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Cykle koniunkturalne




Realne PKB na osobe w Stanach Zjednoczonych

US real per capita GDP (2017 $), log scale
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Realne PKB na osobe rosnie dzieki postepowi technologicznemu (trend)
Waha sie w krotkim okresie (okresy recesji zaznaczone na szaro)

Jak mozna oddzieli¢ komponent cykliczny od trendu?



Trend wyktadniczy

Jesli tempo postepu technologicznego jest state, to trend jest wyktadniczy:
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Wiemy jednak, ze tempo postepu technologicznego moze si¢ zmienia¢ w czasie

Dodatkowo, tak uzyskany komponent cykliczny moze by¢ dodatni w czasie recesji
i ujemny w czasie ozywienia - potrzebujemy bardziej elastycznego podejscia )



Dekompozycja trend-cykl

Zaktadamy strukture: logarytm realnego PKB na dorostego
ma komponent trendu y” i komponent cykliczny y¢

Komponent cykliczny jest procesem typu AR(1) z parametrem p¢ € (0, 1)

Tempo wzrostu trendu podaza ,wygtadzonym” btagdzeniem losowym

Iny, =y! +yf
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Dekompozycja trend-cykl
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Tempo wzrostu trendu PKB na dorostego waha sie w czasie wokét ok. 2% rocznie

Widoczne sg okresy szybkiego wzrostu: 1948-1972 i 1983-2006
oraz relatywnej stagnacji: 1973-1982 i 2007-2020

Komponent cykliczny ma pozadane cechy, m. in. jest ujemny podczas recesji



Filtr Hodricka-Prescotta
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W zasadzie identyczne wyniki uzyskujemy stosujac statystyczny filtr Hodricka-Prescotta:
. 2 2 2
n;uTn{Z (g = o)+ A [l —v8) = (o =)}

ktéry jest duzo mniej ztozony obliczeniowo (dla danych kwartalnych stosuje sie A = 1600)


https://www.jstor.org/stable/2953682

Dekompozycja Hodricka-Prescotta dla Polski
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Poréwnanie filtru Hodricka-Prescotta i Christiano-Fitzgeralda

Filtr Christiano-Fitzgeralda bardzo podobnie identyfikuje komponenty cykliczne,
ale jest on ,gtadszy” (odrzuca wahania bardzo krétkookresowe):
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Wykresy beda generowane filtrem Christiano-Fitzgeralda,
a wyniki ilosciowe filtrem Hodricka-Prescotta
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Komponenty cykliczne zmiennych makroekonomicznych w USA
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Komponenty cykliczne zmiennych makroekonomicznych w USA

Wybrane momenty statystyczne komponentéw cyklicznych (1960Q1-2015Q4):

Odch. std. Korelacjazy Autokorelacja

Produkcja Yy 1.47 1.00 0.87
Konsumpcja c 0.86 0.80 0.86
Inwestycje 1 4.40 0.90 0.91
G + NX 2.74 0.11 0.52
Godziny h 1.52 0.78 0.91
Kapitat k 0.45 0.34 0.97
Ptace realne w 0.90 0.27 0.78
Zwrot z kapitatu 4.38 0.64 0.82
TFP z 0.95 0.66 0.73




Realne cykle koniunkturalne




Rewolucja ,,nowoczesnej” makroekonomii

Rozczarowanie paradygmatem keynesowskim w latach 70-tych
Krytyka Lucasa:
- Brak mikropodstaw i formowania oczekiwan w modelach keynesowskich

- Jezeli zachowania firm i gosp. dom. zaleza od ich oczekiwan dot. efektow polityki,
nie mozna analizowa¢ efektéw polityki w modelu bez oczekiwan!

