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2017 nyaran 18. alkalommal keriilt megrendezésre az MTA KRTK Kozgazdasag-
tudomanyi Intézet Nyari Muhelye. Az eseményen a vilag kiilonb6z6 részein tanuld
vagy dolgoz6 magyar kozgazdaszkutatok ismertetik aktualis tanulményaikat, ame-
lyeket felkért hozzaszold véleménye egészit ki.

S6vago Sdandor, az Amszterdami Szabadegyetem (Vrije Universiteit Amsterdam)
hallgatéja Obvious Mistakes in a Strategically Simple College-Admissions Environmen
cimen adta el Ran Shorrerrel kozos tanulmanyat, amelyben azt vizsgaltak, hogy a
jelentkezok 6szintén kinyilvanitjak-e a preferenciaikat a stratégiailag egyszert felvételi
rendszerekben. A valaszuk negativ. A magyar felsGoktatasi felvételi rendszert elemezve
azt talaltak, hogy a jelentkez6k nem elhanyagolhato6 része domindlt stratégiat jatszik.
Ezek a jelentkez6k nyilvanvalo hibdt (obvious mistakes) vétenek: ugy adjak fel az alla-
milag finanszirozott képzési forma lehet6ségét, amelynek értéke szemeszterenként
tobb szdzezer forint, hogy ebbdl a viselkedésbdl semmi hasznuk sem szarmazik. Gyak-
ran el6fordul, hogy a jelentkezoket felvették volna allamilag finanszirozott képzésre,
ha jelentkeztek volna. Ezek a nyilvanvalo hibédk gyakrabban fordulnak el a gyengébb
tanulmanyi eredmény, illetve jobb mddu csaladi hatterti hallgatok kozott. A kolt-
séges nyilvanvalé hibak forrasokat csoportositanak at jomaodu jelentkezoktél a hat-
ranyos helyzet diakokhoz, és novelik a fels6oktatdsban részt vevé hallgatok szamat.
A cikk természetes kisérletként hasznalja az allamilag finanszirozott helyek 2012-es
radikdlis csokkentését, amit a szerz6k az érintett szakok szelektivitdsanak novelé-
seként értelmeztek. Azt talaltak, hogy egy adott szak szelektivitasanak emelkedése
novelte az oda jelentkezé hallgatok nyilvanvalo hibdinak szamat.

Horn Daniel (MTA KRTK KTI) a biralataban kifejtette, csodalkozik, hogy a szerz6-
paros még nem kiildte el folydirathoz a tanulmanyt, hiszen az mar beadhatd allapotban
van. De ha van lehetdség a javitasara, akkor a Miért? kérdésre kellene nagyobb hang-
sulyt fektetni. Miért van az, hogy a kevésbé jo képességli vagy a magasabb statusu
tanuldk kovetnek el tobb hibat? Vajon azért, mert a magasabb statusuaknak a kudarc
(hogy nem veszik fel 6ket) koltségesebb? El¢szor is érdemes lenne e két héattérval-
tozo kozvetlen hatasa mellett az interakcios hatdsukat is vizsgalni (Vajon a rosszabb
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képességili és magas statusu tanulok kovetnek-e el tobb hibat?). Tovabba nemcsak
a nyilvanvalé hibakra, de a koltséges nyilvanvalo hibékra is vizsgalni kellene ezt az
Osszefliggést. A hozzaszolé néhany értelmezési kérdést is feltett, illetve robusztussagi
tesztet is javasolt, amelyeket Sovago Sandor helyben megvalaszolt, illetve megkoszont.

Bayer Péter (University of Maastricht) Adaptive Learning in Weighted Network
Games cimen adta el Jean-Jacques Herings, Ronald Peeters és Frank Thuijsman tars-
szerzOkel készitett tanulmanyat. A szerzdék stlyozott haldzatban parok kozotti kap-
csolatokat vizsgédltak adaptiv tanulas mellett. Ez a fajta tanulds nagyon gyakran és a
legkiilonfélébb helyzetekben el6fordulhat: véllalatok kozotti kereskedelemtdl a tar-
sas kapcsolatokig. A tanulmany megmutatja, hogy 6vatos tanulds esetén a tanulasi
folyamat viszonylag gyenge feltevések mellett is a Nash-egyensulyhoz konvergal, ha
minden jatékos rendszeresen feliilvizsgalja a stratégiajat.

Biré Péter (MTA KRTK KTI és BCE) kiemelte: a tanulmany gyakorlatilag egy lezart
cikk, ahol a kimondott tételek bizonyitasa teljes. Nem volt vilagos szamara, hogy a
1épések sorrendje befolyasolja-e az egyensulyt. Hasznos lett volna sztochasztikus szi-
mulaciéval megnézni, milyen gyors a konvergencia. Ilyen jellegii jatékokban nagyon
hosszadalmas lehet a folyamat. A hozzaszo6lé inkdbb a tovabbfejlesztés lehetséges
irdnyait vette szamba: elsdsorban is a jaték menet kozbeni valtozasa lehet érdekes,
példaul mennyiben befolyasoljak a bizonyitast a partnerek kozott kialakulo egytitt-
mukodések, koaliciok. Ez kiilonosen akkor lehet érdekes, ha a konvergencia lassu.

