezek mind jelentdsen fiiggnek attol, hogy
milyen volt a korabbi iddszak gazdasagi teljesitménye. A folyamat tehat nem trend-
fliggd, hanem sokkal inkabb utfiiggd.

— Azért sem tekinthet6 tomegjelenségnek a gazdasagi folyamat, mert tudattal ren-
delkez6 emberek alakitjak a folyamatokat. S ezek az emberek valamilyen médon figye-
lembe veszik a multbeli tapasztalataikat, valamilyen mértékben tanulnak azokbdl, s
igy a mindenkori tudatallapotuk hatassal lesz a dontéseikre. Lassan, de folyamatosan
alkalmazkodnak a valtozo korillményekhez, s ezzel maguk is hozzdjarulnak a folya-
matos valtozashoz (lasd bévebben Soros [2001] reflexivitasi elméletét). Raadasul az
egyének tudati allapotat nemcsak a multbeli tapasztalatok, hanem az egymas kozotti
informécidcserék, egymasra hatdsok is befolyésoljik. Igy alakul ki és véltozik a divat,
jonnek létre kiilonféle rogeszmék, vagy igy keletkeznek a panikok is.

- A tomegjelenségek esetében — éppen a szabalyszert ismétlédések miatt — meg-
hatdrozhato a véletlen jellege, azonosithaté a folyamatot leir6 valdszintiségeloszlas
tipusa és paraméterei. Ismertek a folyamat lehetséges kimenetei és azokra vonat-
kozéan empirikus gyakorisagok gytjtheték. A gazdasagi folyamatok sztochaszti-
kus jellege azonban tobbnyire nem a beazonosithaté véletlen, hanem a bizonytalan-
sag kovetkezménye. Bizonytalansag esetén nem ismerjiik a lehetséges kimeneteket,
nem tudunk tapasztalati gyakorisagokat rendelni hozzajuk, egyszéval nem ismer-
jik a folyamat valészintiségeloszlasat és/vagy annak jellemzéit (példdul a Cauchy-
eloszlasnak nincsen varhaté értéke és szorasa Mérd [2014] 54. o.).

Az dkonometria azonban segit magéan, ha nem talal, akkor el6allit szamszersithetd
véletlent. Az 6konometriai vizsgalatok az id6sorokbol elszor kisztrik a trendet,
majd ezt kovetSen a ciklikus hatast és ezutan a reziduumot tekintik a véletlen hata-
sanak (becslési hibanak). A sz{ir6k konkrét formajara vonatkozéan azonban nem
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rendelkeznek a priori, elméletileg megalapozott ismeretekkel, s ezek hijan azokat a
konkrét formékat tekintik megfelel6 trendnek és ciklusnak, amelyek alkalmazaséval
a maradéktag jol viselked6 véletlen lesz (vagyis nulla varhatd értéki és konstans szo-
rast normalis eloszlasu valdszintiségi valtozo). Ez az eljaras azonban nem megtalalja
a gazdasagi folyamatokban benne rejlé trendet és ciklust, hanem ellenkezéleg, bele-
csempészi 6ket azdltal, hogy az egész eljaras azt tételezi, hogy a folyamatnak van egy
céliranya, amely felé sziinteleniil torekszik, s amelytdl csak idélegesen tudjak eltéri-
teni a kiils6, zavaro tényez6k. Az iménti becslési logikanak a kovetkezménye, hogy a
becslési hibat sziikségképpen kiils6 zavaro tényezének kell tekinteni, mert a tényada-
tok csak azért térhetnek el a becsléfiiggvény altal rogzitett nagysagoktol, mert valami
megzavarta a torvényszertség érvényesiilését. S mivel a jo (torzitatlan) becslés krité-
riuma, hogy ne tartalmazzon szisztematikus hibakat, ezért nemcsak a becslési hiba,
hanem a véletlen is jol viselkedd lesz. Vad véletlenek, szélséséges valtozasok (a Taleb-
féle feketehattyu-jelenségek, Taleb [2012]) ebbe a logikaba nem férnek bele, mikozben
avaldsagban ilyenek bizony elég gyakran felbukkannak a pénziigyi és a redlgazdasagi
valsagok képében (Mandelbrot-Hudson [2004]).