Jak modelowa¢ oczekiwania?
+ Adaptacyjne: Fisher (1911), Cagan (1956), Friedman (1957)
- Racjonalne: Muth (1961), Sargent i Wallace (1975), Lucas (1976)

Kydland i Prescott (1982): model réwnowagi ogélnej wyprowadzony z mikropodstaw
i wykorzystujacy racjonalne oczekiwania zaskakujaco dobrze odwzorowuje dane makro


https://pl.wikipedia.org/wiki/Krytyka_Lucasa
https://eet.pixel-online.org/files/etranslation/original/Fisher%20The%20Purchasing%20Power%20of%20Money.pdf
https://www.bu.edu/econ/files/2011/01/Cagan1.pdf
https://www.jstor.org/stable/j.ctv39x7zh
https://www.jstor.org/stable/1909635
https://www.jstor.org/stable/1830921
http://people.sabanciuniv.edu/atilgan/FE500_Fall2013/2Nov2013_CevdetAkcay/LucasCritique_1976.pdf
https://www.jstor.org/stable/1913386

Model realnych cykli koniunkturalnych (Real Business Cycles, RBC)

Model Ramseya rozszerzony o wybor podazy pracy i szoki ,technologiczne”

Dla uproszczenia notacji zaktadamy stata populacje i stacjonarng produktywnos¢
Gospodarka zamknigta, brak sektora rzagdowego (na razie)

Doskonata konkurencja na rynkach doébr i czynnikéw produkgcji

Homogeniczne dobro koricowe z cena znormalizowang do 1w kazdym okresie,
produkowane wedtug neoklasycznej funkcji produkcji

Wszystkie zmienne sg wyrazone w kategoriach realnych
Dwa rodzaje reprezentatywnych decydentéw:
+ Gospodarstwa domowe
* Firmy
Gospodarstwa domowe s3 bezposrednimi wtascicielami czynnikéw produkgji
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Sektor gospodarstw domowych

Gospodarstwa domowe maksymalizuja oczekiwang uzytecznos,
ktora zalezy ujemnie od czasu poswieconego na prace h:

S = L
max U =E; B L — L
{etajs higjrate; }520 ]z:;) 1—0 14+ ¢

pOd warunkami Cttj + Atyj+1 = wtﬂ-htﬂ- + (]. + Tt+j) [ + dtJrj

Parametr ¢ > 0 to odwrotnos$¢ tzw. elastycznosci Frischa podazy pracy
Parametr ¢ > 0 to ,dyz-uzyteczno$¢” pracy (dobrany tak, aby w stanie ustalonym h* = 1)

Lagranzjan:
o 1+

e 1—

, Ci s i

L=) pE ﬁ - ¢ﬁ + A [wegjheps + (L4 7o) Qe + desj — Copj — egjga]
=0
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Sektor gospodarstw domowych

»Rozpisany” Lagranzjan dla j =0 orazj = 1:

Ct170 ht1+go
L= 1—o *1/}1_1_()0 + M [wehe + (L4 1) ap + diy — ¢ — apgq]
i Hir
+ BE; 1 o Y a= A1 [Wip1her1 + (L4 re41) arger + dpgr — G — o] | + - -
-0 1+
Warunki pierwszego rzedu:
Ct: =M =0 — At =c;
hg : — whf + )\twt =0 — )\t = whf/wt
atyq =X+ BE A1 (L+7441)] =0 - At = BE; [Aig1 (1 + 7e41)]

Réwnanie Eulera i wybér konsumpcja-praca:

Ct_a = ,BEt [Ct_-gl (1 + 7‘,5+1)]
¢ 7 =hi fwy



Sektor firm

Reprezentatywna firma maksymalizuje zysk / dywidende w kazdym okresie,
gdzie z to stochastyczna taczna produktywnos$¢ (Total Factor Productivity, TFP):

max dt =Yt — U)tht — (Tt + 6) kt
yt, ke, he

pod warunkiem y; = 2, - k®h}

Problem maksymalizacji zysku:

ina}f{ dt = Zt ktahtl_a - wtht - (’I”t + 5) kt
ty It

Warunki pierwszego rzedu:

ke:o zeak{TthyTt = (re+8)=0 = Tt:Zt'ak?_lhtl_a*‘s:a%*é
t

hi:  z-(1—a)kifhyC—w =0 — wt:zt-(l—a)kf‘ht_a:(l—a)%

t

Mozna tatwo wykazac, ze zyski ekonomiczne sg réwne 0

15



Roéwnowaga ogolna

Rynek kapitatu jest w réwnowadze:
a; = ky

Wstawiamy informacje o zyskach do ograniczenia budzetowego gospodarstw domowych:
¢t + a1 = wihy + (14 1¢) ar + dy
C¢ +kt+1 = wtht + (1 +Tt) kt +dt
Ct+kt+1 :wtht—l—(l—i—rt)kt—i—yt — (Tt+5)kt —wtht
Ct+k‘t+1 :yt+(1_§)kt