Horcher Daniel (Imperial College London), Daniel . Graham és Richard ]. Anderson
tanulmdnyanak cime: Travel passes in public transport. The interplay between crowding
and road congestion externalities. A kozosségi kozlekedésben nagyon sok helyen lehet
valamilyen bérletet venni, aminek kovetkeztében az egyes utazasok marginalis koltsége
nulla, ez pedig irraciondlisan gyakori hasznalatot general. Amennyiben a kozlekedési
vallalat el6re rogzitett koltségvetéssel dolgozik, ez a halozat tulzsufoltsagan keresztiil
a tarsadalmi jolét csokkenéséhez vezethet. El6fordulhat, hogy mind a vallalat pénz-
tigyi helyzete, mind a tarsadalmi jolét rosszabb, mint ha minden utazasra kiilon kellene
fizetni. A tanulmany bemutatja, hogy csak a sulyosan alulfinanszirozott kozlekedési val-
lalatnal lehet magasabb a tarsadalmi jolét bérlethasznalat mellett, kiilonben a bérlethasz-
nélat joléti veszteséget okoz. A szerzOk egy parcialis egyensulyi modellben megmutatjak,
hogy a modell feltevései és a valasztott paraméterértékek mellett a kozlekedési vallalat-
nak egyaltalan nem kellene bérletet arulnia, kivéve, ha a tarsadalmi optimum helyett
mas cél (példaul profit- vagy keresletmaximalizalas) vezérli. Az optimalisnal gyakoribb
bérlethasznélat oka kett6s: a dontéshozok egyrészt figyelmen kiviil hagyjak a zsufoltsagi
externaliat, masrészt a populista politika figyelmen kiviil hagyja a joléti szempontokat,
mert a bérlet latszolag olcsobba teszi az utazast a valasztok szamara.

Nagy David (Centre de Recerca en Economia Internacional, Barcelona) hozzaszé-
lasaban a kutatds relevanciajat dicsérte. Szerinte a jovébeli munkanak arra kell ravi-
lagitania, hogy a tanulmany erés kovetkeztetése, hogy a bérlet arusitasa széles tar-
tomdanyban csokkenti a tarsadalmi jolétet, megallja-e a helyét a fiiggvényformadk és
paraméterértékek valés adatokon nyugvo megvalasztasa mellett is.
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Nagy Ddvid immar kutatéi szerepében a — Klaus Desmet, Robert Kopp, Michael
Oppenheimer és Esteban Rossi-Hansberg szerzotarsakkal készitett — sajat tanulmanyat
adta el6 Evaluating the Economic Cost of Coastal Flooding cimmel, amely a klima-
valtozas okozta tengerszint-emelkedés hatasat szamszer(siti. Ez a folyamat a jovében
jelentdsen befolyasolhatja a népesség foldrajzi eloszlasanak és a vilaggazdasagnak az
alakuldsat. A szerz6k ezeket a természeti hatdsokat vizsgaljak meg egy dinamikus gaz-
dasagfoldrajzi modell segitségével, amelyben a kereskedelem, a migracié és az inno-
vacié is endogén tényezd. A modellt korszert tengerszint-emelkedési elérejelzésekkel
kombinalva a szerz6k azt taldljak, hogy a tengerszint-emelkedés a vilag redl-GDP-
jét netto jelenértékben 0,22 szazalékkal, a jolétet pedig 0,76 szdzalékkal veti vissza.
A 2200-as évig a vilag népessége 0,79 szazalékanak kell elkoltoznie a tengerszint-emel-
kedés hatasdra (95 szazalékos konfidenciaintervallum [0,20-1,51]). Bizonyos tenger-
parti teriileteken a veszteség nagysagrendekkel nagyobb: a tengerparti régiok 10 sza-
zaléka a real-GDP-jének tobb mint 8 szdzalékat elvesziti.

Békés Gabor (CEU és MTA KRTK KTI) hozzaszélasdban ramutatott, hogy a kli-
mavaltozas persze nagyon sok csatornan keresztiil befolyasolja a gazdasag teljesit-
ményét és a jolétet, de 6sszességében a tengerszint-emelkedés hatasa tulajdonképpen
nem jelentds, bar ezt azok a csendes-dcedni szigetlakok masként gondoljak, akiknek
a szigetét teljesen elmossa majd a tengerar.

Simon Zorka (University of Mannheim) - Huszdr Zsuzsaval egyiitt irt — The Liquidity
and Welfare Implications of the Securities Lending Market for European Treasuries
cimii tanulmanya azt targyalja, hogy napjaink alacsony kamatkornyezetében az euré-
pai nyugdij- és biztositasi alapok nehezen biztositjak a kordbban igért hozamokat.
Ennek egyik oka az, hogy a hatalyos prudencidlis szabalyozas miatt a befektetési port-
folidik nagy ardnyban tartalmaznak alacsony kamatozasu allamkotvényeket. A prob-
léma megoldasaként a szerzok az értékpapir-kolcsonzés gyakorlatat ajanljak, amelyen
beliil viszontbiztositott szerz6déses keretek kozott, egynapos tranzakciok sordn az egyes
allampapirok kélcsonadhatok més intézményi befektet6knek. Ez a gyakorlat kimutatha-
toan érinti a német dllamkotvények hozamat: minél tobb a kolesonzési dijbol szarmazo
varhato bevétel az adott kotvényre, vagy minél nagyobb a specifikus kereslet, anndl ala-
csonyabb az adott kotvény hozama (magasabb az ara). Ezen tulmenden az egyes kotvé-
nyeken kereshet6 kolcsonzési dij, valamint az azok irdnti kereslet a kolcsonzési piacon
likviditasra utal6 maganinformacioként szolgal mind az elsédleges, mind a masodlagos
kotvénypiacokon, igy segitve ezen eszkozok arazasat.

