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eurdpai kongresszusa

Budapest, 2007. augusztus 27-31.

Az idei kézgazdasagtudomanyi konferenciaévad kiemelkedé jelent6ségii hazai esel!
ménye zajlott augusztus utolsé hetében: a K6zép-eurépai Egyetem és a Magyar Tul
domanyos Akadémia szervezésében kerilt sor az Europai Kézgazdasagtudomanyi
Egyesiilet (EEA) és az Okonometriai Tarsasag (ES) éves eurdpai kongresszusara. A
mintegy 1600 résztvevd — koztiik 300-an Németorszagbol, 170-170-en az Egyesiilt
Allamokbél és az Egyesiilt Kiralysagbél, 140-en Franciaorszagbél és 110-en Spanyol]
lorszagbdl — 370 szekcidiilésen 1300 el6adasban ismertette legujabb kutatasi eredl]
ményeit. A regisztralt magyar résztvevék szama 73 volt. Ez az ismertet6 néhany tlés[]
rél sz6l6 beszamoloval kivanja illusztralni a konferencia légkorét és azt, hogy mely
témakorok allnak ma a tudomanyos érdeklédés kézéppontjaban. Teljes beszamolo
nem is készithet6, hiszen az olykor egy idében zajlé 40 parhuzamos szekcié munkall
jarol lehetetlen ebben a formaban szamot adni.*

Az Eurépai Kozgazdasigi Tarsasdg (European Economic Association - EEA) egy olyan
nemzetkozi tudomanyos tarsasag, amely legf6bb céljanak azt tekinti, hogy hozzajaruljon a
kozgazdasagtan miveléséhez, terjedéséhez és felhasznilasdhoz Eurdpaban, valamint a kil
16nboz6 eurdpai orszagokban €16 kutatok, oktatok, tanarok és didkok kozti parbeszédhez.
A szervezet legjelentGsebb eseménye az éves kongresszus, amelyet 1986 6ta a legkiilond
boz6bb eurépai nagyvarosokban tartottak. 2002 6ta ez kozosen zajlik az Okonometriai
Tarsasag konferencidjaval (Econometric Society European Meeting - ESEM).

Mindkét tarsasag programja plendris el6adasokbol, kisszamu - de annél nagyobb nevi
- meghivott és igen nagy szdmu ,,bekiildott” el6adasokbol osszeallitott szekcidkbol allt.
Ez utébbi azt jelenti, hogy a jelentkez8k még a tél folyaman palydzhattak dolgozatukkal,
amelyekbdl a - két tarsasdg ondllo, de Osszesen — csaknem szdztagl programbizottsagal
inak javaslatai alapjan allt 0ssze a végsd program.

* Osszedllitotta Bencziir Péter (MNB és CEU) és Halpern Ldszlé (KTI) - felhaszndlva Baksay Gergely
(MNB), Bencziir Péter (MNB és CEU), Biro Aniko (CEU és PM), Gdl Péter (MNB), Hollé Ddniel (MNB),
Kdtay Gdbor (MNB), Koltay Gdbor (CEU és KTI), Naszodi Anna (MNB és CEU) és Reiff Addm (MNB)
beszamoldjat.

A konferencia honlapjan a teljes program megtaldlhatd: http://www.eea-esem-budapest2007.hu/.
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Plenaris eloadasok

Laffont-eloadds (ESEM). Eric Renault (North Carolina):
Miért hat a vélemények és preferencidk heterogenitdsa az eszkozdrakra?

Eric Renault el6addsaban azt mutatta meg, hogy a reprezentativ szereplGs modell és a
kevésbé restriktiv modell, amely heterogén preferencidkkal/véleménnyel rendelkezd szell
replSket feltételez, eltér6 eszkozarakat ad. Ha a pénziigyi piacok teljesek, akkor a szell
replSk heterogenitdsa nem befolyésolja a pénziigyi eszkdzok arazasat, ilyenkor ugyanis
az arbitrdzsmentesség elve alapjan minden eszkoz édra adott, és fiiggetlen a preferencidkil
t6l. Erre példa a Black-Scholes-féle opciddrazdsi modell, amelyben a kdtvénypiac és az
opci6 alaptermékének piaca egyértelmiien meghatdrozza az opcidk arat, fiiggetlenil a
szereplSk kockdazati preferencidjatol. Ha azonban a piacok nem teljesek, akkor a piaci
szereplSk preferencidja és a jovébeli kimenetelek szubjektiv megitélése meghatarozé az
eszkOzOk drazdsdban. A heterogén szereplGs, nem teljes piacot feltételezd eszkozarazasi
modellre példa a kibdvitett Sharp-Littner-féle tGkearazasi modell (CAPM - Capital Asset
Pricing Model), amelyet Eric Renault vazolt el6addsdban. Ebben a modellben megmutatll
hat6, hogy az opcidk ara fiigg a piac vélekedésétdl: az alaptermék jovdbeli areloszlasal
nak ferdeségével kapcsolatos szubjektiv vélemények befolyasoljak az opcidarakat. A ferl
deség és az opcidarak kapcsolatat megforditva a historikus opcidarakbdl becsiilhet§ a
vart ferdeség. Az el6add bemutatta a keresztmetszeti opcids adatokbdl az altalanositott
momentumok mddszerével kapott becslési eredményeit is.

Fisher Schulz-eléadds (ESEM). Matthew O. Jackson (Stanford University):
Szegregdcio és diverzitds a tdarsadalmi szerkezetben: milyen a joléti hatdsa?

Matthew O. Jackson elGaddsidban Sergio Currarini és Paolo Pin szerz6tarsakkal irt A ball
ratsag egy kozgazdasiagi modellje: homofilia, kisebbségek és szegregicié cimd tanulmal
nyat mutatta be.! Kiinduldpontja az, hogy szamos kozgazdasagi folyamatot — tovabbtanul
lasi dontést, allaskeresést — tarsadalmi halok formadlnak, és ezeket a folyamatokat befol
lyasolja a hasonldk szeretete (homofilia). Ezen azt érti, hogy a kapcsolatokat a sajat tipus
felé valo elfogultsdg jellemzi, amire példa a feketék és fehérek kozotti baratsagok és
hazassagok alacsony ardnya. Kérdés, miként lehet modellezni a hasonldk szeretetét, illetd
ve hogy annak milyen joléti kovetkezményei lehetnek.

A hasonldk szeretetének hatésait két f6 csoportba lehet sorolni. Az egyik, hogy a csoporll
tok kozotti kommunikacio lassisaga altal befolyasolja az informaciok és otletek dramlasat.
Masrészt a tarsadalmi mobilitasra is hat, ami példaul a tarsadalmi csoportok kozotti tartds
életszinvonal-kiilonbséghez vezethet. A hasonldk szeretete a sajat tipusu kapcsolatok arall
nyaval mérhet6:

__ S
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ahol s, az i-edik csoportba tartoz6 egyén sajét tipusu, d, pedig az eltérd tipust kapcsolataill
nak a szdma. Az i-edik tipusu egyének szdmat NV, tdrsadalmon beliili ardnyat pedig w, jeloli.
Ennek alapjan megkiilonboztethet§ a hasonlok szeretetének alapértéke: H, = w;, ami megll
egyezik a sajat tipusi kapcsolatok ardnydval abban az esetben, ha a kapcsolatok véletlen
modon jonnek 1étre. Az ennél magasabb érték a hasonlok szeretetének tobbletértéke (H, > w)):

' Currarini S.-Jackson, M. O.-Pin, P.: An Economic Model of Friendship: Homophily, Minorities and
Segregation. http://www.stanford.edu/ ~ jacksonm/netminority.pdf, 2007.
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Egy felmérés alapjan, amit 84 amerikai kozépiskolaban végeztek el, a kovetkezd hal
rom f§ jelenség lathatd: 1. nagyobb csoportok atlagosan tobb egy f6re jutd csoporton
beliili, és kevesebb csoportok kozti kapcsolatot formalnak; 2. nagyobb csoportokban
nagyobb az egy fére jutd kapcsolatok szdma; 3. az [H index a w, nemlinedris fiiggvénye,
legmagasabb a kozépméretd csoportokban. Ezek a megfigyelések a kovetkezSk szerint
modellezhetSk. A kapcsolatok hasznossiga a sajat és eltérd tipusu kapcsolatok szadmétdl
fiigg: U(s;, d;), amely hasznossagfiiggvény mindkét argumentumban névekvd és konkav.
A kapcsolatkeresés koltsége idGegységenként ¢, g, pedig az azonos tipusu kapcsolat 1étell
sitésének valdszinilsége (ami fiigg a csoportok keresési intenzitasatdl is, tehat értéke
eltérhet w-t8l). Az egyén a keresésre forditott id6r6l dont:

max U[q,fi, 1- q,‘)ti]a
4
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feltételek mellett. A megfelel6 konkavitdsi feltevésekkel biztosithatd az egyensily és
annak egyértelmiisége. Egyensilyban a kapcsolatkeresési stratégidk optimélisak, adott
relativ tdrsadalmi ardnyok mellett. Tegyiik fel a tovabbiakban, hogy két tdrsadalmi csol
port van. Ekkor Nd, = Nd, vagyis N,;> N, esetén d, < d, azaz nagyobb csoportokban
nagyobb ardnydak az azonos tipust kapcsolatok. Tovébbi feltételezések nélkiil a hasonl
16k szeretetének tobbletértéke nulla. Ha feltételezziik, hogy a preferencidk elfogultak a
sajat tipusu kapcsolatokkal szemben, akkor egyenstilyban a nagyobb csoportokban a hall
sonlok szeretetének tobbletértéke pozitiv, kis csoportokra viszont negativ értéket
(,,heterofiliat”) kapunk, ami ellentmond az adatoknak.
Ezt az ellentmondast kikiiszoboli, ha a talalkozasi mechanizmus is torzitott a sajat tipus
javara, azaz példaul

b
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Ekkor az IH index megfelel az adatokon l4thaté harom alapvetd jellemzének.

A joléti kovetkeztetésekkel kapcsolatban megallapithatd, hogy a szegregacié optimalis
- atlagos hasznossagot maximalizald — mértéke nagyon érzékeny a hasznossagi fiiggvény
specifikacidjara. Ez azt jelenti, hogy bar kiemelt figyelmet érdemes forditani a hasonldk
szeretetének modellezésére, az eddigi eredmények alapjan nem ajanlott tarsadalompolitill
kai kovetkeztetéseket levonni. A specifikdcid kis mddositdsdval ugyanis az optimum a
teljes szegregaciotdl a kapcsolatok teljes keverékéig barhova kertilhet.

Schumpeter-eléadds (EEA). Roland Benabou (Princeton University és European
University Institute): Csoportgondolkodds és ideoldgia

Roland Benabou szertedgazd kutatasi teriiletei k6z€ tartoznak az egyenlGtlenség és tarsall
dalmi mobilitas, az oktatas és szegregacio, az inflaci6 és nem tokéletes verseny, valamint
a stratégiai kommunikacid témai. Jelenleg a kdzgazdasagtan és pszicholdgia kérdéskore
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all a kutatdsanak kozéppontjdban, kiilondsen az onfegyelem és az akarater$ szerepe,
illetve a meggy6zGdések hatdsa a gazdasagi dontésekre.