A nem normadlis eloszlast, vad véletlenek megjelenése sokkal nagyobb gon-
dot jelent az 6konometria szamdra, mint ahogyan azt az els6 latasra gondolnank.
A problémat ugyanis nem lehet azzal elintézni, hogy az 6konometriai modellek
eldrejelzéseinél valamivel nagyobbra vessziik a konfidencia-intervallumot, hogy
beleférjenek a komolyabb kilengések is. Ez tavolrol sem elég, mert ilyen esetben
maga a becslési eljaras (legkisebb négyzetek mddszere) valik hibassa, hiszen szisz-
tematikus hibat tartalmaz. A becslés azért valik torzitottd, mert a becsléfiiggvény
meghatarozdsa ugy torténik, hogy a tényadatokhoz minél pontosabban illeszkedje-
nek a becsiilt értékek, s igy az eltérés sziikségképpen normalis eloszlast lesz. A vad
véletlen miatti kiugro értékeket ez a becslési eljaras ugy értelmezi, hogy a becslé-
fliggvény paramétereit magasabbra vagy alacsonyabbra kalibrdlja, mint amekkora
az valdjaban, a normalis eloszlasu hibatag doktrindjanak a fenntartasa miatt. Paul
Cootner, az MIT professzora Mandelbrotra és az 6 vad véletleneire hivatkozva, azt
allitotta, hogy a statisztikai eszkoztarunk majdnem teljes egészében idejét multta
valt, beleértve a legkisebb négyzetek modszerét, spektaranalizist, a maximum
likelihood-moédszert, a mintavételi eljarasokat és a zart eloszlasokat (Mandelbrot-
Hudson [2004] 29. 0.). Az igazsag kedvéért meg kell emliteni, hogy vannak olyan
- (altalanositott) autoregressziv feltételes heteroszkedaszticitas (Autoregressive
Conditional Heteroskedasticity, ARCH és Generalized Autoregressive Heteroskedas-
ticity, GARCH) - becslési eljarasok, amelyek kifinomultabban kezelik a véletlent:
figyelembe veszik a sokkok tovagytir(iz6 hatdsat, és nem kovetelik meg a szérasuk
allanddsagat (Paldgyi [2003]). Ez azonban nem valtoztat azon a gyakorlaton, hogy
abecsléseket végzok (és a makrookonomia-tananyagokat készitk) tulnyomo tobb-
sége OLS-becsléseket hasznal, minden korldtozé megjegyzés nélkiil.

Ilyen és ehhez hasonlé indokok alapjan allitjak a posztkeynesi kozgazdaszok,
éliikon Paul Davidsonnal, hogy a gazdasagi folyamatok nem ergodikusak, hanem
utfiiggok, kovetkezésképpen nem lehet meghatarozni az adatgenerald folyamataikat
(Davidson [1991]). Az ergodikus folyamatok esetében az iddésor tetszéleges részébdl
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vett kiilonb6zé mintak statisztikai jellemz6i (atlag, széras) megegyeznek. Az ilyen
folyamatok esetében valéban van lehetGség az eldrejelzésre, mert egy adott idépont-
bdl akar hatrafelé, akar elére meghatarozhatdk az egyes idépontokhoz tartozé érté-
kek (pontosabban azok varhato értéke), a becslétiiggvény identifikalasa utan. Ha a
gazdasagban jellemz6 lenne az ergodicitds, akkor igen egyszer(i lenne az elGrejelzés
is, hiszen csak egyszer kellene meghatdrozni az egyes makrovaltozokra vonatkozo
adatgeneral6 folyamatot, utana mar menne minden, mint a karikacsapas. Nem is
lenne sziikség kiilonféle makroelemzd és eldre jelz6 intézetekre, elég lenne az egész
orszagban egyetlen, kis létszamu 6konometriai csoport és egy jo szamitogép, s igy a
hibatlan (szisztematikus hibat nem, legfeljebb csak véletlen hibat tartalmazo) becs-
lések konnyen elérhetévé valnanak mindenki szdmara. Talan nem véletlen, hogy
valami ilyenféle helyzetet vizional a racionalis varakozasok elmélete is, amikor arrél
akar meggy6zni benniinket, hogy a laikusok is konnyen hozzaférhetnek az optimalis
dontéseikhez sziikséges informaciokhoz.