Berlinger Edina (BCE és MTA KRTK KTI) hozzaszdlasdban ellenvéleményt fogal-
mazott meg. Szerinte a kolcsonzési dijak (kortilbeliil 15 bazispont = 0,15 szazalék) és
az atlagosan kikolcsonzott kotvénymennyiség (kortilbelil 6 szazalék) ismeretében
nehezen fogadhaté el a szerzék azon allitasa, hogy alacsony kamatkornyezetben a
kotvényportfolid-kezel6k szamottevéen novelhetik a portfélié hozamat egyes kotvé-
nyek kikolcsonzésével. Kiilonosen, ha figyelembe vessziik, hogy a kolcsonzési bevé-
telek lehet6ségét a piac bedrazza, azaz a keresett kotvényeket némileg alacsonyabb
hozammal lehet kibocsatani. A tanulmany {6 eredménye éppen az, hogy a kolcson-
zési dijaknak szignifikans hatdsa van a kés6bbi hozamokra, vagyis a kolcsonzési dijak
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ismerete segit a hozamok el6rejelzésében. A hozzaszold hianyolta annak részletezését,
hogy ezt az informacids elényt milyen stratégiaval lehet kihasznalni, és nagysagren-
dileg mekkora tobblethozam érhet6 el ezzel, realisan figyelembe véve a szabélyozasi
korlatokat (példaul hogy derivativ tigyletekkel az alapok tobbsége nem kereskedhet).

Hudomiet Péter (RAND Corporation) The Lifetime Risk of Dementia and the
Distribution of Lifetime Out-of-pocket Medical Expenditures in the US cimmel adta elé
Michael Hurd és Susann Rohwedder tarsszerzékkel készitett tanulméanyat. A demencia
az id6s tarsadalom jelentds részét érintd probléma, és egyike a legdragabb betegségek-
nek. Az Egyesiilt Allamokban a kéltségek jelentds részét az dllami Medicaid-programok
alljak az oregek otthondban valé elhelyezések részleges tamogatdsaval, masik részét
pedig a csaladok fizetik. A szerz6k elészor megbecsiilik a demencia életciklus-kocka-
zatat a Health and Retirement Study (HRS) adatain keresztiil, amely az 50 év feletti
amerikai lakossagot reprezentald, longitudinalis adatbazis. Majd a demencia csala-
dokra vonatkozé kozvetlen kumulativ koltségeit becstilik meg az egyének 65 éves kora-
tol haldlukig. A cenzoralt egyének hidnyzo egészségiigyi kiadasait egy nem paramet-
rikus parositasi modszerrel fuzik 6ssze. Azt talaljak, hogy azon amerikaiaknak, akik
65 éves koruk utan halnak meg, a 41,1 szazaléka (standard hiba 3,3 sz4dzalék) legalabb
hat honapig demens a halala el6tt. A demencia életpalya-kockazata magasabb a ndk, az
alacsony iskolai végzettségtiek és a feketék korében. Akik legalabb hat hénapot élnek
demensen, azoknak atlagosan 36 000 dollarral (standard hiba 7000 dollar) kell tobbet
fizetniiik 65 éves koruktol halalukig (2014. évi dollarral és 0 szdzalékos diszkontrata-
val szamolva). Ezek a koltségek kizardlag a csalddok kozvetlen kiaddsait tartalmazzak.
(A szamitas soran figyelembe veszik az egyének élethosszat, kiilonb6z6 demogratiai
jellemzdit és a részletes egészségi allapotukat.) A 100 000 dollart meghalad6 kiadasok
valdszintliségét (ami nagyjabol a kiadasok 85. percentilise) pedig 13,7 szazalékponttal
(standard hiba 2,5 szdzalékpont) noveli meg a demencia.

Mihalyi Péter (BCE) arra hivta fel a figyelmet, hogy az intézményes iddskori ellatas
- amely makroszinten minden orszagban egyre jelent6sebb kiadasokkal jar - nem
csak egyesiilt allamokbeli probléma. Barmilyen meglep6 - figyelembe véve a jelen-
tds népességkiilonbségeket —, Magyarorszagon relative kozel 40 szazalékkal tobb
id6s ember él ugynevezett 6regek otthonaban. Raadasul ezek az otthonok méretei-
ket tekintve viszonylag kisebbek, ezért az intézmények szama nalunk 80 szézalékkal
tobb, mint az Egyesiilt Allamokban. Nem vitatva a dolgozat érdemeit, a biralé arra
hivta fel a figyelmet, hogy a demencia csak az egyik gyakori ok, amiért a nagyon
idGs emberek (80 év felettiek) folyamatos — és ezért pénzben kifejezve mindenképpen
nagyon koltséges - feligyeletre-ellatdsra szorulnak. Ilyen példaul a stlyos latascsok-
kenés, az agyvérzés, a Parkinson-kdr, illetve tagabb értelemben minden, ami agyhoz
kotottséget eredményez (példaul baleset, szivelégtelenség, rak). Végiil a birdléo meg-
emlitette, hogy teljesen 4j helyzet allhat eld, ha bebizonyosodik, hogy az Alzheimer-
kor fertézés utjan (is) terjed(het).