Az elGadas a kollektiv meggy6zGdések kialakulasat, allandosagat, a valdsaghoz fiiz60
dé kapcsolatat és a cselekvésekre gyakorolt hatdsat vizsgalta. Abbdl az egyszerd megfill
gyelésbdl indult ki, hogy a gazdasigi szerepl6k meggydz&dései sok esetben nincsenek
Osszhangban a valdsaggal, am ennek ellenére mégis meglehetdsen stabilak. Hogyan alall
kulhat ki és maradhat fent ilyen eltérés? A Challenger-katasztrofat megel6z&en példaul a
NASA vezetése egy haldlos drsiklobaleset valdszinlségét egy a szazezerhez aranyra bel
csiilte, ami mindennapi Grrepiiléssel szdmolva 300 évenként egyszer kovetkezhet be atlall
gosan. Hasonl6képpen a pénziigyi vagy tdkepiaci buborékok kialakuldsakor a gazdasagi
szerepl6k hosszd tdvon fenntarthatatlan tevékenységet folytatnak, azaz varakozsaik és a
cselekvéseik nyoman kialakul6 valdsdg nincsen dsszhangban. Ez a helyzet jelentds ideig
fennallhat annak ellenére, hogy szamos gazdasagi szerepld figyelmeztet erre a diszkrel
pancidra, mint ahogy tortént példaul a legutdbbi jelzaloghitel-valsag esetében.

A pszicholégia szdmos magyarazattal szolgal ezekre a jelenségekre: tilsagos optimizll
mus, Onaltatas, szelektiv figyelem, kognitiv disszonancia, a meggy6zdések feladasanak
nehézsége stb. Benabou a meggy6zddések realizmusanak vizsgélatara olyan egységes
elméleti keretet ismertetett, ami az emberi magatartias egy jol meghatarozhat6 elemére
vezeti vissza ezeket a magyarazatokat. Ez nem mads, mint a dontéseinket és cselekvéseinl
ket kovetS, a tevékenységiink eredményességére vonatkozé elGérzet, ami nyomasztd, ha
rossz eredményt varunk, és felszabaditd, ha jot. A gazdasagi szerepldk szdmdra igy
nemcsak tevékenységiik varhat6 eredményessége szamit, hanem az is, hogy a dontés és a
megvalosulds kozott eltelt id6szakban hogyan érzik magukat: szoronganak, vagy reményl
kedve varjak a jov6t. Benabou szerint ez a mechanizmus magyarazatot adhat a kollektiv
Onbecsapas kiilonb6z6 megnyilvanulasaira, amibe az ideoldgidkat is bele kell érteni, mint
olyan tarsadalmi meggy6zG6déseket, amelyek a valdsag eltorzitasaval jarnak.

A Jean Tirole-lal kozosen kidolgozott modelljiik harom id6szakra osztja a gazdasagi
szerepl6k dontéseit és cselekvéseit. ElGszor minden dontéshozé kozos hirt kap arrdl,
hogy kedvezd vagy kedvezdtlen-e a gazdasagi kornyezet, és ezutdn mindenki eldontheti,
hogy mennyire pontosan (milyen valdszintiséggel) akar emlékezni erre a jelzésre a kovetd
kezd periddusokban. A mdasodik szakaszban a dontéshozok cselekszenek, és egyben eldl
érzeteik alakulnak ki arrél, hogy tevékenységiik mennyire lesz eredményes. Ez az eléérll
zet befolyasolja a dontéshozok jolétét. A harmadik szakaszban végiil kidertil tevékenysél
giik eredménye, ami fiigg a tobbi dontéshozd cselekvésétsl és a véletlentdl. A modell
kulcsa az el6érzetek szerepe, ezeket ugyanis a dontéshoz6 befolyasolhatja a kezdeti perill
O6dusban azaltal, hogy akar rossz hir esetén is pozitiv valdszindséggel emlékszik a jo
hirre. igy kedvezétlen hirrel szembesiilve a dontéshozo vélaszthat akozott, hogy rosszabb
dontést hoz a masodik id§szakban, de nem lesz rossz elGérzete, mivel a rossz hir helyett
inkabb a jora emlékszik, vagy forditva. Az Onaltatas forrdsa az, hogy a racionalis dontésl
hozdk szdndékosan be fogjak csapni magukat, ha tilsdgosan terhes rossz elGérzettel varll
niuk az utolsé iddszakot.

Az elmélet masik fontos eleme az egyéni eredményesség és a tobbiek cselekvése kol
zOtti kapcsolat, aminek kovetkeztében az egyéni dontések fliggnek a kozosségi vagy
atlagos dontéstSl. Ez egyrészt pozitiv visszacsatolashoz vezet: ha a tobbiek jobban teljel
sitenek, akkor én is, és forditva. Masrészt az egyén szdmdra fontossa valik a tobbiek
meggy6zG6dése is, mivel a meggy6zGdések befolydsoljdk a cselekvést. Ezen a kapcsolall
ton keresztiil valik vizsgilhatéva a modell keretein beliil a kollektiv meggy6z&dések,
mint példaul a kollektiv dnbecsapas hatdsa az egyéni dontésekre.

Milyen Osszefliggések allapithatok meg a kollektiv meggy6zG8dés realitasa €s az egyéni
Ondltatas kozott? Ha a tevékenység eredménye varhatéan magas, akkor a kollektiv 6nbe-
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csapas a cselekvéseken keresztll pozitiv atgyirdzddési hatashoz vezet: a jo gazdasagi
kornyezetr6l meggydzddve a tobbiek nagyobb erdfeszitést tesznek, ami jobb varhaté
egyéni eredményhez vezet, igy az egyén kevésbé hajlamos magat altatni. Ha azonban
alacsony vagy negativ eredmény varhatd, akkor a kollektiv 6nbecsapas nagyobb val6szill
niséggel ,ragad at” az egyénre is, mivel ebben az esetben az atgylriiz6dési hatds negativ.

A modellben tobbféle kollektiv egyensuly alakulhat ki. Az els6 esetben realistaibbak
lesznek az egyének, mintha csak magukra hagyva cselekednének, a masodik esetben
azonban a kozOsségi hatds az Onbecsapdast erdsiti, és egyszerre 1étezhet teljesen realista
vagy teljesen Onbecsapd egyensily is. A j6léti hatdsok hasonld képet festenek: az elsd
esetben a teljes kollektiv dnbecsapds pozitiv, mig a masodik esetben negativ j6léti elmoz0
duldshoz vezet. Ez a hatdsmechanizmus azonban nemcsak egyéni dontésekre alkalmazll
hat6, hanem olyan kollektiv dontésekre is, mint példaul az atlagos addrata meghatarozal
sa. Kozosségi dontések beépitésével a modell eszkdzként szolgilhat olyan kérdések megl
vélaszolasara, hogy a kollektiv meggydzddések hogyan befolyasoljak a kialakuld intéz
ményrendszert, illetve a valasztott intézményrendszer a gazdasagi eredményességre gyall
korolt hatdsan keresztiil hogyan befolyasolja a meggy6zGdések realizmusat.

Benabou az éllamparti és laissez faire gazdasdgpolitikai ideologidk elemzésére haszll
nalta a kibdvitett modellt, 4j szereplSként vezetve be az allamot, amely oktatasi befektel
téseket valdsithat meg a befolyt adokboél, igy jarulva hozza az egyéni gazdasagi tevél
kenység eredményességéhez. A modell masodik szakaszanak elejére egy valasztas keriil,
ami meghatarozza a gazdasdgban mikodd adoratat. Az egyén ezutdn dont sajat cselekvél
sérél, illetve az dllam az addt dtalakitja szolgdltatdssd. A harmadik iddszak kifizetései
pedig az egyéni és kollektiv cselekvéstdl, valamint az adérata mértékétdl fiiggnek. Egy
ilyen modellben a realizmus, azaz a valdsig elfogaddsa mindig egyenstly lesz. Ha a
rossz elGérzet hatdsa jelentGs, akkor a teljes Ondltatds is egyenstllya vélik. Ez ahhoz
vezethet, hogy allamparti ideoldgia esetén magasan tartjadk az addkat, habar az egyéni
cselekvés hatékonyabb lenne, piacparti ideoldgia esetén pedig alacsonyan tartjak az adol
kat, és az egyéni cselekvésre hagyatkoznak piaci kudarc esetén is. A kollektiv onéltatas
sal jellemezhet§ egyensilyban tehat az ideoldgidk onfenntartdk, hidba céfol rajuk a gyall
korlat, a meggy6z6dések nem valnak reélisabb4.

Az elGadas lebilincseld érveléssel mutatta be, hogy egymastdl fiiggd preferencidk és
Onéaltatiasra képes dontéshozok esetén az egyéni elGérzetek hatdsa hogyan okozhatja a
kollektiv meggydzddések és a realitds tartds eltérését. Ilyen modon a kollektiv dnbecsall
pas szdmos megnyilvanuldsara szolgidlhat magyardzatként egyetlen egyéni magatartasl
minta. Az elmélet 4ltal inspirdlt egyik empirikus kérdés az, hogy ezekben a kiilonb6zd
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helyzetekben mennyire domindns az egyéni eléérzetek szerepe.

Meghivott el6adok, specidlis szekciok
Panelbeszélgetés a gazdasdgi fejlodésrdl (EEA)

Nagy érdekl6dés dvezte az Otszereplds panelbeszélgetést, ahol a gazdasagi fejlédés kozO
gazdasagtana volt a téma. A kotetlen beszélgetést Daron Acemoglu, az MIT professzora
nyitotta meg, akinek az elmult években igen sok tanulménya sziiletett az orszagok fejlol
désének elméletérdl, az intézmények szerepérdl, valamint mindezek empirikus méréséll
16l is. Hozzaszo6lasat Acemoglu a gazdasagi fejlédés Simon Kuznetstdl szarmazo definill
cidjaval kezdte, amely szerint a fejlédésen a jolét — az egy fére jutd nemzeti jovedelem —
huzamos id6n at tartd novekedését értjik, amit mélyrehatd strukturalis atalakulasok -

urbanizacid, iparosodas, a joggyakorlat valtozdsa — kisérnek. Mind tudomanyos, mind
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gazdasagpolitikai szempontb6l ugyanaz a fejlédés megértésének két alapkérdése: miért
kovetkezik be bizonyos orszdgokban, mig mashol nem; illetve mik azok a tényezdk,
amik elinditjak?

