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Naklady hospodarskych cyklua

Lucas (1987). M4 stabiliza¢ni politika smysl?
Uzitkova funkce
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kde 5 € (0,1) a 0 > 0 je (konstantni) koeficient relativni avergze vuéi riziku.
Trend a cyklus
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kde z; je stacionarni stochasticky proces s
In(z;) ~ N(0,02)

Stfedni hodnota spotieby
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A kompenza¢ni parametr, vysvétleno pozdeji. Pro USA, ro¢ni tempo ristu spo-
tfeby kolem ti¥i procent, p = 0.03. Smérodatna odchylka logaritmu spotifeby
o? = (0.013)2.

Rust

Néklady zmény tempa ristu. Funkce f(u, 1o), procentni zména spotfeby, aby
byl spotiebitel indiferentni mezi ristem p a pg. Porovnani dvou uzitkovych
funkci
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Tabulka. 8 = 0.95. Kdyz p = 0.02, spotfebitlé pozaduji kompenzaci 20 procent
spotieby navic.

Cykly

Naklady vyhlazeni hospodafskych cykli. Funkce g(o?), procentni nartist spo-
tteby, aby byl spotfebitel indiferentni mezi nestabilni (volatilni) spotfebou o2 a
uplné vyhlazenou spotfebou. (Néklady nestability spotieby). Porovnani uzitko-
vych funkci

U(g(o?), n,02) = U(0,1,0)

S log aproximaci dostaneme



Tabulka. Zavisi na parametru o (koef. rizikové averze). Benchmark, o = 1,
log preference. Odhady naznacuji vétsi hodnoty (ale ne pies 20). (o2 = 0.013
smérodatnd odchylka spotfeby od trendu (US, povaleéné obdobi).

Odstranéni cykli je ekvivalentni rastu primeérné spotieby o 0.008 procent. Coz
je celkem malo. Modifikace. Vétsi volatilita (pfed valkou). Ne jen reprezentativni
domaécnost, néktefi Geli vétsi volatilité. (Ale jednotlivei se mohou pojistit).
Ekonomicka nestabilita (luktuace) — maly vyznam oproti ndkladim inflace nebo
snizeni ekonomického rustu.

Barlevy (2005) shrnujici ¢lének. Reakce na Lucase. Modifikace Lucasova vypo-
étu. Rizné pristupy. Primér odhadt nakladi pres vSechny studie 2.5 %. M4
byt (agresivnéjsi) stabiliza¢ni politika prioritou? Asi ano.

Stylizovana fakta

Kydland and Prescott (1990). Lucasova definice hospodaiského cyklu. Chovani
béhem cyklu. Spotfeba (durables a nondurables), investice, vladni vydaje, ex-
porty, importy. Kapital, odpracované hodiny (zaméstnanost, hodiny na pracov-
nika). Redlnd mzda.

Odpracované hodiny, volatilita jako vystup. 2/3 ,zptsobeny* fluktuacemi v za-
méstnanosti, 1/3 fluktuacemi v hodinach na pracovnika.

RBC model s nabidkou prace
Zaméstnanost (a odpracované hodiny) — dilezitd soucast fluktuaci hospodéi-

ského cyklu. Zavedeme do modelu praci (a technologicky Soky).
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Intratemporalni rozhodovani.



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

Intratemporalni podminka
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Mzda neni dtlezita pro urceni mnozstvi prace a volného ¢asu. Proc¢?
e Substitucni efekt = rist mzdy, volny cas je drazsi, proto vice pracovat

e Dichodovy efekt = rist mzdy, vice vyrobim s danymi vstupy, zvySeim
spotfebu obou normélnich statkii (spotieby, volného ¢asu) = méné pra-
covat.

e rist mzdy = vliv na spotfebu pozitivni v obou pifipadech. vliv na volny
¢as = substituéni (-), dtchodovy (+)

e log wzitkova funkce (pro spotfebu) — dichodovy a substituéni efekt se
vykrati

Intertemporalni rozhodovani: Jak agenti reaguji na doc¢asné vyssi mzdovou sazbu?
Ekonomika trva jen dvé obdobi.
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Mezicasova podminka (Eulerova rovnice) jinak vyjadfend
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e If wy > ws, domacnost je dnes produktivnéjsi, bude nabizet vice prace
dnes

e jaky je efekt permentntniho zvyseni mzdy?

e reakce na trokovou miru, vice prace vice vyrobim, uspofim a budu z toho
mit vice v budoucnu
Sila reakce je ovliviiéna parametrem %. Soucast Frischovi elasticiy nabidky
prace. Pro tuto uzitkovou funkci je rovna ﬁ%
Nabidka prace je jednim z dilezitych propagac¢nich mezchanizmt v RBC. Model

s technologickymi Soky
yr = 20 f (ke he) = 2R~

z; je technologicky Sok, TFP (total factor productivity). Doc¢asné zvyseni TFP
zvysi vystup (pfi stejnych zdrojich, vyrobim vice). Dojde i ke zvySeni mzdy, lidé
budou reagovat zvysenim odpracovanych hodin, coZ dale zvysi vystup. (mezi-
Gasovy substitucni efekt). Rovnéz i vliv riistu trokové miry na nabidku préce.