Barké Tamds (University of Mannheim) eladasanak cime: The Real Effects of
Corporate Fraud. Ez a tanulmdany az 1996 és 2016 kozotti idészak egy atfogd, 1249
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biintigyet és 888 céget felolel6 amerikai mintdjan alapul. Az elemzés azt mutatja,
hogy nagyobb valészintiséggel inditanak pert azon vallalatok ellen, amelyeket tobb
részvénypiaci elemz6 kovet, nagyobb méretiiek, és/vagy rossz a részvénypiaci telje-
sitményiik. A piacokon a per benyujtasat negativ reakcio 6vezi: a vallalati érték akar
2 milliard dolldrral vagy a piaci érték akar 62 szazalékkal csokkenhet. Ez a hatas
nagyobb mértékben jelentkezik, ha végiil a céget elitélik, és kartéritésre is kotele-
zik. A részvényhozamok sem a per megkezdése utan, sem az itélet megsziiletésekor
nem térnek vissza a korabbi értékre. A keresztmetszeti eredmények alapjan azon
cégek részvényeinek, amelyeknek tobb eréforras all rendelkezésiikre a per folya-
man, a tékepiaci aresése kisebb mértékli. Hasonl6 eredmény figyelhet6 meg azon
vallalatokndl is, amelyeknek sokszint az igazgatotandcsa. Ennek ellenére, a korab-
ban magasan értékelt cégek, valamint azok, amelyek birodalomépitésre utalé jeleket
mutatnak, jelentésen alacsonyabb hozamokkal szamolhatnak.

Neszveda Gabor (University of Tilburg) hozzdszdlasaban dicsérte a tanulmany 6tle-
tét és azt a munkat, amely az elemzéshez kellett. Hianyolta annak vizsgalatat, hogy
ténylegesen mekkora a perkoltség az érintett vallalatokndl, illetve a joléti hatasok
elemzését. Meg kellene vizsgalni, hogy mennyi idé mulva halvanyul el a cég jé hirén
esett folt. A hozzaszolé hangsulyozta, a hidnyossagok mellett is nagyon érdekes, fon-
tos és jol megirt tanulmanyrodl sz6l6 beszamolot lehetett hallani.

Horvith Balint (University of Bristol) Harry Huizinga és Asli Demirgiic-Kunt tarsszer-
z6kkel készitett, Foreign banks and International Transmission of Monetary Policy.
Evidence from the Syndicated Loan Market cim( tanulmanya azt vizsgalta meg, hogy
a hitelez6 kiilfoldi bankok orszagainak monetaris politikaja mennyire hat a hitelfel-
vevl cégek orszagara. A kérdés megvalaszolasahoz azokat a szindikalt hiteleket ele-
mezték a szerzék, amelyekben a hitelnyujté partnerek kozott kilfoldiek szerepel-
nek. Azt a koztudott tényt értelmezik djra, hogy a szlikebb monetaris politika, azaz
magasabb alapkamatszint mellett, a bankok cs6kkentik hitelkinalatukat kiilfoldon.
A tanulmany eredményei arnyaljak ezt a képet: a kiilfoldi hitel bedramlasa azon
orszagokba, amelyekben jelentds a kiilfoldi bankok jelenléte, kevésbé kitett a kiilfoldi
monetaris politikai sokkoknak. Ennek részben az az oka, hogy a kiilf6ldi bankok
tiokjai igy védik hitelfelvevéikkel meglévé kapcsolataikat, masrészt maguk is kevésbé
tuggnek az anyavallalat orszagaban uralkod¢ finanszirozasi koriilményekt6l, mivel
hozzaférnek a hitelfelvevo orszagaban meglévé forrasokhoz.

Havran Ddniel (BCE) hozzaszolasaban egyebek mellett tovabbi tesztek elvég-
zését — példaul a globalis bankok likviditasallokacidjanak kozvetlen vizsgalatat —
javasolta. Szdmara a kutatds f6 kérdése az, hogy ha egy kiilfoldi bank részt vesz
egy szindikalt hitel finanszirozdsdban, akkor mennyire jatszik szerepet a folydsi-
tott hitel mennyiségében a kiilfoldi bank orszaganak monetaris/banki kornyezete?
Felvetette, hogy érdemes lenne a tanulmanyban emlitett két hipotetikus transz-
misszios csatorna szerint felépiteni a dolgozat gondolati ivét. Az elsé csatorna:
amelyik orszagban kisebb az informalis aszimmetria, ott szivesebben hiteleznek
a kilfoldiek; a masik: a globdlis bankok jobban képesek diverzifikalni a sokkok

hatdsat azzal, hogy csokkentik aktivitasukat a kevésbé fontos célorszagokban.
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A diszkusszid érintette a fontosabb valtozokat és kisebb dilemmadkat az empirikus
modell fejlesztésével kapcsolatosan.