Acemoglu véleménye szerint mara vannak bizonyos valaszaink az els§ kérdésre —
kiilonbozd surlodasok, tokéletlenségek szerepérél, az intézményrendszer fontossagardl —,
am azok egyfeldl még nem elegenddk, masfeldl pedig til altalanosak. Ehelyett sokkal
inkdbb gyakorlati, a kevésbé fejlett orszagoknak konkrét tanacsot, segitséget jelentS isO
meretekre lenne sziikség. Az ide elvezetd tthoz sziikséges eszkozeink Acemoglu szerint
mar megvannak, csak a megfelel6 modon kell azokat hasznalni. A legfontosabb a részlel
tes, mikroadatokra épiil§ elemzés, ami az altalanos egyensulyi Osszefiiggéseket is képes
figyelembe venni. Ova intett ugyanakkor att6l, hogy bonyolult altalanos egyensilyi modell
leket akarjunk épiteni, és azokat megbecsiilni, sokkal hasznosabb a modellekbdl ad6do
kereszthatasokat, Osszetett jelenségeket kozvetlentiil az egyes becslésekben szerepeltetni.

Esther Duflo, az MIT professzora hozzasz6lasaban a fejlédd orszdgoknak nyujtott
segélyek hasznossagarol, illetve az annak megitélése koriil kialakult vitardl beszElt. Véd
leménye szerint a tisztanlatast akadalyozza, hogy a kérdés megitélése mara a ,,segélyoptill
mistdk” és a ,,segélypesszimistak” kozti cimszavakban foly6 vitdkba torkollott: mind a
média, mind a rockkoncert — ahol Bono, az egyik f6 optimista szokott 4llast foglalni -
csak néhany mondatos, sarkitott megfogalmazasokban tud fogalmazni.

Az optimistdk f§ érve az, hogy a segélyek felmérhetetlen mértékd segitséget hozhatO
nak, és kimerithetetlen az igény rdjuk. Egy példa: Afrikdban havonta annyian halnak
meg kiilonbozd, segélyek altal megsziintethet modon, mint a Sri Lanka-i cunami 0sszes
aldozata. A pesszimistdk - példaul William Easterly, a panel harmadik résztvevije —
szerint sajnos nincs semmi érdemi bizonyiték arra, hogy a segélyek ténylegesen gyorsill
tanak a gazdasagi fejlédést. Igy szerintiik eredményesebb it, ha az egyes orszagokat
abban segitjiik, hogy a maguk fejl6dési iranyat, médozatat megtaldlhassak, és ebben a
kozvetlen gazdasagi segélyek nem jelentenek jo Osztonzdket.

Duflo szerint ugyan sok igazsig van a pesszimistdk alldspontjdban, am egyrészt a
novekedés sem old meg minden problémat — szarnyal6 novekedése ellenére Indidban a
lakossag oltasi aranya vészesen alacsony és stagnald -, masrészt mire az ,,0njaré fejlél
dés” elindulna, az alacsony jovedelmi orszagok , felldizadhatnak”, és belsd vagy akar
kiils6 fesziiltségek, konfliktusok 1éphetnek fol. Vildgos tehat, hogy az atmenet sordn is
vannak tennivalok, nem is kicsik.

Vajon miért vesztegetGdik el a segélyek jelentGs része; vagy altalanosabban nézve:
miért nem sikeres a fejl6dd orszagok sajat fejlesztési politikdja, ami altaldban a segélyek
tobbszordsére rigd pénziigyi forrdsokat emészt f61? Biztosan nem azért, mert ne lennél
nek jol koriilhatarolt, ,alacsonyan fiiggd gyiimolcsok”, mint példaul a mar emlitett védol
oltasok vagy a vérszegénység problémdja Indidban, a korai termékenység és az AIDS
visszaszoritasa Afrikdban. A gond inkabb éppen az, hogy egyfeldl til sok otlet mertil fol,
masfeldl azok (féleg a pesszimista segélyezGk szdmara) nem elég grandiézusak, nem
tiinnek végsd megoldasnak.

A fejlédés problematikajarol tul altalanosan, elvontan gondolkodva, mindenki mintO
egy a bolcsek kovét keresi. Duflo gy véli, hogy az nem létezik, hanem csak sok kis
apr6 problémat lehet megtaldlni, azok gyokerét megkeresni, majd egyenként orvosolni
6ket. Mivel a problémdk nem oldédnak meg dnmaguktdl, ezért kezelésiik munkat,
szakértelmet, kisérleteket és konkrét recepteket igényel. Itt Duflo komoly szerepet
tulajdonit a kdzgazdasdg-tudomanynak: javaslata szerint az egyes problémék azonosil
tdsa utdn kisméretd, helyesen megtervezett kisérletekre van sziikség. Ezutdn az eredd
ményeket értékelni kell a programértékelés modszertanaval, és ha azok biztatok, akkor
a tapasztalatokat kozkincesé kell tenni. fgy a segélyek mintegy a kisérleti laboratori-
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um, az inkubétor szerepét jatszandk, és a nagybani megvaldsitids az orszagok sajat
felel6ssége maradna.

A harmadik hozzaszol6, William Easterly sokaig a Vildgbank magas beosztasu tisztvill
sel@je volt, jelenleg a New York University professzora. A fehér ember keresztje: miért
vezetett a Nyugat minden segélyezési erdfeszitése olyan sok rosszra és olyan kevés jora?
cimd 2006-o0s konyve? a ,,segélypesszimizmus” egyik fontos érve. Felszdlaldsaban hall
rom alapvet6 feltételt fogalmazott meg ahhoz, hogy a segélyek elérhessék céljukat: 7. tudd
juk, hogy pontosan mit is kell tenni, 2. azt az altalunk adott forrasokkal meg lehessen
tenni, és 3. tisztan lassuk, hogy ki az a ,,mi”, és az ,,6k”.

Az elsd kérdésre nincs vildgos véalaszunk, amit az is mutat, ahogy az elmult évtizedekll
ben a fejlédd orszagoknak adott gazdasagpolitikai iranymutatdsok véltoztak (béviiltek): a
céliranyos fizikai beruhazisok, az emberit6ke-beruhdzas, a szabad kereskedelem, arlibel
ralizaci6, a masodik generacids reformok (intézményrendszer, korrupcié), majd végiil
az uniformizalt megoldasok, a , one size fits all” megkozelités mantraszerd tagaddsa és a
»hovekedést gitld tényez8k” azonositdsa.

A masodik kérdésnél sem jobb a helyzet. Nem tdinik Ggy, mintha a tdmogatasra fordill
tott pénzek elérték volna a hatdsukat. Mivel azonban a segélyekkel egy id6ben mas hatall
sok is érhették az érintett gazdasagokat, igy a segélyek hatidsdnak elemzéséhez sziikség
lehet az egyéb tényezlket kiszlrni képes 6konometriai vizsgalatra. A sok orszagra kiterl
jedd keresztmetszeti regressziok sem hoztak azonban egyértelmd eredményt: egy tanull
many szerint 1968 és 2004 kozott 1025 specifikacié eredménye taldlhaté meg 97 publill
kalt tanulméanyban, robusztus pozitiv konklizié nélkiil. A leginkdbb Gvatossigra intd jel
az, hogy az eredmények nagyon érzékenyek a specifikacio kis véltoztatdsara vagy éppen
Ujabb adatpontok hozzdadéséra.

Sok esetben a segélyek akar negativ hatassal is jarhatnak, mert a fogadd orszag vezetSi
sajat problémaik tényleges megoldasa helyett a donorok igényeinek kielégitésére fognak
torekedni. Rdadasul ez az adoméanyoz6-adomanyozott viszony tobbnyire nem is kozvetl
len, hanem egy segélyligynokség iktatodik kozéjik, megnehezitve a tényleges igények és
megoldasok megtaldlasat. EbbSl a szempontbdl nézve Easterly is jo otletként értékelte
Duflo azon felvetését, amely szerint érdemes kikisérletezni, hogy a segélyekbdl milyen
receptek adhatok részproblémakra, és azutdn azokat kdzkinccsé tenni.

Rétérve a harmadik kérdésre: a ,,mi” lehetséges értelmezése jelentheti a fejlett orszal
gokat altalaban, az ENSZ-et vagy annak valamely alszervezetét, vagy sziken véve, a
fejl6déssel foglalkoz6 kdzgazdaszokat-szakértdket. Maguk a segélyprogramok ezen utdbbi
csoportnak adnak legintenzivebben feladatokat, &m a raforditott er6forrasok megtériilése
igencsak kérdéses. Sok olyan kezdeményezést lathatunk (specidlis falvak), ahol a helyl
ben bdséggel elérhetd erSforrasokkal takarékoskodnak (a helyiek munkdja, leleményesi
sége, foldje), és a szlik erSforrassal (kiils§ szakértelem) bannak békeziien. Ezekbdl neml
igen varhat6 fenntarthaté eredmény. Mindezeket 6sszefoglalva Easterly arra a kovetkezll
tetésre jutott, hogy a gazdasagi fejlédés és a segélyezés két kiilon dolognak tekintendd,
ahol az utébbinak sokkal kisebb, konkrétabb célokat kell szolgalnia.

A negyedikként - a kibertéren keresztiil New Yorkbol — hozzaszolé Soros Gyorgy a
tobbiekhez képest eltérd szerepben szdlalt meg: ¢ nem a fejlddés és a segélyezés megérl
tésében érintett, hanem a segélyek kozvetlen nyujtasaban és azok célzott felhasznalasal
ban. Tamogatasai hagyomanyosan is inkabb politikai, mintsem kozvetlen gazdasagi sell
gitséget kivantak jelenteni: egyfeldl a civil tdrsadalom létrehozataldval és erdsitésével a
kormanyok szdmonkérhetdségét novelni, masfel6l a nemzetkozi szakértGk helyszinre

2 Easterly W.: The White Man’s Burden: Why the West’s Efforts to Aid the Rest Have Done So Much 11l
and So Little Good. The Penguin Press, New York. 2006.
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kiildésével vagy az adott térség korabban elszipkazott szakértGinek a visszahivasahoz
sziikséges forrasokkal a helyi kormanyzat hatékonysigat novelni. Tevékenysége soran
sokszor érte a politikai intervencionalizmus vadja, amit az ENSZ-szel val6 egytittmiikod
dés erdsitésével probalt minimalizalni.

A kozelmultban figyelme a természeti kincsekkel vald ellatottsdg negativ hatidsinak a
jelenségére, illetve a probléma enyhitésére iranyult. Egyik {6 akcidja az volt, hogy igyel
kezett minél tobb kitermeld véllalatot ravenni arra, hogy hozzak nyilvanossagra az altal
luk a fejl6dé orszdgoknak adott juttatdsokat, koncesszids dijakat. Ezt tobbek kozott az
angol kormany is felkarolta és sajat cégeinek kotelezvé tette. Nigéridban a kormany
maga publikdlta ezeket a bevételeit, amibll az orszag nagy nyilvanossaga alkothatott
arrél képet, hogy milyen nagysagrendd javak ,tlnhettek el” a korrupt hivatalnokok kel
zei kozott. Szamos, volt szovjet tagkdztarsasdg is igyekezett a bevételeit transzparensen
kezelni atlathaté nyersanyagalapok létrehozatalaval.