Plnotuény RBC model
Postup:
e Najdi podminky prvniho fddu, odvod podminky optimality
e Najdi steady state
e Log-linearizuj podminky optimality kolem s.s.
e Nakalibruj strukturdlni parametry (data)
e Najdi rozhodovaci pravidlo (my pouzijeme Dynare)
e Nasimuluj modelovou ekonomiku v reakci na Soky
— vypocitej statistiky modelovych dat
— prozkoumej chovani modelu na zékladé impulsnich odezev
— (dalsi metody: varina¢ni{ dekompozice, Sokova dekompozice . ..)
e Porovnej vystupy z modelu s chovanim v datech
e Interpretuj vysledky
e Najdi, kde model selhava a jak by se to dalo vylepsit

Hanseniv zékladni model.
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(implicitné pfedpokladéno, jediné aktivum je kaptiél, tedy a; = k;) Miizeme
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Podminky optimality. Euler
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Leva strana: mezni naklady ze zvySeni mnozstvi prace o jednotku, prava strana:
mezni piijem ze zvySeni prace (mzda) ocenéno uzitkem.




Kalibrace

Respektovat ¢asovy rozmeér parametrii (¢tvrtletni, ro¢ni).

e § ...z rovnice pro vivoj kapitdlu § = 1. Z dat + a 4+

e « ...podil kapitalu (capital share) o = %. Problémy: dichody vlast-
nikt (proprietors’ income), pfijmy za ,prondjem* nemovitosti v osobnim
vlastnictvi

e [ ...z Eulerovy rovnice, v s.s. = ﬁ, nebo = [af + (1 —0)] 7!

e ¢ ...empiricky lidé pracuji 1/3 ¢asu. Z intratemporalni podminky ¢ =
(1- )izt

e p a o, vypocitdme Solowovo reziduum. Odhadneme jako AR(1) proces, p
je autoregresni parametr, o, z rozptylu rezidui
Log-linearizace

Priste

Porovnani model vs. data

Najdeme rozhodovaci pravidla ki1 = g(ks, 2¢), i pro ¢; a hy. Vybereme poca-
te¢ni hodnotu kapitalu kg, vygenerujeme dlouhou ¢asovou fadu inovaci {E}tT:o a
vytvofime fadu Soku {Zt}tT:O- Nasimulujeme chovani modelové eknomiky (t¥eba
10 tis. krat). Vypocitame statistiky a porovname s daty. Tabulka.

Vysledky

e modelovy vystup fluktuuje méné nez v datech

e investice jsou volatilngjsi nez vystup, spotieba méné nez vystup (az moc
malo)

e odpracovavné hodiny maji asi polovi¢ni volatilitu

e velmi vysoka korelace s vystupem (vice nez v datech), zejména odpraco-
vané hodiny

Volatilita Relativni vol. Korelace x; s vystupem
Proménnd 7, 0. (M) 04 (D) 0ufoy, (M) 0u/o, (D) plyesae) (M) plyea:) (D)
vystup y; 1.351 1.72 1 1 1 1
spotfeba c¢; 0.329 1.27 0.244 0.738 0.84 0.83
investice i 5.954 8.24 4.407 4.791 0.99 0.91
odprac. hodiny h;  0.769 1.65 0.569 0.930 0.99 0.86

Duvody
e Sok je velmi persistentni (abychom zajistili persistenci ve vystupu)

e na to reaguje nabidka prace (spiSe permanentni riist mzdy) mald mezica-
sova substituce v nabidce prace



e zmény v nabidce price jsou spojeny spiSe se zménou r (proto je volatilita
hodin tak mal4)

e snadné vyhlazovat spotfebu v ¢ase (nejsou Zadné frikce), proto malo vo-
latilni spotfeba a hodné volatilni investice

e v modelu je jen jeden Sok, proto pozorujeme vysokou korelaci proménnych
S vystupem

Reseni nékterych problémut
Nizka volatilita hodin

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

e aby fluktuace celkovych hodin odpovidali dattim (2/3 jsou zmény zamést-
nanstnanosti — extensive margin, 1/3 jsou zmény v odpracovanych hodi-
nach na pracovnika — intensive margin)