Péter Noémi (University of Groningen) Thomas Buserrel és Stefan Wolterrel kozos,
Gender, competitiveness and career choices along the whole ability distribution cimt
tanulmanya ahhoz a viszonylag friss irodalomhoz kapcsoldédik, amely a versen-
gési hajlandésagot, az ebben 1évé nemi kiilonbségeket és a didkok palyavalasztasat
vizsgélja. A korabbi tanulményok elsésorban a legjobb képességii didkok korét ele-
mezték. Ezzel szemben a dolgozat mintaja tobb mint 1500 svajci iskolasbdl all, akik
a képességeloszlas kiilonb6z6 pontjain dllnak. A didkok versengési hajlanddsagat
kisérleti iton mérték meg a tankotelezettség utolso eldtti évében, majd ezt 6sszekap-
csoltak a masfél évvel késébb hozott tovabbtanulasi dontéseikkel. A f6bb eredmé-
nyek a kovetkezdk: 1. A versengési hajlandosagban levé nemi kiilonbség sszefiig-
gésben all a képességekkel. Mig az eloszlas aljan nincs kiilonbség a fiuk és a lanyok
versengési hajlandosaga kozott, addig a legkivalobb didkok korében a fitk versengési
hajlanddsaga jelent6sen magasabb. 2. A versengési hajlandosag a képességeloszlas
minden szintjén elére jelzi a tanulmdanyi dontéseket.

Adamecz-Volgyi Anna (Budapest Intézet) hozzaszoélasaban annak fontossagat
hangsulyozta, hogy a dolgozat a didkok teljes iskolai eredmények szerinti eloszlasa
mentén vizsgalja a versenyszellem hatasat az iskolavalasztasi dontésre, mig a korabbi
irodalom csak az eloszlds tetején tette ezt. A fiuk és a lanyok esetében kapott eltérd
eredmények Gjabb magyarazatot adhatnak a nemek palyavalasztasi dontései és alta-
laban munkapiaci kimenetei kozotti eltérésekre. A hozzaszolo ugy vélte, hogy a kuta-
tast segitheti, ha a szerz6k megprobaljak pontosabban definialni, hogy mit és hogyan
mérnek. Példaul az iskolai osztalyzatok atlaga nem kizardlag a készségeket méri,
hanem a motivaciot, a szocidlis beilleszkedést, de akdr a tovabbtanuldsi ambiciokat is,
ezért érdemesebb lehet vagy ,,iskolai eredmények szerinti” eloszlasrél beszélni ,, kész-
ségek” helyett, vagy meg lehetne probalkozni a kisérletben elért pontszamok alapjan
mas mérdszamok konstrualasaval is. Hasonloképpen nehéz kérdés, hogy valdjaban
mit ragad meg, ha egy foglalkozas matematikaintenzitasat azzal mérjiik, hogy az
adott teriileten dolgoz6 emberek milyen eredményt érnek el egy matematikai tesz-
ten. Altaldnos kognitiv készségeket vagy a matematikai eszkoztar intenzivebb hasz-
nalatat? Valdszintileg mindkett6t. Ha megoldani nem is lehet jelen kutatés keretében
ezeket a kérdéseket, a hozzaszolé véleménye szerint targyalni érdemes lenne Gket.

Tétényi Laszlo (New York University) Regional Stabilization through Factor Mobility
cimii dolgozata a t6ke és a munka mobilitasdnak, valamint a kormanyzati redisztribu-
ciénak a regionalis stabilizacidban betoltott egytittes szerepét vizsgalja. A munkaerd és
a téke dramlasa egy gazdasagi térség régioi kozott az tizleti ciklusok soran novelheti a
jolétet, ha képes a régiok kozotti Gjraelosztast novelni. A mechanizmus megértéséhez
a szerz6 egy strukturalis modellt szdmszer(sit az Egyesiilt Allamok adatain. E modell
aneoklasszikus elmélet egy olyan kiterjesztése, amelyben mind a t6ke, mind a munka-
erd aramlasa engedélyezett a régiok kozott, és egy termelékenységi sokk utani impul-
zus-valasz fliggvényeket szamit. A modell képes a belsé vandorlas prociklikussaganak
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leirdsara, ahogy a lakossdg jelentds szamban hagyja el a gazdagodo tagallamokat is.
Az emberek tagallamok k6zotti vandorldsat a modell kimondottan jol becsiili, amikor
a tagallamokon beliili régiok kiilonbségeit is figyelembe veszi. A termelés és a bérek
mozgasat mar kevésbé pontosan irja le, valdszintileg, mert a mostani specifikdcioban
tal konnyt a tékét athelyezni. Az elézetes eredmények alapjan a belsé migracié kolt-
ségének novekedése ahhoz hasonléan hat az Gjraelosztasra, mintha a téke reallokacioja
lenne dragabb: csokken a termelés, és né a fogyasztas volatilitasa.