A kiilfoldi vallalat-hazai hivatalnok probléman segithet, ha a természeti kincsek kiakll
nazasa kozvetlen hazai kézben marad. A gyakran emlegetett esetleges hatékonysagi probl
léman tdl ennek a legfébb veszélye az lehet, ha a forrasok folott nem demokratikus, nem
jol ellen6rzott kormanyzatok rendelkeznek, akik sajat rezsimjiik fenntartasat tudjik ezzel
lehet6vé tenni.

Utolsoként, mintegy Osszefoglalva az addigiakat, Paul Collier (Oxford University)
szélalt fel. A kozelmiltban megjelent és nagy sikert aratott Az alsé milliard cimd konyv?
szerzGje mintegy harminc éve dolgozik aktivan a gazdasagi fejlédés elGsegitése témajan.
F& utravaloként azt fogalmazta meg, hogy a kutatdsoknak konkrét lizeneteket, tanacsokat
kell adniuk a nyilvdnossagnak és az érintett korméanyoknak is, és nem csak az akadémiai
korokhoz kell szolniuk. Ennek jegyében 6 gyakorlatilag minden tanulméanyét két verziol
ban késziti el, egyet a szik szakma, egyet pedig a széles nagykozonség szamara. Legvél
giil harom f6 kérdésre iranyitotta a figyelmet: a mar emlitett természeti kincs problémal
ja, a kozkiadasok atlathatosaga és elszamoltathatosdga, valamint az orszagspecifikus fejl
16dési stratégidk, fejlesztési lehetGségek megkeresése.

Adossdg, fizetésmegtagadds és a mdsodlagos piacok szerepe (EEA)

Sergio Schmukler (Vilagbank) Likviditas és valsagok (Emerging Market Liquidity And
Crises) cimmel tartotta elGadasat. Empirikus vizsgédlatdnak f§ lizenete ugy foglalhaté
Ossze, hogy a ,kozhiedelemmel” szemben a valsdgok kornyékén valdjaban nem csokl
ken, hanem megnd a piacok likviditdsa (a tranzakciok dsszvolumene). Ugyanakkor a
tranzakciok koltségesebbekké is valnak, amit a legjobb vételi és a legjobb ajanlati arak
kozotti kiillonbozetek mutatnak.

Alberto Martin (CREI és Universitat Pompeu Fabra) ismertette Fernando Bronerrel és
a szekci6 szervezdjével, Jaume Venturaval kozos Véletlen szerzGdésbetartatasi technoldl
gia és a masodlagos piacok (Random Enforcement Technology and Secondary Markets)
cimd tanulmanyat. A szerz8k az utébbi idében szamos, az orszdgkockazat mibenlétét
vizsgald tanulmanyt irtak. Ezek egyike a szerzddések szelektiv betartatasat allitotta a
kozéppontba (példaul: a hazai tulajdonost ki kell fizetni, de egy kiilfoldi tulajdonost
nem), mig egy mésik eredmény szerint a misodlagos kereskedés bizonyos esetekben
képes kikiiszobolni az orszdgkockazatbol adddd hatékonysagveszteségeket, mivel lejarat
el6tt azok vasaroljak meg (vissza) a kibocsatott értékpapirokat, akiknek ezeken a legkill

3 Collier, P.: The Bottom Billion: Why the Poorest Countries Are Failing and What Can Be Done about
It. Oxford University Press, New York, 2007.
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sebb a veszteségiik. Az itt elGadottakban ezt a két gondolatot egyesitették bizonyos szeml
pontbdl. A vizsgalt piaci tokéletlenség a szerz8dések gyenge (véletlenszerd) betartatdsa,
amikor is a birsag nem feltétleniil helyesen allapitja meg, hogy valakinek az el6zetes
megallapodas alapjan kell-e fizetnie, vagy sem. Csak elsddleges piacok esetén ez joléti
veszteséggel jar, mivel erre a ,joggyakorlasi kockdzatra” nem lehet biztositast kotni.
A masodlagos piacok azonban itt is megoldast jelentenek: ugyanis pontosan azok fogjak
visszavasarolni lejarat el6tt a kdtvényeiket, akiket ez a kockéazat rosszul érintene. Az igy
1étrejové egyensuly mar tarsadalmilag optimdlis. Redlisan szemlélve, az eredmények
valdjaban nem azt mondjak, hogy a masodlagos piacok teljes megoldast jelentenek, hal
nem azt, hogy ha a valésdgban megfigyelt egyensily nem optimélis, akkor abban a
masodlagos piacok tokéletlenségei fontos szerepet jatszanak.

Joachim Voth (Universitat Pompeu Fabra) és tarsszerzGje, Mauricio Drelichman a
jelenlegi feltorekvé piacok, illetve a korai modern Eurdpa allamai kozott allitott f61 parl
huzamot abban az értelemben, hogy a hasonlénak tind orszagok koziil néhanyan jelentGs
kiilsg, illetve allamaddssagot is képesek visszafizetési problémak nélkiil kezelni, mig
masok nem (The Sustainable Debts Of Philip II: Revenues, Expenditures And Primary
Surplus In Habsburg Spain, 1560-1598). Az ut6bbi jelenséget szokas addssagintolerancill
aként emlegetni, mig az elGbbire a szerz8paros az ,,addssagtlirés” (debt tolerance) kifell
jezést alkalmazta. A kérdés tehat az, hogy mi okozza az adéssagintolerancia betegségét,
és kezelhetG-e. A problémat az tdjkori Spanyolorszdg és Anglia példdjan illusztraljak,
amely orszdgok a 16. szdzadban igen jelentds allamaddssdgokat halmoztak fol. A jelen
leg (példaul a Nemzetkdzi Valutaalap altal) alkalmazott fenntarthat6sagi kritériumok szel
rint Spanyolorszag addssagillomanya nagyjabol a fenntarthatésidg hatdrdn mozgott, mig
Anglidé anndl joval magasabb volt. Mindemellett Spanyolorszdg a vizsgalt idészakban
mintegy kilenc alkalommal tagadta meg a fizetést, mig Anglia egyszer sem. Ezt a jelenl
séget altaldban az angol kormanyzat prudens koltségvetési politikajanak szoktdk tulajdol
nitani, 4m a kozelebbi vizsgilat egészen mas okokat mutat. A spanyol koltségvetés tobbl
lete ugyanis 1ényegesen magasabb volt, kiilondsen azt is figyelembe véve, hogy Angliall
nal sokkal gyakrabban alltak hadban. A f6 oknak inkabb azt talaltdk, hogy Anglia joval
olcsébban tudott hiteleket felvenni, ami pedig a hazai megtakaritidsok szinte monopolszell
rd megcsapoldsabdl eredt. Amig ugyanis a spanyolok hitelezdi jellemzd&en kiilfoldi banO
karok voltak, addig Anglidban az erds uzsoratérvények hatasara a banki kamatok — mesQ
terségesen - alacsony szinten maradtak, lehet6vé téve a kormanyzat szdmara a hazai
megtakaritdsok olcs6 megszerzését.

A fiskadlis politika nemzetkozi transzmisszioja (EEA)

A szekciot Tommasso Monacelli (Bocconi Egyetem) Gazdasagi nyitottsag és a fiskalis
politika szektordlis hatasai (Estimating the Effects of the International Transmission of
Fiscal Disturbances) cimd, Roberto Perottival kozos tanulmanya nyitotta. A beszamold
az allamhaztartasi kiadasok novekedésének a kiilfolddel versenyzd és nem versenyzd
szektorra gyakorolt aszimmetrikus hatisaval foglalkozott. A hagyomanyos nézet szerint
a kozosségi fogyasztas emelkedése csokkenti a nemzetgazdasidgon beliil a kiilfolddel verd
senyzd javak relativ arat, ugyanis a kormanyzati fogyasztds nagyobbrészt a kiilfélddel
nem versenyz$ javakra terjed ki. A szerzdk szerint Olaszorszdgban, ha eltekintiink a
korményzat bérkiadasaitol, a kétféle termék aranya a fogyasztasban szinte pontosan megl
egyezik. A szerz6k SVAR modellel elemezték a fiskalis sokkokat az Egyesiilt Allamok
1954-2006 kozotti adatain. Az eredmények alapjan egy olyan kormanyzati kiadasi sokk
hatdsara, amely egyenlGen oszlik meg a két szektor termékei kozott, a kiilfolddel ver-
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senyzd javak relativ dra valéban csokken, és a csereardny javul. A magénszféra fogyaszil
tasa viszont mindkét szektorban csokken, akarcsak a kiilfolddel versenyzd szektor termel
lése (a masik szektor kibocsatasa viszont emelkedik). Ha a gazdasag nyitottabb, akkor a
kiilfolddel versenyz$ javak relativ dra még inkabb csokken, és felerdsodik a termelésl
csokkenés is. Abban az esetben, ha a kiadési sokk nagyobb mértékben érinti a kilfolddel
nem versenyzd szektort, akkor a versenyzd szektor termelésének visszaesése nagyobb
mértékd lesz, és a kiilfolddel nem versenyzé javak elGallitasa is jobban nd.

Gernot Miiller (Goethe University Frankfurt) az Ikerdeficitek, nyitottsdg és az iizleti
ciklusok (Twin Deficits, Openness and the Business Cycle) cim{i - Giancarlo Corsettivel
kozosen készitett - tanulmanyat ismertette. Az el6ad6 az allamhaztartasi deficitnek a
kiilkereskedelmi hidnyra gyakorolt hatdsat vizsgélta egy kiterjedt mintan, illetve egy
modellben. Az elemzés tiz OECD-orszadg 1973 és 2005 kozotti negyedéves adataira terll
jedt ki. Empirikusan a nett6 export és a koltségvetési egyenleg kozott negativ korrelaciot
lehetett kimutatni, ami ugyan alatdmasztja az ikerdeficit 1étét, de nem feltétlentil jelent
oksagi kapcsolatot kozottiikk. A modell szerint a koltségvetési egyenleg és a kiilkereskell
delmi hidny kozott csak viszonylag zart gazdasadgokban erds a kapcsolat, de még ezekben
az orszagokban is szamos olyan sokk létezik, ami ellentétesen hat a két egyenlegre. Ha
ilyen (példaul technolédgiai) sokk jelentkezik, akkor a koltségvetési hidny emelkedése
mellett is mérséklddik a kiilkereskedelmi deficit.

Roel Beetsma (University of Amsterdam) az allami kiaddsok kiilkereskedelemre gyall
korolt hatasat vizsgalta az EU-ban, Massimo Giuliodorival és Franc Klaassennel kdzos
tanulménya alapjan (The Effects of Public Spending Shocks on Trade Balances in the
European Union). A szerz8k 14 EU-tagorszadg 1970-2004 kozotti éves adatait elemezték
panel VAR-megkozelitéssel. Az eredmények szerint a korményzati kiaddsok novelése az
export csokkenésével és az import megugrasaval jar, tehat a kiilkereskedelmi mérleg
romlasdhoz vezet. Ebben a tekintetben egyértelmibb eredményre jutottak, mint az el6z6
el6ad6. Emellett Beetsma kiemelte azt is, hogy a fiskalis multiplikator értéke a keynesi
nézettel 0sszhangban egységnyinél magasabb, valamint azt, hogy az eredmények robuszil
tusak.