Przydatna bedzie definicja inwestycji:

itEkt+1_(1_6)kt — yt:Ct+it



Stochastyczna taczna produktywnos¢ (TFP)

Logarytm stochastycznej tacznej produktywnosci podaza procesem AR(1):
Inzi=p,-Inz_1+ey

gdzie p, € (0,1) oraz e, ~ N(0,02)

Przy braku szokdw e, (stan ustalony) lnz =0orazz =1



Stochastyczna taczna produktywnos¢ (TFP)

Jak ,zmierzy¢” z w danych? Korzystamy z funkcji produkcji typu Cobba-Douglasa:

11—«

Y, = K& (Ay - Lhe) ™ = A, KO (Lihy) ™ = 2, [Ao 1+ g)f} K2 (Lih) ™"
IWTFP,=lnY; —alnK; — (1 —«a)ln(Lih)

Inz;,=nTFP, — (1 —a)(InAy+ gt)

10T T ™
— 100-Inz
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Inz, =p,-Inz_1+€;, p. ~ 0.966,0, ~ 0.82 18



Skad moga sie bra¢ ujemne szoki TFP?

Rozszerzmy funkcje produkcji o czynnik produkcji w postaci energii E, gdzie x € (0,1):
- X g - —alX - . _
Y, — [Kf (A, - Lehy)" } EIX = 4, [Kf (Lihy)" } ElX = A, X)XEIX
Zat6zmy, ze E jest w catosci importowana po relatywnej cenie p®. Wtedy PKB wynosi:

Y: = H}Eax {/LXtXEtl_X — prt}
~ _ ~ 1
Etl (1—X)AtXtXEtX—ptE:0 — Et:[(l—X)At/ptE] /XXt

i 11—/ i 1/x
~ 1-x)A 1—-x)A
Y, = A, XX {( p’é) t} XX =P [( p? t] X,
t t

e (L= \ T -
Y%:)(Atx<pE/) XtETFPtXt:TFPtha(Ltht)
t

Tak mierzone TFP zalezy ujemnie od relatywnych cen energii: 9T FP,/0pF < 0

19



Relatywna cena barytki ropy naftowej w USA
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https://fred.stlouisfed.org/graph/?g=1aPaR

Zestaw warunkow rownowagi ogolnej

System 8 rownan i 8 zmiennych: y, ¢, 4, h, k,w,r, 2 (mozna zredukowac do 4: ¢, h, k, z)

Réwnanie Eulera : ¢ 7 =PBE¢ [y (1+7141)] (1)

Wybér konsumpcja-praca : c; 7 = Yhi/w, (2)
Funkcja produkg;ji : yr = 2z - k&R (3)

Realna stopa zwrotu z kapitatu : re=2 - ak®IhITY =6 (4)
Realna ptaca godzinowa : wy = (1 —a)ye/he (5)
Inwestycje : iy = ki1 — (1 —0) ky (6)

Rachunki narodowe : Yr = Cp + iy (7)

Proces AR(1) na TFP : Inz;=p, -Inze1 +est (8)

Tym razem w réwnaniu Eulera nie mozemy ,przenie$¢” ¢;,; na lewa strone

Jak w modelu Ramseya, rownowaga jest w petni efektywna, a interwencje gospodarcze

nie moga zwigkszy¢ dobrobytu gospodarstw domowych (moga za to zmniejszy¢)
21



Stan ustalony

Przypominam, ze model RBC to rozszerzenie modelu Ramseya
Wiemy juz, ze z* = 1. Znajdowanie stanu ustalonego zaczniemy od réwnania Eulera (1):
¢c7=0c?(1+r) —- r=1/-1=p
Poniewaz h* = 1, mozemy znalez¢ z rownania (4) poziom kapitatu na pracownika:
rm ook L5 o k= ( o )”“_“) - (a)”“_a’
r+4 p+é
Gdy juz znamy k*, tatwo znajdziemy wartosci pozostatych zmiennych:

y=k% w=(01-a)y, i=0k, c=y—i=y—0k
Parametr 1 spetnia szczeg6lny wariant rownania (2) dla h* = 1:
v=w-c?
Rozwazamy wieksza liczbe zmiennych, ale stan ustalony jest taki sam jak u Ramseya