Bisztray Mdrta (MTA KRTK KTI) hangsulyozta, hogy a kutatas még folyamat-
ban van, igy még nem latszik, hogy melyik az a lehetséges irany, amely végiil majd
a {6 hangsulyt kapja. A kutatas legfontosabb ujdonsaga, hogy az irodalomban ezek-
nek a csatornaknak a szerepét eddig kiilon tekintették. A 6 kérdés: a téke vagy a
munka mobilitasa jatszik-e nagyobb szerepet a termelékenységi sokkok tagallamok
(vagy orszagok) kozti terjedésében? Mi hatarozza meg az Eurdpai Unid és az Egye-
siilt Allamok integrécidja kozti kiilonbséget? Mi a téke, a munka és a kormanyzati
Ujraelosztas egyiittes szerepe a stabilizacioban? Ahogy Tétényi Laszl6 maga is irja a
tanulmanyban, a modell varhatéan még tobb elemmel fog gazdagodni, mint példaul
a tékepiac részletgazdagabb kidolgozasa, illetve a kormdnyzati redisztribicié beeme-
lése. Bisztray Mdrta a biralat mellett hangsulyozta, a tanulmany jelenlegi valtozata és
a tovabbi tervek alapjan egy figyelemre mélt6 cikkre szamithatunk.

Kiss Tamds (University of Goteborg) Vanishing Predictability and Non-Stationary
Regressors cimmel a részvényhozamok elérejelzésének ckonometriai problémairdl
beszélt, kiilonos tekintettel a nagyon perzisztens elérejelz6 valtozokra. A szerz6 az
egyvaltozos linearis modellt vizsgalta, és bemutatta, hogy ha a magas perzisztenciat
egy nem starcioner zaj okozza, akkor a minta elemszamanak novekedésével a klasz-
szikus legkisebb négyzetes becslés torzitasa né, igy az eredmény kevésbé megbizha-
tova valik. A probléma enyhitésére a szerz6 egy 4j becslési eljarast javasol (,almintas
fix hatasok”). Az eljaras lényege, hogy az egyiitthatok becslése almintanként torté-
nik, ami csokkenti a nem stacioner zaj hatasat, igy a becslés torzitasa csokken. Szi-
mulacidk haszndlataval Kiss Tamas megmutatja, hogy a nagymintas elméleti ered-
mények kisebb elemszam esetén is érvényesek, és a javasolt becslési eljaras robusz-
tus az adatgenerald folyamatra vonatkozo feltevésekre.

Lieli Robert (CEU) alternativ magyarazatokat fogalmazott meg a vizsgalt jelen-
ségre. Kiemelte a strukturalis torések fontossagat. Hianyolta az endogenitds szerepé-
nek pontosabb elemzését. Hangsulyozta, hogy differencialt modellben a torzitds nem
n6 a mintaelemszam novekedésével, de kiemelte, hogy egy érdekes probléma szelle-
mes megoldasat lathatjuk a tanulmanyban.

Simonovits Gabor (New York University) The institutional sources of policy bias
cimmel tartott eléadasanak alapkérdése: milyen jol képviseli a kozpolitika a lakos-
sag preferencidit. Ezt a kérdést az Egyesiilt Allamok tagéllamainak minimalbér-
emelési dontései alapjan vizsgalja. Az elemzés fontos jellemzdje, hogy a lakossag
preferencidit egy nagyon részletes teriileti bontasu minta alapjan elemzi. Legfon-
tosabb tanulsaga, hogy a minimdlbér megallapitasanal altalaban figyelmen kiviil
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hagyjak a lakossag preferencidinak jelentés heterogenitasat, ami a szegényeket
érinti hatranyosan. Az eredmények azt mutatjak, hogy ha a minimumbért nem
allami, hanem alacsonyabb - példaul varosi - szinten hatdroznak meg, az a teriile-
tek jelentds részén lényegesen magasabb lenne.

Simonovits Gabor tanulmanyat Lindner Attila (University College London)
diszkutalta. Megallapitotta, hogy a tanulmdny a politikatudomany egy fontos kérdé-
sére — az adott kozpolitika és a valasztok preferencidja kozott mennyire szoros a kap-
csolat — ad Ujszerd, kreativ valaszt, és feltehet6en nagy hatdssal lesz az irodalomra.
A Simonovits Gabor altal kifejlesztett modszert sokan fogjak alkalmazni. E modszer itt
most annak becslésére szolgdl, hogy vajon az Egyesiilt Allamokban a minimalbér szintje
tikrozi-e a valasztdi akaratot. A tanulmany egyik f6 kovetkeztetése, hogy a minimal-
bér jobban titkrozné a valasztoi akaratot, ha dllami szintrél decentralizalndk varosi
szintre. Ezt a konkluziot a hozzaszolo tal erdsnek talalta, mivel a valasztok minimal-
bérrel kapcsolatos preferencidja az allami, nem pedig a varosi minimalbérre vonatko-
zik. Az el6addnak az az implicit feltételezése, hogy a valasztok hasonléan gondolkod-
nak a varosi, az allami és a szovetségi minimalbér szintjérél, tovabbi bizonyitast igényel.