Bekiildott eldadasok szekcigi

Az EEA-konferencia egyik szekcidiilésén mutattdk be Kornai Jdnos A Gondolat erejéll
vel. Rendhagy6 onéletrajz cimid, az MIT Press 4ltal 2007-ben angol nyelven kiadott
konyvét. A kotetet Assar Lindbeck (Stockholmi Egyetem) és Jan Fidrmuc (Brunel Egyel
tem) méltatta.

Fiskdlis politika (EEA)

Susanne Soretz (University of Hannover) elSadasa (Regional Growth Strategies: Fiscal
versus Institutional Governmental Policies) arra a régi kérdésre kereste a valaszt, hogy
miként befolyésolja a kormany beruhazasi politikdja a maganberuhdzasokat és a gazdasall
gi ndvekedést. A regiondlis szintd elemzés a kormanyzati beruhdzdsokat abbdl a szemil
pontbdl sorolta hdrom nagy csoportba, hogy milyen mérték(i kdzosségi beruhdzas sziikl
séges ahhoz, hogy az egyénileg hozzaférhetS t6ke mennyisége véltozatlan maradjon. Az
els6 csoportra, ahol egységnyi dllami beruhdzasnak magas az egyéni hozzaférhetGsége,

4 A tovabbiakban a tarsszerzGket nem mindig tiintetjiik fel, neviik megtaldlhaté a konferencia honlapjan.
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példa az alapkutatds; a kozépsSre a kozutépités; a harmadikra pedig, ahol viszonylag
kevesen férnek hozza a beruhdzas eredményéhez, a kikotSk létesitése. A kormanyzati
beruhazasok optimdlis méretére felirt egyenletek alapjan a régié méretétdl fliggden masi
mas jellegd beruhdzas az optimadlis: kis régié esetében a koncentrdltan megjelend korll
manyzati beruhdzas az idedlis (a felsorolt példakat tekintve a kikotS létesitése). Nagy
régiok esetében a szélesen hozzaférhetS alapkutatasok, egyetemek 1étesitése a legelényod
sebb a méretgazdasdgossag miatt, mert a nagy régidban sokan nyernek ebbdl. Kozepes
térség esetén természetesen a kiadascsoportok koziil is a kozépsd (példaul tutépités) a
leghasznosabb. Az el6adas kovetkeztetése tehat az, hogy a k6zdsségi beruhdzasok egyenld
elosztasa nem a legelénydsebb, hanem figyelembe kell venni a régidk méretébdl eredd
méretgazdasidgossigi szempontokat is.

Elzbieta Glowicka (Wissenschaftszentrum Berlin) el6adasa (Effectiveness of Bailouts
in the EU) a csédkozeli vallalatoknak dobott ment§ovek hatakonysagat vizsgalta az EUID
ban. Az uni6ban alapvetGen nem megengedett a csédkozelbe keriilt vallalatok tamogatall
sa, de a tarsadalmi hasznok és a gazdasagi koltségek Osszehasonlitdsa utan ez aldl bizoll
nyos esetekben felmentést adhat a Bizottsdg. Az elGadas szerint 1995 és 2003 kozott
mintegy 86 esetben értesiilt a Bizottsdg véllalatok allami kisegitésérdl, és valamennyi
igyet ki is vizsgalta. A segitségnyujtasok egyharmada csak ,,atmeneti” volt, azaz a cégek
likviditasat probalta helyreéllitani. Az esetek kétharmadaban azonban ,,atstrukturalé”
tdmogatast nyujtott a kormany, amelynek része volt egy hosszabb atalakitasi terv. Egyikl
fajta segitség sem biztositotta természetesen a szoban forg vallalatok hosszi tadvid mikod
dését, s6t néhany esetben mar egy-két évre rd cs6dbe mentek a vallalatok. A kritikus
évnek a negyedik bizonyult, ekkor csticsosodott ki a tonkremenetel valdszintisége; az
»atmeneti” segélyt kapott vallalatok 40 szdzaléka, az ,,atstrukturdl6d” segélyt kapottaknak
pedig 8 szazaléka ment csGdbe a segély utian négy évvel. A szerzd a vallalatok bizonyos
jellemzdire felirt regresszids egyenlettel probalt szabalyt keresni arra, hogy mely vallalall
toknak érdemes segitséget adni, illetve mely segitséget tanicsos a Bizottsdgnak ésszerdl
nek itélnie és jovahagynia (attdl fliggden, hogy a segélyt kapott véllalatok hany szazalél
katol varjuk, hogy hosszu tavon is miikodjon). A magyarazo6 valtozok kozott a cég kora,
az alkalmazottak szdma és dummyként az iparag és az allami tulajdon szerepelt. Pénzl
igyi valtozok adathiany miatt nem szerepeltek a modellben. A szdmszerd eredmények
bemutatasa sajnos nem kapott elég silyt az el6adasban.

Az el6z6 el6adashoz inkabb cimében, mint tém4jaban allt kozel Hendrik Hakenes (Max
Planck Institute) Reint Groppal és Isabel Schnabellel k6z6s tanulmanya (Competition,
risk-shifting and public bail-out policies), amely azt vizsgélta, hogy a bankoknak nyujtott
allami garancidk mennyire torzitjak a versenyt. Az alapgondolat az volt, hogy a garanciat
kapott bankok nagyobb kockazatot mernek vallalni hitelkihelyezéseik soran, mint az
allami hattér nélkiili pénzintézetek. Az erds verseny miatt igy az utébbiakat is fokozotl
tabb kockdazatvéllalasra kényszeritik, ha azok meg kivanjdk Grizni piaci részesedésiiket.
A szerz6k regresszids egyenletet irtak fel a bankok kockazatvallaldsi hajlanddsagara.
A kockéazatvallalast a Fitch és a Moody’s mindsitése mérte, a magyaraz6 valtozok koziil
pedig a legfontosabb a Fitch Support Rating versenytarsakra érvényes stulyozott atlaga
volt. Ez ugyanis az egyes bankok mogott allé allami garancidk mértékét szamszerdsiti.
A mintdban 30 OECD-orszdg mintegy 5000 bankja szerepelt (anya- és leAnybankok kil
16n). A regresszids eredmények alapjan a versenytarsak allami tdmogatottsiga valéban
szignifikdns és pozitiv eldjeld magyardzdja az egyes bankok kockézatvallalasi hajland6l
saganak. Masfel6l - és ez meglepdbb, valamint az alapgondolatnak ellentmond - az
allami garancia dnmagdban nem ndveli a tdimogatott bank kockazatvallalasat.

Christophe Kamps (Eurdpai Kozponti Bank) el6adasa (Dynamic Scoring in an Estimated
DSGE Model of the US Economy) arra keresett valaszt, hogy egy nagy, zart gazdasigra
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felirt dinamikus modellben mik egy fiskalis intézkedés hatdsai. Még pontosabban, azt
vizsgélta, hogy finanszirozhatja-e 6nmagat egy addcsokkentés a visszacsatolasokon kel
resztiil: Gregory Mankiw és Matthew Weinzierl egy idézett tanulmanya’® szerint ugyanis
az addcsokkentés a munkakindlat rugalmassigatol fliggden akar 71 szazalékban is onfill
nanszirozo lehet. A hasznélt dinamikus modell szdmol az intézkedés hatdsara megvaltol
zott makrogazdasagi palyavaltozassal, valamint a gazdasigi szerepldk reakcidjaval is.
Kimaradtak viszont a modellbdl a monetaris valtozok, ugyanis a realvaltozok és a fiskalis
folyamatok alltak a modell kdzpontjadban. Az eredmények szerint az adécsokkentés onfill
nanszirozé képessége alacsonyabb, mint Mankiw és Weinzier]l tanulményaban, mintegy
10-15 szézalék kortil lehet.

Fiskalis politika és a makrogazdasdg (EEA)

Jacopo Cimadomo (ECARES-ULB és CEPII) el6adasa (Changing Patterns of Domestic
and Cross-Border Fiscal Policy Multipliers in Europe and the US) a fiskalis multiplikator
elméleti értéke (és eljele) valtozasanak bemutatdsival kezdGdott, a keynesi nézettSl kezdve
a neoklasszikus és nem keynesi elméleteken at az djkeynesi iskoldig és a redl izleti
ciklusok modelljéig. Az elGadas témaja a fiskalis sokkok mas nemzetgazdasigra gyakol
rolt hatdsdnak véltozésa, tehit a hatdrokon atnydlé multiplikitor empirikus értékének
alakuldsa. A szakirodalom a hatdrokon atnyuld fiskalis multiplikator értékét pozitivnak
és kicsinek (0,5 alattinak) szokta becsiilni, de az id6beli valtozédst eddig nem vizsgélta.
Az elemzési keretet egy kiterjesztett fiskdlis VAR-modell adta 1971 és 2004 kozotti
adatok alapjan, amelyben kétféle 1épést vizsgaltak: adocsokkentést és kiadasnovelést.
A modell szerint az adécsokkentés hatisa gyenge és csokkend, a kiadasnovelés
multiplikatora erdsebb és szignifikansabb (rovid tdvon). A tiszta kovetkeztetést nehezill
tette, hogy eltéré eredmények sziilettek a modell alapjan az Egyesiilt Allamokra, Némel
torszagra és Nagy-Britannidra.

Jorn Tenhofen (University of Bonn) a fiskélis sokkok bels§ hatisait vizsgalta SVAR
megkozelitésben Németorszag 1974 és 2004 kozotti — az el6z6 elGaddsban hasznaltnal
dezaggregaltabb — adatai alapjan (The Macroeconomic Effects of Exogenous Fiscal Policy
Shocks in Germany: A Disaggregated SVAR Analysis). A hasznalt adatok: readl GDP és
-fogyasztas, maganberuhazasok, inflacié, rovid tdvi kamatok, kormanyzati kiadasok, a
korményzat nettd bevételei. A modell eredményei szerint a fiskélis politika valtozdsdnak
hatdsai rovid tdvon az tjkeynesi elméleti megkozelitéshez allnak a legkozelebb. Egy
kiadasi sokk noveli a fogyasztast, és kiszoritja a maganberuhdzasokat (annal erésebben,
minél inkdbb az allami beruhizisok emelkedése okozta a sokkot). A bevételi sokk rovid
tavon csokkenti, majd noveli a fogyasztast, a maganberuhazasokat pedig emeli.