22



Dynamika modelu: szczegdlny przypadek

Zatozmy logarytmiczng konsumpcje o = 1 i catkowita deprecjacje kapitatu § =1
Ponownie ,zgadniemy i zweryfikujemy”, ze model zachowuje sie jak model Solowa:
ce=(1—8)y: oraz iz =sy;

Rownanie Eulera:
¢t = BB [y (1+ri41)]

BN az kg hiit =0
(1—s)y (1= 5) zeqa kg i 1

1y = BE; [/ ki q1]
kiy1 = By = af - Ztk?hiia =1y

Konsumpcja i ptace:
co=01—-af)y. =1 —aB) 2k~ oraz w; = (1—a)zkh

Mozna wykaza¢, ze podaz pracy jest stata w czasie (i réwna 1 dzieki normalizacji przez v)



Dynamika modelu

Tak jak u Ramseya, model RBC nie ma zazwyczaj rozwigzania analitycznego

Mozemy jednak tatwo rozwigzywa¢ model numerycznie:
+ Metodami perturbacji wokot stanu ustalonego (rozwigzanie lokalne, szybkie)
- Metodami programowania dynamicznego (rozwiazanie globalne, bardzo wolne)

Najczesciej stosuje sie metody perturbacji zaprogramowane w pakiecie Dynare

Jak to dziata dla aproksymacji liniowej?

Zamieniamy system réwnan ,patrzacych w przéd” w system typu VAR
(wektorowe autoregresje ,patrzace w tyt”)

Jaka stoi za tym magia? Zaktadamy racjonalne oczekiwania (spdjne z modelem)

Decydenci prognozuja przyszto$¢ z btedami (np. nie da sie przewidziec e.),
ale ich prognozy sa nieobciazone (,$rednio” maja racje)

Potrafimy sobie tez poradzi¢ z pewnymi wariantami nie-racjonalnych oczekiwan ”


https://www.dynare.org/
https://en.wikipedia.org/wiki/Rational_expectations

Wartosci parametrow

Wartosci parametrow modelu mozna ustali¢ na dwa sposoby:

- Kalibracja: dobér parametréw zgodnie z przestankami spoza modelu
lub tak, aby stan ustalony byt zgodny z dtugookresowymi Srednimi

- Estymacja: procedura ,widzi” konkretne szeregi czasowe i na tej podstawie
dobiera ,najbardziej prawdopodobne” parametry
Najpierw rozszerzam nieco nasz model, dodajac do niego

tempa zmiany populacji i dtugookresowej produktywnosci

Dodaje tez wydatki publiczne (tacznie z eksportem netto),
o dwéch komponentach: trwatym (wptywajacym na uzyteczno$é) i przejsciowym

25



Wartosci parametrow

Stosuje mieszane podejscie, wykorzystujac dtugookresowe Srednie w USA:
- Tempo zmiany populacji dorostych (roczne): 1.26%
« Tempo wzrostu dtugookresowej produktywnosci: 1.77%
- Stosunek inwestycji do PKB: 25.2%
- Stosunek wydatkéw publicznych (i eksportu netto) do PKB: 19.7%
- Szacowany stosunek kapitatu do rocznego PKB: 2.58 (10.3 do kwartalnego PKB)

Parametr Warto$¢ Uzasadnienie

0.355  Udziat wynagrodzenia kapitatu w PKB
1 Logarytmiczna funkcja uzytecznosci (konsumpcja)
0.5 Logarytmiczna funkcja uzytecznosci (czas wolny)
0.0169  Z réwnania akumulacji kapitatu (kwartalnie)
0.9922  Zréwnania Eulera (kwartalnie)
0.8913  Godziny pracy w stanie ustalonym = 1

< @ >t 9 9
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Wartosci parametrow

Dodatkowo estymuje wtasnosci proceséw stochastycznych (wyniki):

Parametr Warto$¢ Znaczenie

I 0.9766  Persystencja szoku TFP

s 0.6796  Persystencja trwatego szoku (G+NX)