Hozzaszolasa utan Lindner Attila mindjart el6 is adta Doruk Cengiz, Arindrajit Dube és
Ben Zipperer tarsszerzokkel irt, The effect of minimum wages on the total number of
jobs. Evidence from the United States using a bunching estimator cim tanulmanyat.
Ebben egy Uj empirikus mddszert alkalmaztak, amely a béreloszlas segitségével becsiili
meg annak foglalkoztatasi hatasait. Ebb6l kideriilt, hogy a minimélbér felett megfi-
gyelhet6 torlodasbol (bunching) és az Gj minimalbér alatti dolgozok szamanak csok-
kenésébdl megbecsiilheté a minimalbér teljes foglalkoztatottsagra gyakorolt hatasa.
A minimalbér béreloszlasra gyakorolt hatasanak a — Current Population Survey (CPS)
adataival végzett — becsléséhez a szerz6k kihasznaltak, hogy 1979 és 2015 kozott az
Egyesiilt Allamokban megvéltoztak az dllami minimalbérek. Megmutattik, hogy az
U minimumbér alatt fizetend6 hidnyzé munkahelyek szama megegyezik a minimalbér
telett keletkez6 j munkahelyek szamaval, ami arra utal, hogy a foglalkoztatottsagi hatas
elenyészd volt. Az elsédleges specifikaciobdl szarmazé konfidenciaintervallumok kizar-
jak, hogy a foglalkoztatottsagi hatds jelentds, mikozben a bérek szignifikdnsan emelked-
tek. A tanulmany azt is megmutatta, hogy a minimalbérnek nincs foglalkoztatottsagi
hatdsa azokban a csoportokban sem, amelyek szakpolitikai szempontbol relevansak:
alacsony végzettségt férfiak, fekete vagy spanyol munkasok.

Vincze Janos (BCE és MTA KRTK KTI) hozzaszdlasaban két problémat vetett fel:
az alkalmazott moédszer negligalja a ,,minimalbér-meghatarozasi” mechanizmust,
és nem veszi figyelembe az amerikai munkapiac integraltsagat, ami azt jelenti, hogy
egy bizonyos tagallam minimalbér-valtoztatasanak befolyassal kell lennie mas tagal-
lamok munkapiacéra is. Erdekesnek taldlta, hogy a tanulmdany kimutatja: mas tanul-
manyok negativ elaszticitdsai a minimalbértdl tavoli megfigyeléseknek tulajdonitha-
tok, és nem titkroznek okozati 9sszefiiggést.

Vaddsz Tamds (University of Warwick) - Kebin Ma tarsszerzével készitett — Bank
Signalling, Risk of Runs, and the Informational Impacts of Financial Regulations
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cimi tanulmdnyaban a bankok és a szabalyozok kozotti interakciokat vizsgalja.
A bankok a koltséges akciokkal tudjak demonstralni, hogy jol miikodnek, elég lik-
videk, és igy képesek ellendllni az esetleges valsaghelyzeteknek. Ezek a dontések
persze a bank valddi kockdzatat is befolyasoljak, de egy szeparal6 egyensuly kétféle
hatékonytalansaggal is jar: a j6 bankok tul koltséges beruhdzasokat valasztanak, mig
arosszaknak ezek a megkivant koltségek érdemben rontjak a stabilitdsat. Az elméleti
modell kdvetkeztetéseit aldtamasztja az Egyesiilt Allamok téke- és likvidit4si szaba-
lyozasanak elemzése is. A szabalyozo elég magas t6ke- és likviditasi mutatok elira-
saval képes tul dragava tenni a szeparald egyensulyt, és igy minden bank inkabb csak
az el6irt t6két és likviditast tartja. A mechanizmus a kovetkezé: a rossz bankok csak
névleg tudnak felmutatni likviditast és t6két, ezek krizishelyzetben nem sokat érnek.
A probléma viszont, hogy a rossz bankok megprobaljak emuldlni a j6 bankokat, hogy
ezzel megel6zzék a bankrohamokat. Mivel egy ilyen elvegyit6 egyensuly rossz a jo
bankoknak, 6k egyre extrémebb téke- és likviditasi tartalékokkal probaljak megkii-
16nboztetni magukat a rossz bankoktol. A tanulmdény ramutat, hogy ez az egyensuly
pazarlo, és megfelel6 pénziigyi szabalyozassal orvosolhatd. A t6keminimum- és likvi-
ditasi el6irdsoknak meglep6 kovetkezményei lehetnek: egyes (j6) bankok csokkentik a
tartalékaikat. Meglep6 modon ez tarsadalmilag hasznos lehet.

A felkért hozzasz616, Zawadowski Addm (CEU) hangstlyozta a tanulmény f6 kér-
désének jelentdségét: a bankok hogyan haszndlhatjak a t6ke és likviditasi mutatdi-
kat annak jelzésére, hogy képesek kivédeni egy esetleges bankvalsagot. A bemutatott
mechanizmus szamara Gjnak és érdekesnek tiinik, és néhany furcsasagot jol megma-
gyaraz a modell. Kimondottan elegans, ahogy a globalis jatékot 6sszekoti a jelzések-
kel. Reméli, hogy sikeriil a kozeljovében egyértelmtien kimutatni az adatokban, hogy
a minimum-el6irasok tényleg csokkenthetik a bankok tartalékait.