Ana Lamo (Eurépai Kozponti Bank) eladasaban (The Cyclicality of Consumption,
Wages and Employment of the Public Sector in the Euro Area) a ciklikus ingadozast a
redl GDP, az egy f6re jut6 redl GDP és a munkanélkiiliség valtozasaval ragadta meg. A
magyaraz6 valtozok a bértomeg, az egy f6re jutd bérkoltség, a fogyasztas, az egy alkall
mazottra jut6 fogyasztas, az allami szféra foglalkoztatottsdga és a foly6 termel&felhasznalds
voltak (1960 és 2005 kozott). A modell eredménye szerint a fogyasztas, a bérek és fogll
lalkoztatottsdg az eurdovezetben prociklikusan mozognak, egyéves késleltetéssel.

Luca Sessa (Universitat Pompeu Fabra, Bank of Italy) harom kérdéssel kezdte eléd
adasat (The General Equilibrium Effects Fiscal Policy: Estimates for the Euro Area):
Milyen hatdsai vannak a fiskdlis politikdnak? Mely eszkdzok a leghatdsosabbak? Mil

> Mankiw, G-Weinzierl, M.: Dynamic Scoring: A Back-of-the-Envelope Guide, Journal of Public
Economics. Vol. 90. (2006) No. 8-9. 1415-1433. o.
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lyen id6tavon érvényesiilnek a fiskélis politika 1épései a gazdasagban? A szerz a kérll
désre a valaszt egy redl- és nominalis ragaddssagot tartalmazé DSGE-modellben keresl
te. A modell kiilonbséget tett olyan gazdasagi szerepldk kozott, akik ugy viselkednek,
mintha igaz lenne a Barro altal Gjrafogalmazott ricarddi ekvivalencia, és olyanok kol
zott, akik nem (utdbbiak sulya 40 szdzalékos volt). A modell eredményei szerint a
kiadasi sokk a fogyasztast és a foglalkoztatast egyarant emeli. Az addcsokkentés a
fogyasztast és a GDP-t noveli, illetve ha a t6két sijté adokat mérséklik, akkor a mal
ganberuhdzasokat és a GDP-t. A kiadasi sokk esetén természetesen eltérden viselkedd
nek a Barro-féle ricarddi ekvivalenciat teljesitGk és a masik csoport. ElGbbiek korében
a fogyasztas nem csokken, hiszen tudjak, hogy késébb adéemeléssel fogja a kormany
kompenzalni a kiaddsemelést. A masik csoportban ezzel szemben né a fogyasztas, ami
a nemzetgazdasig egészének fogyasztisit is noveli.

Arak és drazds (EEA)

Erwan Gautier (Banque de France) a francia PPI-szamitasdhoz hasznalt cégszintd adatl
bazis legfébb jellemzdit ismertette (The Behaviour of Producer Prices: Some Evidence
from the French PPI Micro Data), ami altal betekintést nyerhettiink a termel8i arindexel
ket tartalmazé adatbazisok elemzésének mddszertani nehézségeibe. Termeldi arak esetén
sokkal nehezebben hatidrozhaté meg, hogy mit tekintiink ,,arnak”, mint a fogyaszt6i arak
esetében, hiszen a véllalatok kevésbé transzparens mddon értékesitik a végtermékeiket,
mint ahogy az a kiskereskedelemben szokdsos. Ennek koszonhetSen a francia adatbézisl
ban szerepl$ drak csak mintegy 14 szdzaléka tekinthet§ tranzakcids drnak. A tanulméany
legf6bb eredményei ezeken az adatokon alapulnak. Az eredmények szerint a termeldi
arak ritkan és kismértékben valtoznak. A fogyasztdi arakkal Osszehasonlitva, az arvall
toztatasi gyakorisadg hasonl6, de a valtozas atlagos mértéke joval kisebb; ez utdbbira a
szerz6nek még nem sikeriilt megnyugtaté magyarazatot taldlnia. Ami az dgazati bontast
illeti, hasonl6an a fogyaszt6i drakhoz, ebben az esetben is jelentSs kiilonbségek figyelhell
t6k meg az dgazatok kozott. Az tlizleti szolgaltatdsok arai joval ritkdbban valtoznak, mint
az iparcikkek arai. Az arvaltoztatdsi szokdsokban egyarant megfigyelhetSk a két f6 arall
zasi modellcsalad, az allapotfiiggd és az id6fiiggd modellek arazasi jellemz6i is. Egyrészt
kimutathatd, hogy az arak is reagdlnak a kiils6 tényezdk valtozdsdra, masrészt viszont
arra is van bizonyiték, hogy bizonyos dgazatokban exogén mddon, adott idSpontokban
(vagy id6kozonként) hoznak a vallalatok drazasi dontéseket. A kétféle drazasi magatartés
koziil az adatok alapjan az id6fiiggd drazds a meghatiroz6bb.

Reiff Addm (MNB) az arragadéssag becslésének modszertanaval foglalkozott eléadasan
ban (Estimating the Extent of Price Stickiness in Hungary: A Hazard-Based Approach).
Haromféle arragad6ssagi mérdszamot (az arszakaszok keresztmetszeti 4tlagos élettartall
ma, idGsoros atlagos élettartama és varhaté maradék élettartama) négyféle becslési mod
szerrel (hazard-, koreloszlas-, keresztmetszeti és idGsoros élettartameloszlas-alapt) vizsl
galt meg Monte-Carlo-szimulaciok segitségével. Arra a kérdésre kereste a valaszt, hogy
a gyakorlatban el6fordulé adatproblémakra (cenzoralds, nem megfigyelt keresztmetszeti
heterogenitds a boltok szintjén) mely becslési eljarasok robusztusak. Az eredmények
szerint a becslési eljarasok koziil egyediil a hazardalapt becslések maradnak torzitatlal
nok cenzordlt adatok esetén is, mig a nem megfigyelt keresztmetszeti heterogenitds nem
okoz problémat a keresztmetszeti atlagos élettartam és a varhaté maradék élettartam
becslésekor. A magyar adatokon elvégzett becslések szerint (a felhasznélt adatbizis a
magyar fogyasztdi kosar kortilbeliil 58 szazalékat tartalmazza) Magyarorszagon az arak
idGsoros atlagos élettartama 8 honap, a varhat6 maradék élettartama 9 hénap, a keresztl
metszeti varhatd élettartama pedig 17 hénap.
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Henning Weber (Humboldt University Berlin és Free University Berlin) a fogyaszt6i
arindex szamitasanak mérési hibairdl, illetve ezeknek az optimélis monetaris politikara
gyakorolt hatdsair6l beszélt (Mind the Gap: Volatile Measurement Bias in the Index of
Consumer Prices and Optimal Monetary Policy). Kimutatta, hogy a mért és a tényleges
inflacié szisztematikusan eltér egymastol, aminek legfébb oka az, hogy a statisztikai
hivatalok nem képesek megfelelden figyelembe venni az Gjonnan megjelend termékek és
szolgaltatasok inflacidjat. Ezt a jelenséget egy tjkeynesi modellben vizsgalja a tanuld
many. A modell szerint kedvezd termelékenységi sokkok idején a mért inflacié nagyobb
a ténylegesnél, tovabba a statisztikai hivatal altal szamitott inflicidé perzisztensebb és
kevésbé valtozékony. Ha a monetéris politika nem veszi figyelembe az inflacié6 mérésell
kor fellépé hibdkat, az azért vezet jOléti veszteséghez, mert a tényleges inflacié és a
tényleges kibocsatasi rés volatilitdsa nagyobb lesz.

Maarten Dossche (National Bank of Belgium és Ghent University) egy eurdpai szuperl
marketlanc adatait haszndlva, termékek széles korére vizsgélta, hogy bizonyithat6-e az
ugynevezett Kimball-preferenciakbol levezethet§ tort keresleti gorbe létezése, ami hozzal
jarulhatna az arak empirikusan megfigyelhetS ragaddssagidhoz (The Kinked Demand Curve
and Price Rigidity: Evidence from Scanner Data). Az eredmények szerint az agazatok
nagyban kiilonboznek egymast6l ebbdl a szempontbdl, és a termékek mintegy 40 szazaléka
esetében a tort keresleti gorbe létezése egyaltalin nem mutathaté ki. Sajnos azonban a
keresleti gorbék konkavitdsdban megfigyelhetd kiilonbségek egyaltalan nem magyarazzak az
arazasi gyakorisagban és méretekben megfigyelhetd dgazati kiilonbségeket, ami arra utal,
hogy nem a keresleti gorbe alakja az drazisi magatartdsformak legf6bb meghatarozéja. A tall
nulmany azt javasolja, hogy makromodellek kalibraldsakor az aggregilt keresleti gorbe
konkavitdsi paraméterét (vagy szuperrugalmassagat) 4 koriili értékre érdemes bedllitani.

Bérek (EEA)

Markus Pannenberg (DIW Berlin és University of Applied Sciences Bielefeld) az egyén
kockazat elutasitdsanak mértéke és a rezervacids bére kozott talal negativ kapcsolatot
(Risk Aversion and Reservation Wages). A becsléshez hasznalt adatbazis (German Socio-
Economic Panel, SOEP) egyszerre tartalmaz adminisztrativ informéciot a munkat keresd
egyének multbeli keresetérdl, jelenlegi munkanélkiili- és mas szocidlis segélyeirdl, a
munkakeresd egyéni jellemzdirdl, illetve az egyén megkérdezésén alapuld kockazatvisel
1ési hajlanddsdgardl és rezervacids bérérdl. A kiilonbozd becslési eljardsok mindegyike
azt mutatja, hogy a kockézat elutasitdsinak mértéke és a rezervacids bér kozotti kapcsol
lat negativ és szignifikdns. Az elSadds arra is ravilagit, hogy a rezervaciés bérek munkal
nélkiiliségi ellatmanyra vett elaszticitidsa 1ényegesen alacsonyabb a kockdzatkeriil6 munl
kakeresSk korében, mint a kockazatkedvelSk kozott. A jelek szerint tehat az ersen
kockazatkertil6 munkakeresd rezervacios bérét elég alacsonyra helyezi ahhoz, hogy szinll
te minden munkat valogatas nélkiil elfogadjon. Az elGadas legélesebb kritikdja szerint a
munkakeresd szocidlis helyzetével val6 kapcsolatot nem vizsgaltdk megfeleléen. A mult
beli kereset elvileg j6 proxy lehet, de kordbbi tanulmanyok alapjan az elsGsorban més
hatasokat fog meg (a munkakeresé a munkapiaci értékét korabbi keresete alapjan becsiili
meg). gy a tehetsebb, jelentdsebb megtakaritasokkal rendelkezs egyén inkabb kockal
zatkedveld, és ezzel parhuzamosan magasabbra helyezve rezervacids bérét jobban valold
gathat a felajanlott allasok kozott.