A gazdasagi folyamatok nem ergodikus jellegét az 6konomeéterek szerint konnyen
ki lehet kiiszobolni, hiszen szinte minden gazdasagi iddsor logaritmusa integralt,
vagyis els6 vagy masodik differencidja mar bizonyosan stacionarius. A mar régdta
ismert egységgyokprobak segitségével az idésorok integraltsagi fokat konnyen meg
lehet allapitani, és igy azt is, hogy a valtozok milyen differenciaja mellett lesz staci-
oner és igy becslésre alkalmas. Valdjaban azonban nem ennyire egyszert a helyzet,
mert a vizsgalando problémak tobbségénél egyaltalan nem mindegy, hogy az ere-
deti adatsorok vagy — mondjuk - a méasodik differencidik kozott probalunk szam-
szerUsithet6 0sszefliggést talalni. Tovabb bonyolitja a helyzetet, hogy a stacionaritas
biztositasaval még nem tudhatjuk le az ergodicitas problémajat, mivel ez utébbi
erdsebb kritériumot jelent. Vagyis a stacionarius folyamatok nem sziikségképpen
ergodikusak (Hamilton [1994] 47. 0.). Az ergodicitas fenndllasahoz még tovabbi fel-
tételeknek is teljestilniiik kellene.

Az tjklasszikus kozgazdasagtan logikdjat kovetve persze konnyen eljuthatunk
az ergodikus gazdasagi mikodéshez. A gazdasagi rendszer akkor lesz valéban
ergodikus, és ezért akkor valik lehetségessé a torzitatlan eldrejelzés, ha

- a piaci rendszer tokéletesen miikodik, az egyes periddusok végén nem maradnak
egyensulytalansagi helyzetek, a kdvetkezo periddusok kezdetére teljesen kitisztul a piac,
vagyis az el6z0 id6szakkal megegyez6 helyzetbdl indulhat a kovetkezd idészak,

- tovabbd nincsen technikai fejlédés (vagy ha mégis van, akkor az egyenletes, azon-
nal és tokéletesen szétterjed), s végiil

- ha a varakozdasok racionalisak (végtelen id6horizontra), tehat nincs tanulasi
folyamat, az egyes szerepl6k ismeretszintje minden iddszakban ugyanaz (mert mar
minden relevans ismerettel rendelkeznek az egész idészak elején).

Csakhogy az ergodicitas feltételezi a racionalis varakozasokat, ami pedig csak
akkor lehetséges (kivitelezhetd), ha rendelkeziink olyan modellel, amelybél tor-
zitasmentes (szisztematikus hibaval nem terhelt) elérejelzéseket tudunk produ-
kalni. Ezt pedig csak akkor lehet garantdlni, ha a piaci miikodés tokéletes, és a
varakozasok racionalisak. S ezzel visszatértiink a kiinduléponthoz, korkoros
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érveléshez jutottunk: raciondlis varakozasok akkor lehetségesek, ha feltessziik,
hogy a varakozasok racionalisak.