T 0.7437  Persystencja przej$ciowego szoku (G+NX)

o, 0.8226  Odchylenie standardowe szoku TFP

O, 0.1453  Odchylenie standardowe trwatego szoku (G+NX)

oy 0.5159  Odchylenie standardowe przejsciowego szoku (G+NX)

27



Funkcje reak szok TFP

Gospodarka otrzymuje pozytywny szok ¢, ktérego wptyw na TFP wygasa z czasem

15 Output Consumption . Investment
1\ 06
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05 02
0 0 0
10 20 30 40 10 20 30 40 10 20 30 40
TFP Hours Capital
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Procentowe odchylenia od stanu ustalonego (dla r odchylenie w punktach proc.)
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Funkcje reakcji na impuls: przejsciowy szok wydatkéw publicznych

Przejsciowy wzrost wydatkow publicznych, finansowany podatkiem pogtéwnym:

Output Consumption Investment
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Procentowe odchylenia od stanu ustalonego (dla r odchylenie w punktach proc.)
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Poréwnanie wynikow modelu z danymi: odchylenia od stanu ustalonego

Model ,widzi” tylko szeregi czasowe zmiany realnego PKB na dorostego
i udziatu wydatkéw publicznych w PKB. Odchylenia od stanu ustalonego:

Output Consumption Investment
20 20 R
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Poréwnanie wynikéw modelu z danymi: poziomy zmiennych
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Poréwnanie wynikéw modelu z danymi: komponenty cykliczne
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Poréwnanie wynikéw modelu z danymi (1960Q1-2015Q4)

Odch. std. Korelacjazy | Autokorelacja Korelacja
Dane Model | Dane Model | Dane Model | Dane-Model
Produkcja y | 1.47 1.47 1.00 1.00 0.87 0.87 1.00
Konsumpcja c | 0.86 0.83 0.80 0.73 0.86 0.94 0.79
Inwestycje 1| 4.40 441 | 090 096 | 091 0.89 0.95
Godziny h | 1.52 0.60 0.79 0.97 0.91 0.82 0.66
Kapitat k | 0.45 0.43 0.34 0.28 | 0.97 0.96 0.96
Ptace realne w | 0.90 0.92 0.27 0.99 0.78 0.89 0.23
Zwrot z kapitatu  r | 438  3.29 0.65 0.95 0.82 0.86 0.77
TFP z | 0.95 1.04 0.66 1.00 0.82 0.87 0.67

Model radzi sobie zaskakujaco dobrze! Sg jednak pewne problemy:
- Przepracowane godziny sg znacznie bardziej wahliwe w danych
- Ptace realne w danych sa pro-lub antycykliczne , w modelu s3g zawsze procykliczne
- W danych TFP i produkcja sa silnie skorelowane, ale nie w 100%
33



Dlaczego podstawowy model RBC zle modeluje rynek pracy?

Za zdecydowang wiekszo$¢ zmiennosci przepracowanych godzin w cyklu
koniunkturalnym odpowiadaja przeptywy pomiedzy zatrudnieniem a bezrobociem

Wahania godzin pracy na pracownika sg stosunkowo niewielkie

Model btednie interpretuje pozostate zmiany w naktadzie pracy jako komponent TFP
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4 4 4

2 2 2

: : iAo

—— Hours —— Employment —— Hours  —— Hours per Employee —— Hours per Employee (d) Hours per Employee (m)

-° 950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 -° 950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020 -6 950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Inna wada RBC to zatozenie, ze ustalana jest ptaca realna, podczas gdy
W rzeczywistosci negocjowane sg ptace nominalne, a 0gélny poziom cen
nie zalezy od stron negocjacji i tylko formutuja odnosnie niego oczekiwania 34



Podsumowanie

Mozemy modelowac¢ wzrost gospodarczy i cykle koniunkturalne wychodzac
od tego samego modelu (Ramseya) — duza niespodzianka w latach 80-tych!

Z pewnoscia trzeba ,wymienic¢” blok rynku pracy (np. na model poszukiwan i potaczen:
zob. Shimer (2005), Gertler i Trigari (2009), bedzie o tym mowa na Il cze$ci zajec)

Trzeba tez dodac strong nominalna gospodarki (nastepne wyktady)
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https://web.stanford.edu/class/econ234/Shimer%20AER.pdf
https://www.nber.org/papers/w12498
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