Olivier Ruf (University of Zurich) el6addsa azt vizsgélta, hogy a munkanélkiiliség
(avagy az allas elvesztésének) kockazatat milyen mértékben kompenzalja a vallalat a
munkabérekben (Compensating Wage Differentials for Employment Risks: Evidence from
Linked Firm-Worker Data). Végigkovetve az egyének munkapiaci statusat (dolgoz6 vagy
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munkanélkiili), valamint bérét és szocialis ellatisait, a szerzdk arra a kovetkeztetésre
jutottak, hogy a vallalatok csak akkor kompenzaljdk munkavallaldikat az allasuk megll
szlinésének kockazata ellen, ha a munkahely megsziinése atmeneti (és igy minden bill
zonnyal eldre lathatd). J6 példa erre a szezondlis munkésok helyzete: a munkaltat6 karl
pétolja a munkavallalét az idényen kiviili helyzetéért. A becslések alapjan a végérvényes
elbocsatas elleni kompenzacié ugyan szignifikdnsan kiilonbozik nullatél, annak kis mérQ
téke azonban val6szinttlenné teszi, hogy a kockazatkeriil§6 munkavallalé ekkora tobbletd
bérért feladjon egy kevésbé kockazatos allast, és elfogadja a kockazatosabbat. A tanulll
many azért is érdekes, mert Ugy tdnik, sikeresen elkiiloniti az egyedi munkavallal6 és a
munkdéltatd hatdsait a bérekre.

Marco Leonardi (Catholic University of Milan) 6sszekotdtt munkavallalo-munkaltatd
adatbazison vizsgélta a vallalatndl elt6ltott szolgalati idének a munkabérek volatilitdsira
vett hatdsat (Earnings Instability and Tenure). Azt taldlta, hogy Olaszorszagban minden
egyes vallalatndl toltott év atlagosan 15 szazalékkal csokkenti a munkavallald bérének
véltozékonysagit. Az elemzés azt is kimutatja, hogy a hatarozott idejd szerz&déssel dol
gozdk bére mintegy 10 szdzalékkal bizonytalanabb, mint a hatarozatlan idejd szerzGdéses
munkavallaloké. Az eredmények konzisztensek az implicit szerzGdések azon elméleti
modelljeivel, amelyekben a szerz6déseket évrdl évre feliilvizsgaljak annak fényében,
hogy a munkavallalénak (illetve a munkaltatonak) milyen kiils§ lehetdségei adédnak a
munkapiacon. A tanuldsi folyamat soran a felek egyre pontosabban képesek megallapitall
ni azt az optimalis implicit biztositdst magdban foglalé munkabért, amely hosszi tdvon
elényds mind a munkaltatonak, mind a munkavallalénak.

Elaine El Badaoui (THEMA - Université de Cergy-Pontoise) modelljét arra a hipotéll
zisre épiti, hogy a nagyvéllalatok adodeltitkoldsdnak nagyobb a lebukési esélye, mint a
kisebb vallalatokénak (The Formal Sector Wage Premium and Firm Size). Ebb6l kovetll
kezik, hogy a nagyobb vallalatok ritkdbban taldlhatok meg a sziirkegazdasagban. Miutin
a munkavallalok szdmadra a sziirkegazdasag 1étez$ lehetGség, a nagyvallalatok kénytelell
nek magasabb bevallott jovedelmet nyudjtani, mint a sziirkegazdasagban tevékenykedd
kisebb vallalatok. A szerz6k dél-afrikai adatokon kimutattdk, hogy a véllalat méretébdl
addodé bérprémium javarészt erre vezethetd vissza. Meg kell jegyezniink, hogy ezek az
eredmények nagy valdszintiséggel kevés sikerrel magyardznik az egyes fejlett gazdasal
gokban megfigyelhetd véllalati méret szerinti bérprémiumokat.

Eloaddsok a pénziigyi stabilitds témdkorébol (EEA és ESEM)

A konferencian szdmos, a pénziigyi stabilitds szempontjabdl fontos téma is figyelmet
kapott. A bemutatott tanulmanyok kozos jellemzdje volt, hogy a kockazatok és a pénzl
iigyi stabilitas (szikebb értelemben a bankrendszer stabilitisa) viszonyat probaltak valall
milyen m6édon megragadni, szdmszerdsiteni. Megkdzelitési modjuk azonban t6bb szeml
pontbdl is kiilonbozott, elsGsorban az alkalmazott mddszertan, a vizsgalt kockdzatok tipusa
(hitelkockazat, miikddési kockazat, partnerkockazat stb.) tekintetében. A f6 hatarvonalat
azonban mégis a kockizatok endogén vagy exogén moddon torténd kezelése jelentette.

A kockazatokat endogén mddon kezeld tanulmanyok azt vizsgaltdk, hogy az intézmél
nyi és/vagy a piaci struktira és a benne bekdvetkezd véltozasok (példaul a pénziigyi
intézmények novekvé homogenizicidja, ndvekvd verseny) milyen hatdssal vannak a kocl
kazatok alakuldsara és ezen keresztiil a pénziigyi stabilitdsra. A kockéazatokat exogénként
kezel6 megkozelitések pedig a verseny fokat és a pénziigyi intézményrendszert adottnak
feltételezve, a kiilonféle kiils6 makrogazdasagi tényezSknek (példaul a gazdasag ciklikus
ingadozasai) a kockazatokra (elsGsorban hitelkockazatokra) és a pénziigyi stabilitara gyall
korolt hatasait elemezték.
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Wolf Wagnernek (Tilburg University) az tgynevezett belsd (endogén) kockazati tényel
z6k hatasanak pénziigyi stabilitasi kovetkezményeit vizsgild eldadasa (Performance
Evaluation and Financial Market Runs) arra a kérdésre kereste a valaszt, hogy mi a kapl
csolat a pénziigyi intézmények egyre novekvé homogenizicidja — a pénziigyi intézmények
tevékenységi korének kiszélesedése mind a nyujtott szolgéltatdsokat tekintetében, mind
pedig foldrajzi értelemben - és a pénziigyi rendszer stabilitdsa kozott. A szerzd f6 megallall
pitasa az, hogy noha az egyre novekvé diverzifikacié elényei kovetkeztében az egyes intézl
mények kockazatossaga csokkenhet, mégis a pénziigyi stabilitds nem sziikségszeriden javul,
mert a rendszerben 1év6 kockazatok mértéke Osszességében nem véltozik. A pénziigyi
stabilitds azonban még sériilhet is akkor, ha az intézmények likviditastartdsra és a kockazall
tok korlatozéasara vonatkoz6 6sztonzése csokken. Vagyis a homogenizalddasnak nincs ugyan
kozvetlen stabilizdlé hatisa, legf6bb elénye azonban mégis az, hogy az intézménykdzi
kockazatmegosztas sziikségessége jelentGsen mérséklGdhet, amelynek hatisara a kockazatll
megosztasbol eredd tokéletlenségek (példaul intézménykozi externalidk) is csokkenthetSk.

Ha a bankok kozotti verseny erds, példaul a bankrendszer nagyfoku liberalizaltsaga
miatt, akkor ez a jovedelmezGség fenntartdsa érdekében a tulajdonosokat arra késztethell
ti, hogy a kockazatosabb befektetések sulyat noveljék a banki portfolioban. A nagyobb
kockazat novelheti a veszteségeket, s ennek kovetkeztében pedig a bankcsddok bekovetl
kezésének valdszindségét. Ellenben ha a verseny korlatozott, akkor a bankok nagyobb
valdszindséggel kevésbé kockazatos befektetéseket finansziroznak, ami altal a bankcsdl
dok szama mérséklddhet, a bankrendszer stabilitdsa pedig er6s6dhet. Ez utobbival megl
egyezd megallapitasra jutott Gabriel Jiménez (Bank of Spain), aki szerint egy koncentralt
bankrendszer erdsitheti a pénziigyi stabilitdst (How Does Competition Impact Bank Risk
Taking?). Eredményei szerint azonban a korlatozott verseny magasabb hitelkamatokhoz,
ezaltal pedig magasabb torlesztési terhekhez vezethet, ami novelheti a hitelfelvevék nem
teljesitési valdszintiségét, illetve Osztonozheti Gket a kockazatosabb iigyletekben vald
részvételre (erkolcsi kockazat).

Hans Gersbach (ETH Ziirich) el6adasaban (Sophistication in Risk Management and
Banking Stability: The Short Term) a verseny hatdsanak megitélésével kapcsolatban tGjabb
kérdésként meriil fel a bankok kockazatkezelési gyakorlatanak hatékonysaga. A verseny
adott foka mellett ugyanis a fejlett kockazatkezelési rendszerek alkalmazdsa a kockazatok
hatékony arazasa révén hozzajarulhat a betéti és a hitelkamatok, illetve a nem teljesitések
szamanak csokkenéséhez. Ezaltal, ha az egyes bankok t6késitettsége megfelels, a bankd
rendszer stabilitisa erGsddhet.

A Kkiilsé (exogén) kockazati tényez6k (gazdasag ciklikus ingadozasai) alapvetSen harom,
a hitelkockazatok mértékére hatd csatornin keresztiil befolydsolhatjak a pénziigyi rendszer
stabilitdsat. Egyrészt megfigyelhet§, hogy recesszids id§szakban nd a nem teljesitések szall
ma, masrészt a hitelek fedezeteként szolgald biztositékok értéke csokken, végiil ezeket a
hatdsokat tovabb erdsithetik a szektorok kozotti fert6zéses hatdsok. A pénziigyi stabilitas
érdekében a kiilsé kockazati tényezdk hatdsainak megitéléséhez tehat egyrészt a kockazall
ti tényezGk (nem teljesitési valoszindségek, veszteségratdk) pontos becslése, tovabba anll
nak ismerete sziikséges, hogy a bankrendszer tdkésitettsége eléri-e azt a mértéket, amely
iitkoz6ként szolgalhat kedvezdtlen makrogazdasagi események esetében is.

Max Bruche (CEMF]) el6adasaban (Optimal and Non-Optimal Liquidation Decisions
of Creditors) egy, a spanyol gazdasagra becsiilt hitelkockazati modell segitségével vizsO
gélta a makrogazdasagi kornyezet valtozasanak hatasat a hitelkockazatok mértékére. Eredl
ményei szerint a spanyol gazdasdgban léteznek szektorok kozotti fert6zéses hatdsok,
amelyek mind a csddgyakorisdgokat, mind a hitelek szdmanak alakuldsat befolyésoljak.
A tanulmény tovabbi fontos megallapitdsa, hogy recessziok idején a kockazatos hitelallod
many aranya novekszik, f6leg amiatt, hogy a haztartasok és vallalatok a gazdasagi visszall
esés idGszakdban nagyobb mértékben hasznaljak fel hitelkereteiket.
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Gazdasdgi novekedés és reformok: empirikus vizsgadlatok (EEA)

Az intézményeknek a gazdasag fejlettségére (jovedelemszintre és termelékenységre) vonatll
koz6 hatdsat vizsgalta fejlett és fejl6dd orszdgokban elSadasdban Pierre-Guillaume Meon
(ULB) (The Devil is in the Shadow. Do Institutions Affect Income and Productivity or Only
Official Income and Official Productivity?). Erdekessége, hogy az intézmények és a fejlettl
ség kapcsolatat a hivatalos és a sziirkegazdasaggal korrigalt (tényleges) jovedelmi, illetve
termelékenységi adatokon is vizsgélta. A legfontosabb eredmény, hogy az intézmények kill
sebb hatast gyakorolnak a tényleges jovedelmekre, mint a hivatalosan kimutatott jovedelmekl
re, a tényleges termelékenységre gyakorolt hatdsuk pedig nem szignifikdns — szemben a
hivatalos adatokbdl szamitott termelékenységre gyakorolt erételjes pozitiv hatdsukkal. Az
intézményi kornyezet javuldsanak egy része tehat egyrészt a gazdasagi tevékenységeknek az
atcsoportositdsdhoz vezet a fehérgazdasidgba, masrészt ez az atcsoportositds a kibocsatasl
ban erdsebben jelenik meg, mint a hivatalosan felhasznalt t6ke és munka mennyiségében.

