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1. Kutatasi el6zmények és a téma indoklasa

A gazdasagi folyamatokat heterogenitas jellemzi: a gazdasagi szereplSk — fogyasz-
tok, vallalatok — viselkedése jellemz&iktsl fiiggGen valtozatos. E heterogenitéds a
gazdasagpolitika vitelét is befolyasolhatja. Az eréforrasok allokaciojat befolya-
solo dontések kiilonb6z§ szektorokban eltér joléti hatasokkal jarhatnak. Pél-
daul egy termékado kivetése a kereslet és kindlat arrugalmassagatol fliggden el-
téré holtteher-veszteséghez vezethet agazatonként. Raadéasul a termel6i tobblet
eltér6 mértékben valtozhat az egyes szektorokban, igy az allokaciot érinté donté-
sek ohatatlanul redisztribiciés hatésokkal is jarnak. Fz olyan lobbitevékenységre
0sztonozheti az agazatokat, ami mas szektorok — és akar a gazdasag egésze szamara

— hatranyos lehet.

A dolgozatot alkoté harom elemzés az arak alakulasanak termékcsoportok, il-
letve dgazatok kozotti heterogenitasat vizsgalja panel konometriai eszkdzokkel.
Célom a heterogenitas meértékének dokumentalasa, okainak feltarasa (melyekrsl
sokszor korlatozott ismeretekkel rendelkeziink), valamint gazdasagpolitikailag re-

levans kovetkeztetések levonasa.

Az ar- és a realkonvergencia kapcsolata. Az els§ tanulméany az arak hosszu
tavi meghataroz6 tényez6it — az orszagok kozotti drkonvergenciat, valamint a re-
algazdasagi felzarkozas hatasait — tekinti at. A dezaggregalt fogyasztéi arak alaku-
lasat vizsgalja a kibdvitett Eurdpai Unidéban. A redlkonvergencia eltérGen hat az
egyes termékcsoportokra, melyre tobb magyarazat adhaté. A dezaggregalt becs-

lés alapjan szamszerisithet§ az a monetaris politika szaméara relevans informécio,



hogy a hosszi tavia redlgazdasagi felzarkozési palya mentén mekkora lesz az egyen-

silyi inflacios kiilonbozet az iparcikkek és a szolgaltatasok kozott.

A kereskedelembe keriil§ illetve nem keriil6 cikkek eltéré aralakulasat indoklo
Balassa-Samuelson hatas létét és mértékét szamtalan tanulméany elemezte a kelet-
kozép-eurdpai régioban. Az irodalom kimerits 6sszefoglalasat adja példaul [Egert
et al. (2006). Az djabb kutatésokcsupan 0-1% kozé teszik a Balassa-Samuelson
hatést, és alternativ magyarazatokat (pl. termékmingség, szabalyozott arak) ke-

resnek a régio drkonvergencia folyamataban.

A gazdaségi fejlédés egyiitt jar az elGallitott és elfogyasztott termékek mind-
ségi javuldsaval is. A jobb mindség pedig nagyobb hasznalati értéket és magasabb
arat jelent. A statisztika modszertani korlatai miatt e mingségvaltozas nagyobb
részben az arszint emelkedéseként keriil elszémolasra. [Filer és Hanousek (2002)
illetve Filer és Hanousek (2003) romén és cseh felmérései szerint a mingségjavulas
e két orszagban a megfigyelt inflacio kozel feléért lehetett felelgs az 1990-es évek-
ben. Backé et al. (2003), és|Cincibuch és Podpiera (2006) amellett érvelnek, hogy
a mingség javulasa a cserearany javulasat (azaz a tradable termékek dragulasat)

eredményezte a kelet-kézép-europai orszagokban.