Visszatérve a valdsagos gazdasagi élethez, ahol a folyamatok nem ergodikusak, és
a becslés szamara az idGsorokat nem is lehet ergodikussa transzformalni, ott a meg-
bizhatd elérejelzés feladatat sem lehet egyetlen 6konometriai laboratérium segitsé-
gével megoldani. Minden orszagban tobb eldrejelzéssel foglalkozé intézet van, és
gyakran markansan kiilonb6zé prognoézisokat adnak, s igen sokszor egyikiiknek
sem lesz igazuk, mert a gazdasdg valami egészen kiilonlegeset produkal. A sok-sok
eldrejelzési hiba és tévedés azonban nem jelenti azt, hogy nem érdemes el6rejelzés-
sel foglalkozni, csak nap mint nap azt a régi igazsagot erdsiti meg, amit Niels Bohr
- jellemz6 modon egy fizikus és nem kozgazdasz - fogalmazott meg: ,, Az elérejelzés
igen nehéz feladat, kiilonosen, ha a jovére vonatkozik.” Ez a kijelentés arra utal, hogy
ismereteink és tudasunk milyen ingatag labakon allnak, mennyire bizonytalanok.
Kétféle nem tudas jon itt szamitasba: egyfeldl a ,tudjuk, hogy mit nem tudunk”, mas-
tel6l pedig a ,nem tudjuk, hogy mit nem tudunk” tipust (Hendry-Clements [2001]).
A makrookonometria rendre elfeledkezik a masodik fajta nem tudasrol, s csak az
elsére koncentral, amelynél pedig azt tételezi fel, hogy ugyan pontosan nem tudjuk
meghatarozni a véletlen eseményeket, de jol ismerjiik a véletlen természetét (az ese-
mények valoszintiségeloszlasat). Az elorejelzéseket rendszeresen készité szakembe-
reknek azonban allanddan szembesiilniiik kell a mésodik tipusti nem tudassal és az
ebbdl kovetkezd bizonytalansaggal.

Az elbrejelzésekkel foglalkozé intézetekben, jollehet tobb makromodellt is
hasznalnak, mégsem a modellbecslések eredményei alapjan hatarozzak meg az
eldrejelzéseket. A modellek fontos segédeszkozok, de elsédlegesen nem elérejel-
zésekre hasznaljak 6ket, hanem arra, hogy konzisztensek legyen az elérejelzé-
seik. Mindjart érthetébbé valik ez a kiilonosnek tliind gyakorlat, ha a problémat a
makromtkodés sajatossagai alapjan kozelitjilk meg. Amint arra mar a korabbiak-
ban is utaltunk, a bonyolult és sziintelen valtoz6 gazdasagban nincs stabil, letisz-
tult oksagi viszonyrendszer, az egyes id6szakokban igen eltéré lehet a hatétényezdk
kore. Erre a makroelemzdk is rajottek, s annak érdekében, hogy jobb elérejelzést
tudjanak késziteni, nem hagyatkozhatnak egy olyan modell becslésére, amelyben
»be vannak drétozva” az oksagi viszonyok. Sokkal inkabb azt prébaljak megallapi-
tani, hogy az adott idészakban éppen melyek a meghatdrozo tényez6k, milyen ten-
denciak uralkodnak. Az elemz6-elérejelz6k tehat 6sszeraknak egy torténetet, azt
rekonstrualandod, hogy mi tortént a kozelmultban és miért éppen az tortént. Majd
ennek a helyzetértékelésnek az alapjan kidolgoznak kiilonféle forgatokonyveket a
jovére vonatkozdan, amelyek nevesitik és szamszertsitik a legerételjesebbnek vélt
tendenciakat. S csak ez utan kapnak szerepet a modellek, amelyek ezeket a forgatd-
konyveket konkretizaljak, a mérlegosszefiiggések alapjan konzisztenssé teszik éket,
s megmutatjak, hogy milyen kovetkezményei lesznek (lehetnek) a kozvetleniil nem
érintett teriileteken. A forgatokonyvek kozotti valasztas ezen varhaté hatdsok és
kovetkezmények mérlegelése utan torténik meg.