Ann-Sofie Isaksson (Goteborg University) tanulmanyanak (Preferences for Redistribull
tion. A Cross-Country Study on Fairness) hipotézise szerint orszdgonként, régionként
mas és mas lehet az intézmények gazdasigi fejlettségre gyakorolt hatdsa. A szerzd a
tarsadalom megosztottsagat tekintette olyan fontos tényezének, amely az intézményekl
nek a fejlettségre gyakorolt hatsat befolyasolja. Ervelése szerint egy megosztott tarsadall
lomban az intézmények bedgyazottsaga és igy a jovedelemtermel$ képességre gyakorolt
hat4sa kisebb, mint egy homogénebb tarsadalomban. A tdrsadalmi megosztottsdg mértéd
két az etnikai sokszintiséggel és jovedelemegyenlGtlenséggel kozelitette. Eredményei szerint
az intézmények minGségének a fejlettségre gyakorolt hatdsa gyengébb azokban az orszal
gokban, ahol erdsebb a tarsadalmi (etnikai, jovedelmi) megosztottsag.

Michael Neugart (Wissenschaftszentrum Berlin fiir Sozialforschung) elSadasa (Labor
Market Reform and the Legal System) szerint a birésagok gyakorlata a munkapiaci reforll
mok bevezetésére 0sztonozheti a kormanyzatot. Minél kovetkezetesebb a birdsagi jogl
gyakorlat, azaz minél inkdbb a torvény betlije szamit, és kevésbé az egyedi mérlegelés,
anndl valdszintibb, hogy a munkapiaci torvények megvaltoztatasa — a reformok — a szanl
dékolt hatést érik el. Ezért kisebb a reformok bevezetésére vald késztetés, mint bizonytall
lan jogalkalmazo6i kdrnyezetben, ahol a reformok miatti politikai veszteség (példdul a
konnyebb elbocsatas lehetGsége révén) kisebb lehet. Ha a birdsag szigoru és kovetkezel
tes jogalkalmazd, akkor a kormanyzatnak mar nincs sziiksége arra, hogy reformok bevell
zetésével rontsa népszertiségét, a jogalkalmazis maga is segit a hatékony gazdasagi all
kalmazkodasban. Egy jatékelméleti modell megalkotdsa mellett a szerz6k OECD-orszal
gok adatain bizonyitjdk hipotézisiiket.

A Jesus Crespo Cuaresma (University of Innsbruck) altal elGadott, elsGsorban mod
szertani szempontbdl Uj tanulmany /Nonlinearities in Cross-Country Growth Regressions:
A Bayesian Averaging of Thresholds (BAT) Approach] a bayesi elvet alkalmazva, valall
mint a modellbizonytalansagot és nemlinedris hatdsokat is figyelembe véve, vizsgilta a
gazdasagi novekedést magyarazo valtozok széles korét. Eredményei szerint a novekedést
robusztusan magyaraz6 valtozok koziil a gazdasagi nyitottsag az egyik legfontosabb, mig
a kezdeti GDP/{§ szintje elhanyagolhat6 hatdsa.

Novekedés — empirikus tanulmdnyok (EEA)

Abdul Azeez Erumban (University of Groningen) tanulménya az aggregalt tGkedllomany,
illetve az aggregalt tGkeszolgalat (capital services) mérésének problémajat vizsgalta (Rental
Prices, Rates of Return, Capital Aggregation and Productivity: Evidence from EU
Countries). Eredményei szerint a tékebérleti dij aggregalashoz hasznilhatd alternativ
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mérGszamai (alternativkoltségen vagy bels6 megtériilésen alapul) nem okoznak érdemi
kiilonbséget a tékeszolgélat és a teljestényezd-termelékenység (TFP) novekedéshez vald
hozzédjaruldsaban, de a nemzeti szdmldkkal val6 konzisztencia miatt a szerzd inkabb a
belsé megtériilési ratat ajanlja. Az egy f6re jutdé GDP-ben megfigyelhet§ orszagok kozotl

Francesco Pigliaru (Universita di Cagliari és Crenos) elGadasa (International TFP
Dynamics and Income Convergence. A Panel Data Analysis) a TFP-szintek kozti konverl
genciat vizsgalta, és arra a kovetkeztetésre jutott, hogy e tekintetben sokkal gyengébb az
orszagok kozti kozeledés, mint az egy f6re jutdé jovedelmekben. Az orszdgok ugyanis
egyre jobban elkiilonithet§, hdrom csoportot alkotnak a TFP-szintek tekintetében: a mal
portot alkot a kiugréan magas TEP-szinttel rendelkezG Egyesiilt Allamok. Tovabbi érdel
kes eredménye, hogy a TFP-szintek viszonylag erds kapcsolatot mutatnak az iskoldzasi
évek szdméval mért humantGke-mutatval, és ez a kapcsolat szorosabba vélt az 1996-
2000 kozti idGszakban.

Magyar eléadok (dolt betiivel) és tarsszerzok a konferenciian

Ambrus Attila (Harvard University): Cooperation over Finite Horizons: A Theory and
Experiments.

Békés Gabor (KTI-CEU)-Jorn Kleinert (University of Tiibingen)-Farid Toubal (Univeristy
of Paris I, Panthéon Sorbonne): Spillovers from Multinationals to Heterogeneous Doll
mestic Firms: Evidence from Hungary.

Bencziir Péter (MNB-CEU)-Cosmin Ilut (Northwestern University): Determinants of
Spreads on Sovereign Loans: The Role of Credit History.

Blazsek Szabolcs (Carlos 111 University)-Alvaro Escribano (Carlos III University): Knowll
edge Spillovers in U.S. Patents: A Dynamic Latent-Factor Intensity Model.

Csoka Péter (University of Maastricht): Risk Allocation and Totally Balanced Games.

Darvas Zsolt (Corvinus Egyetem): Sign Restrictions Are More Robust than Long-Run
Restrictions in Structural VARSs.

Egert Baldzs (Austrian National Bank): Central Bank Interventions, Communication and
Interest Rate Policy in Six Emerging European Economies.

Fidrmuc, Jan (Brunel University)-Bruszt Ldszlo (European University Institute)-Nauro
Campos (Brunel University)-Gerard Roland (University of California-Berkeley): The
Great Transition: Does Civil Society Development Help Explain Institutional Change
Since1985?

Fiilop Andras (Essec Business School Paris)-Jin-Chuan Duan (Rotman School of Manl
agement, University of Toronto): How Frequently Does the Stock Price Jump? - An
Analysis of High-Frequency Data with Microstructure Noises.

Gabriel Péter (MNB-CEU)-Reiff Addm (MNB): Estimating the Extent of Price Stickill
ness in Hungary: A Hazard-Based Approach.

Horvdth Csilla (Nijmegen School of Management)-Jaap E. Wieringa (University of
Groningen): Large Pooling Time Series and Cross Sectional Data for the Analysis of
Dynamic Marketing Systems.

Horvath Csilla (Nijmegen School of Management)-Kreké Judit (MNB)-Naszodi Anna
(MNB-CEU): Is there a Bank Lending Channel in Hungary? Evidence from Bank
Panel Data.
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Horvath Csilla (Nijmegen School of Management)-Molndr Jozsef (Bank of Finland)-
Nagy Marton (MNB): A Structural Empirical Analysis of Retail Banking Competition:
The Case of Hungary.

Kis-Katos Krisztina (University of Freiburg): The Work-Schooling Trade-off Revisited:
Market and Domestic Work of Indian Children.

Kdczy A. Ldszlo (Maastricht University)-Martin Strobel (Maastricht University): Rankl
ing of Academic Journals by Tournament Methods.

Kéczy A. Laszlé (Maastricht University): Sequential Coalition Formation and the Core in
the Presence of Externalities.

Kondor Péter (University of Chicago)-Veronica Guerrieri (University of Chicago):
Emerging Markets and Financial Intermediaries.

Konya Istvan (MNB-CEU): Endogenous Mobility, Human Capital and Trade.

Koren Miklos (Federal Reserve Bank of New York)-Halpern Laszl6 (KTI)-Szeidl Adam
(UC-Berkeley): Imports and Productivity.

Madarasz Kristdf (University of California at Berkeley): Does Disclosure Help? Cheap
Talk and Conflicts of Interest.

Molndr Jozsef (Bank of Finland)-Jakub Kastl (Stanford University): Self-Advertising in
Media: Empirical Evidence from Hungarian Female Magazine Market.

Mobius, Markus (Harvard University)-Szeidl Adam (UC-Berkeley): Trust and Social
Collateral.

Murakozy Baldzs (CEU-KTI): Do Vertical Spillovers Lead to Changes in Markups?
Firm-Level Evidence from Hungary.

Pdpai Szilvia (Concordia University): A Global Economic and Social Power Measure.

Pintér /fgnes (Universidad Carlos lii De Madrid)-Veszteg F. Robert (Universidad De
Navarra): Minority vs. Majority. An Experimental Study of Standardized Bids.

Pintér Mikios (Corvinus Egyetem): Regression Games.

Sdkovics Jozsef (University of Edinburgh): Consumer Choice and Equilibrium When
Reference Prices Matter

Takats Elod (International Monetary Fund): A Theory of “Crying Wolf”: The Economl
ics of Money Laundering Enforcement.

Vildgi Baldzs (MNB): Adaptive Learning and Macroeconomic Persistence: Comparing
DSGE Models of the Euro Area.

Magyarok a kongresszus programbizottsagdaban
Bencziir Péter (MNB-CEU) és Radtfai Attila (CEU) az EEA programbizottsdganak a tagll
ja; Pdpai Szilvia (Concordia University) és Sdkovics Jozsef (University of Edinburgh)

az ESEM programbizottsaganak a tagja.

Osszellitotta: Benczir Péter és Halpern Liszlé

Bencziir Péter, Magyar Nemzeti Bank és Kozép-eurdpai Egyetem.
Halpern Ldszlo, az MTA Kozgazdasagtudomanyi Intézete.