A termék minGségét nem csupan a termelSk szamara rendelkezésre allo tech-
nologia hatarozza meg, hanem fiigg a fogyaszték jovedelmi szinvonalatol is.
Ha a keresleti fiiggvény arrugalmassaga részpiaconként (pl. orszagonként) eltér,
akkor a haszonmaximalizal6 oligopolista harmadfok ardiszkriminéciot alkalmaz
éppen ugy, ahogy egy monopolista tenné (Neven és Phlips (1985), [Holmes (1989))).
Az ardiszkriminaci6 kiilonosen relevans lehet a gazdagabb és szegényebb orszagok

kozti arkiilonbségek magyarazataban is.



Az arazési stratégia azon termékek korében is befolyasolhatja az arkonvergen-
ciat, ahol a fogyasztok attérési koltségekkel (switching cost) szembesiilnek (pl.
tavkozlés, pénziigyi szolgéltatasok). Farrell és Klemperer (2007)| ramutatnak, hogy
a gyorsabban novekvé piacokon az arak alacsonyabbak lehetnek: a vallalatok kez-
detben alacsonyabb arakat allapitanak meg, hogy minél t6bb fogyasztot nyerjenek,
akiktl késbb az attérési koltségek miatt magasabb arat is elkérhetnek. Igy azok-
ban az orszagokban, ahol gyorsan né a vasarloerd, illetve egyes termékek még nem
terjedtek el tomegesen, atmenetileg alacsonyabb lehet az &rszint, mint az érettebb

piacokon.

A fogyasztoéi preferencidk valtozasai szintén szerepet jatszhatnak az arkon-
vergenciaban. Bergstrand (1991) modelljében a tradable és non-tradable javakbol
legalabb egy minimalis (létfenntartashoz sziikséges) mennyiséget kell fogyasztani.
Ilyen fogyasztési struktira mellett a tradable és non-tradable javak egymashoz
képest valo kereslete az egy f6re es6 jovedelem fiiggvénye lesz. Ha a jovedelem
emelkedésével né a non-tradable javak sulya a keresletben (azaz ezek luxusjavak),
akkor a gazdagabb orszagokban magasabb lesz az arszintjiik. A felzarkozo kelet-
kézép-europai gazdasagok esetén eltérd lehet a helyzet. Az életszinvonal javulasa-
val el6szor a fogyasztok korabban kielégitetlen, druk iranti kereslete névekedhet,
amint igyekeznek mésolni a nyugat-eurépai fogyasztasi mintakat és behozni a tar-
tos fogyasztasi cikkek (pl. haztartasi eszkézok) terén megfigyelhetd lemaradasukat

(lasd pl. (Garcia-Solanes et al. (2007)).

A posztszocialista orszégok aralakulasaban a szabalyozott arak is kitiintetett
szerepet jatszanak. A tervgazdasag idején szdmos ilyen alapvetd szolgaltatasnak

mesterségesen alacsony volt az dra. A rendszervaltast kovets liberalizacidé megdra-
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gitotta ezeket az inputokat (legalabb a "reélis" koltségszintig), ami kozvetetten az
Osszes tObbi termék arara is hatott, mivel az arszabalyozas ala es§ non-tradable
termékeket részben inputként is hasznaljak a termelésben (pl. energia). MacDo-
nald és Wojcik (2004)| szerint a regulalt arak emelésének nagyobb hatasa volt a

kelet-kozép-europai redlarfolyamokra, mint a Balassa-Samuelson hatéas.

A realkonvergencia tobb csatornan keresztiil az arszint mérséklGdése iranyaba
is hat. Az elméleti és empirikus irodalomban konszenzus mutatkozik arrél, hogy
az erGsebb verseny magasabb termelékenységet (az éppen piacon lévs vallala-
toknal, Caves (1992)) illetve gyorsabb termelékenység-novekedést (beleértve az 1j
piacra lépsk hatasat is, pl. Nickell (1996)) von maga utan, ami lehetévé teszi
az arszint csOkkenését. A halézatos iparagak e szempontbol kiemelt jelentGség-
gel birnak. Boylaud és Nicoletti (2001)| szerint a tavkozlési szektor liberalizacioja
termelékenység- és mindgségjavulast, valamint az arak csokkenését okozta. Sét,
maga a jovebeli verseny kilatasa is jelent&s hatéssal volt az arakra. Az ECB
(2001) szerint a tavkozlési és a villamosenergia-piac liberalizacidja és deregulaci-
6ja (2001-ig) nem csak az érintett ipardgakban, de az input-output kapesolatoknak

koszonhetGen az egész gazdasagban arcstkkentd hatassal birt.