Az elérejelz6 munka iménti leirdsa sokakban kelthet ellenérzéseket, legels6ként a
tagadast: nem, ez biztosan nem igy van, a tanulmany ir6ja rosszul tudja, komoly tudés
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emberek nem hagyatkoznak megérzésekre és kiilonféle forgatokonyvekre, hanem szi-
goruan a tudomdnyos elmélet alapjan all6 egzakt modellbecslési eredményeket k6zol-
nek csak. A masik ellenérzés a lekicsinylés, a leértékelés lehet: hat ha igy késziilnek az
eldrejelzések, akkor az nem nagy dolog, pusztan szemfényvesztés, hiszen barki tud
ilyent késziteni, ha nagyon akar. Valéjaban azonban az elemzg§-elére jelz6 munka
nagyon komoly intellektualis feladat, temérdek sok hattérismeretre és tapasztalatra
van sziikség, igen intenziv gondolkodast igényel annak feltarasa, hogy mi is tortént
valdjaban a gazdasagban a kozelmultban, mik voltak a dontd, meghatarozé elemek.
Ennél mar csak annak meghatarozasa a nehezebb, hogy mely tényezdk és miként fog-
jak a kozeljovo torténéseit determinalni. Ennek megfelel6en a modellalkotd és elére
jelz6 munka valahol a tudomany és a miivészet hataran all.

Osszegzés helyett

Hendry [1980] szerint Keynes kozel jart annak kinyilatkoztatasahoz, hogy a kozgaz-
dasagi elméletek 6konometriai modszerekkel nem tesztelheték (396. o0.). De ebben
az esetben a kozgazdasagtan megszlinne tudomany lenni, s Keynes ezt nyilvan
nem akarhatta. Az én olvasatomban egészen mas értelmet nyernek ezek az elemek:
Keynes valoban kizarta az 6konometriai modellek alkalmazhatdsagat a (makro)koz-
gazdasagtanban, de ez nem jelenti, hogy a tudomanyos statusat is elvitatta volna.
Csupdn annyit jelent, hogy a kozgazdasag-tudomanyt tarsadalomtudomanynak
tekintette, és ezért nem tartotta perdontd kritériumnak a természettudomanyos
verifikaciéos modszerek alkalmazhatdsagat.

Az 6konometriai nagy utat tett meg, mig a segédtudomany statusbol vezetd, para-
digmaalkot6 szerepre kiizdette fel magat a makrookondémidban. Az ajklasszikus
makrookondmia ma egészen mas, mint volt 30-40 éve, felépitését és targyalasmodjat
tekintve lényegesen egzaktabb lett, mddszertanilag sokkal igényesebbé valt, a laiku-
sok szamara pedig csodalatra méltova. A nagy atalakulas soran azonban egyre inkabb
hattérbe szorultak a tudomanyszak alapcélkitiizései: az 6konometria segitségével fel-
tarni a gazdasagi miikodés meghatarozo elemeit, megfogalmazni az idészak alapvetd
tendenciait, a gazdasagpolitika szamara fogddzokat nyujtani, felvazolni a makrogaz-
dasagi jovo lehetséges forgatokonyveit. Mivel ezeket a feladatokat a 2008-as valsag és
az utana kovetkez6 id6szak tantisagai szerint sem tudta teljesiteni az 6konometria altal
dominalt makrotkonomia, a nem szakmabeli emberek bar tovabbra is csodaljak, de
igazabdl nem szeretik, és nem is tartjak hasznos tudomanynak.

Az 6konometrianak - éppen azért, hogy az tjklasszikus makrodkonémiaba valo
kirandulas negativ bélyegét6l megszabadulhasson — mas alkalmazasi teriiletek utan
sziikséges néznie. A makrogazdasagi idésorok és az RBC és DSGE makromodellek
helyett keresztmetszeti vagy paneladatok elemzését kellene el6térbe helyeznie.
Tovabbi lehetéségek tarulnak fel azaltal, hogy a makrodkondmia valédi (nem
ujklasszikus!) mikromegalapozasa feltartéztathatatlanul tor elére, igy tehat sziik-
ségessé valik a gazdasagi szerepl6k viselkedésének modellezése és empirikus meg-
alapozdsa, kiilonds tekintettel a nem racionalis viselkedésre és varakozdsokra,
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valamint a heterogén gazdasagi szereplék figyelembevételére. Ezentul az agens-
alapt szimulaciés modellek eredményeinek értékelése és elemzése ugyancsak uj
feladatot jelenthet az 6konometria szamara.
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