Pogonyi G. Csaba (Imperial College London) Daniel J. Graham szerz6tarssal készi-
tett, Firms, agglomeration and congestion. Comparing the impacts of different
measures of accessibility on productivity cimii tanulmanyanak legfontosabb célja,
hogy megvizsgilja a foldrajzi elérhet8ség alternativ méréseinek hatdsat az agg-
lomeracids rugalmassag becslésére. A szerzok Uj tavolsagmatrixot készitettek az
angol telephelyek kozotti - a gépjarmiivek autdpalydkon mért sebességét is figye-
lembe vevé - forgalomszamlalasi adatokbdl. Ezek segitségével a cégek kozotti id6-
ben mért tavolsagot cstcsforgalmi és azon kiviili id6szakokra bontottak. Majd a
tavolsagmatrixot felhasznalva kiszamoltak a telephelyek térségében foglalkozta-
tottak foldrajzi stiriségét (mean effective density), és a slirtiség alapjan iparagak
szerint 0sszehasonlitottak a vallalatok teljestényezd-termelékenységének noveke-
dését. Az ezzel a mértékkel késziilt becslések jelentésen eltérnek a korabbiaktol,
esetenként akar haromszorosai is lehettek. Az el¢zetes eredmények azt sugalljak,
hogy a magas hozzdadott értéki szolgaltaté iparagakban (példaul pénziigyi és
informatikai szektorban) fontosabb a telephelyek jé elérhetésége, mint a feldol-
gozoipari vagy logisztikai ipardgakndl. Mindez arra enged kovetkeztetni, hogy
elsésorban a szolgaltat6 vallalatok képesek alacsony kozlekedési koltségekkel jaro
telephely kivalasztasaval novelni termelékenységiiket.
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Lengyel Baldzs (MTA KRTK KTI) hozzaszélasaban nagyon érdekesnek nevezte a
tavolsag mérését, de hianyolt szamos részletet a tanulmanybol. J6 néhany potencialis
problémat is felvetett. Példaul: a nagyvarosok centrumait kihagyja a tanulmadny, de
ennek jelentds hatasa lehet példaul a vallalatok agazati szerkezetére, amit minden-
képp vizsgalni kellene. Hidnyolta a térbeli elemzés részleteit, az adatok térbeli szer-
kezetének bemutatasat. Felhivta a figyelmet arra, hogy a panelmodell nagyon fontos
valtozoéi - a tavolsag, a zsufoltsdg — vagy allandok, vagy nagyon perzisztensek, igy a
becslés valojaban kevés érdemi valtozasbol torténik. Ez lehet a magyarazata annak,
hogy sok egyiitthat6 becslése nem szignifikins. Erdemes lenne 6sszehasonlitani az
utazdsi id6t a vallalat dontéshozdi kozotti kapesolatok intenzitaséval. Osszességében
ez egy nagyon érdekes munka, de még van hatra néhany feladat.

Fiileky Péternek (University of Hawaii) a Luigi Ventura és Qianxue Zhao szerzdtar-
sakkal Common Correlated Effects and International Risk Sharing cimen irt tanul-
manyat egy folyoirat kozlésre mar el is fogadta. A fogyasztasi kockazat helyes megité-
1ése és nemzetkozi elosztasa komoly gazdasagpolitikai kovetkezményekkel jar. Ennek
ellenére az eddigi tanulmanyok ezen a téren olyan irredlis feltételezéseket hasznaltak,
mint hogy a vilag minden gazdasagaban azonos preferenciak uralkodnak, és a glo-
balis hatasu sokkok egyforman éreztetik hatasukat. A tanulmany szerzéi feloldjak
ezeket a homogén megkotéseket, és 6sszehasonlitjak az altaluk javasolt modszert az
eddig hasznaltakkal egy 45 évet atfogo és 120 orszag adatait tartalmazé paneladat-
bézis alapjan. Az eredmények igazoljak, hogy a fogyasztas csak részben diverzifikalt
nemzetkozileg, és a kockdzat megosztdsa egyenesen ardnyos a gazdasagi fejlettséggel,
viszont az elmult négy évtizedben lezajlott pénziigyi globalizacié hatasa nem nyilva-
nul meg a kockazatmegosztas novekedésében.

Csoka Péter (BCE és MTA KRTK KTI) hozzaszolasaban kiemelte, hogy jol meg-
irt és mar kicsiszolt tanulmanyt értékelhet. A {6 kérdés az, hogy mennyire teljesek
a nemzetkozi fogyasztas simitdsat lehet6vé tevd piacok, vagy mennyire lehet min-
den lehetséges jovobeli vilagallapotra szerzédést kotni. Ha teljesek a piacok, akkor
(az eddigi homogén feltevések mellett) az intertemporalis helyettesitési hatarratak
kiegyenlitédnek, ami tesztelhetd Osszefiiggéshez vezet. A szerz6k ezt az osszefiiggést
irjak fel és tesztelik nem homogén feltevések mellett, igy meg tudjak vizsgalni, hogy
az orszagok egyedi jovedelemsokkjai hogyan hatnak a nem diverzifikalhaté fogyasz-
tasra. A hozzdaszdlo szerint a piacok teljessége nemzetkozi szinten azért nem varhato,
mert az aszimmetrikus informdciok miatt a fogyasztok befektetéseikkel nemzetkozi
szinten nem diverzifikalnak eléggé. Ezenkiviil felmeriilt tovabbi lehetséges panel-
modszerek és kisérleti kozgazdasagtan alkalmazasa is.

A Nyari Mtihely honlapjan (http://econ.core.hu/esemeny/nym_hun.html) megtalal-
hat6 a miihely programja és az el6adott tanulmanyok tobbségének szovege.

Kérosi Gabor

Kérosi Gdbor tudoményos tandcsadé, MTA KRTK KTI.
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