A halozatos ipardgak mellett a kereskedelem agazat termelékenysége is ki-
emelt jelentGséggel bir, hiszen a kereskedelmi arrés meghaladhatja a fogyasztoi ar
40%-4t, igy a kereskedd szektor hatékonysaga és versenyz6 jellege nagy hatassal
lehet a végss arakra. Példaul Basker (2005) a Wal-Mart aruhézak arakra gyakorolt
hatasat mutatja be az Egyesiilt Allamokban: ezek piacra lépése tiz vizsgalt termék

arat rovid tavon 1,5-3%-kal, hosszabb tavon négyszer ekkora mértékben csokkenti.



Az EU csatlakozas arhatéasai. A maéasodik tanulmany egy egyedi esemény, a
2004. évi EU bévités hatasait szamszertsiti. Az 0j EU tagallamokban az 4gaza-
tok széles korében volt megfigyelhet6 érdemi arcsokkenés az EU csatlakozas elGtti
években. Szamos tanulmény jut arra a kovetkeztetésre, hogy a szabadkereske-
delmi megallapodasok a tranzakcios koltségek csokkenése révén a kereskedelem
béviiléséhez vezetnek. Nahuis (2004) szerint az EU tagallamok kozti kereskedelem
volumene 33-73 szézalékkal meghaladja a hasonl6 jellemzGkkel bir6 EU-n kiviili
orszagokkal valo kereskedelmet. Becslése szerint az EU-hoz vald csatlakozas tobb
mint 10 szézalékkal csokkenti az EU-tagokkal folytatott kereskedelem koltségeit.
A kereskedelmi integraci6 hatasa még nagyobbnak mutatkozik, ha kontrollalunk
arra, hogy a szabadkereskedelmi &vezet tagorszagai endogén modon valasztédnak
ki. Baier et al. (2008) ramutat, hogy az EU-tagsag 10-15 év elteltével 127-146
szazalékkal noveli a kereskedelmi forgalmat. A kiilkereskedelem ilyen mértékid bo-
viilése szamottevs hatassal lehet az arszintre is, a hazai és kiilfoldi termelSk er6so6dé

versenye réveén.

T6bb tanulmany is arra talal bizonyitékot, hogy a kiilkereskedelmi liberalizé-
ci6 noveli a hazai termel6k termelékenységét, és csokkenti haszonkulcsat illetve
arait. [Pavenik (2004), valamint [Amiti és Konings (2007) vallalati szintd adatokon

mutatja be a kiilkereskedelmi nyitas termelékenység-novel6 hatésat.

Alvarez és Lopez (2008)| 46 orszag 28 feldolgozoipari dgazatanak vizsgalatabol
arra kovetkeztet, hogy a kiilkereskedelmi liberalizaciot kéveté harom évben csok-
kennek a haszonkulcsok. |Chen et al. (2009)| szignifikans, bar kismértéki arleszo-
rit6 hatast tulajdonit az importversenynek nyugat-eurépai orszagok feldolgozdipari

szektoraiban 1989-1999 kozt.



Ezzel szemben Romalis (2007)| egy 5000 termékcsoportot felolelg elemzésben
ramutat, hogy a NAFTA és CUSFTA szabadkereskedelmi 6vezetek jelent&sen no-
velték a kiilkereskedelem volumenét, de szerény hatast gyakoroltak az arakra. S6t,
a NAFTA bizonyos, védett agazatok arszintjét emelte is, mert korlatozta a har-

madik orszagokbol érkez6 importot.

Az eurdpai Egységes Piac esetében a kiilkereskedelmi liberalizacié mellett to-
vabbi mechanizmusok is cs6kkenthetik az arakat. Az aruk szabad aramlasa mellett
a termékpiaci szabélyozas harmonizéicidja is elGsegitheti a verseny er6sodését, a pi-
aci er6 csokkenését. Bottasso és Sembenelli (2001) olasz véllalati adatokon talal
erre bizonyitékot. Ez az EU bdvitése kapcsén is relevans csatorna: Marinov (2010)
szerint a rendszervaltd orszagokban a hatékonyabbé valo versenypolitika legalabb

akkora arcsokkenté erével bir, mint a kiilkereskedelmi liberalizacio.

Az Eurépai Unio 2004. évi bovitése idedlis természetes kisérletet jelent az
Egységes Piac arhatasainak vizsgalatara. Am az EU keleti bévitésének arhatasait
eddig kevés tanulmany vizsgéalta. Dreger et al. (2007)| a kibdvitett EU 1999-2005
kozti aralakulasat a redlkonvergencia és az importverseny segitségével magyarazza.
Néhéany tagallam esetében az importverseny kiemelt magyarazo erével birt a tartos

és félig tartos fogyasztasi cikkek korében.

A monetaris politika dgazati hatasai. A monetaris politika eltérGen hat az
egyes agazatokrall] Ez a heterogenités fontos a monetaris politika vitele szempont-
jabol, mivel a disztribucios hatésok befolyasolhatjak a transzmisszios mechaniz-

must.

'E fejezet publikalasra keriilt angol nyelven (Pellényi (2012b)), illetve egyes részei magyar

nyelven is Pellényi (2012a)k



A monetaris politika hatasanak agazati kiilonbségei tébbféleképpen indokol-
hatok. A leggyakoribb magyarazatok a nominélis merevségek dgazati eltérései, a
szektorok kozotti input-output kapcsolatok, valamint a monetaris politika tdgan
értelmezett hitelcsatorniajabol fakado eltérések. Az irodalomban tobb modszerrel
vizsgaltak az dgazati heterogenitast. Bouakez et al. (2009)| tobbszektoros szto-
chasztikus dinamikus altalanos egyensulyi modellt hasznal, és jelentés szerepet
tulajdonit az armerevségeknek, valamint az input-output kapcsolatok erdsségé-
nek. Az empirikus elemzések hasznalhatnak vallalati szinti adatokat, mint Gaiotti
s Secchi (2006); vagy vektor-autoregressziv (VAR) modelleket agazati adatokkal,
mint Barth és Ramey (2001), Dedola és Lippi (2005), Ganley és Salmon (1997), va-
lamint Hayo és Uhlenbrock (1999). Ezzel rokon megkozelitést alkalmaz [Peersman
és Smets (2005), akik VAR modellben identifikdlnak monetaris politikai sokkokat,
majd a sokk idGsorat hasznaljak magyarazo valtozonak orszag/agazat panelben.
E cikkekbdl az az altalanos kovetkeztetés vonhato le, hogy a monetaris politika
hatasdban megfigyelt adgazatok kozotti heterogenitas joval nagyobb az orszagok
kozotti heterogenitasnal. Az dgazatok keresleti fiiggvényének kamatszintre valo
rugalmassaga, valamint a forgoeszkoz-finanszirozési igény fontos meghatérozéi a
monetaris politika szektoralis hatasanak. Ezzel pArhuzamosan a monetéris politika
un. koltségesatorndjara is akad bizonyiték: a magasabb kamatszint megemeli a
vallalatok finanszirozasi koltségeit; e koltségnovekedést a cégek rovid tavon athéa-
rithatjak vevSikre magasabb ar formajaban. Végiil a Bernanke et al. (1996)| féle
pénziigyi akcelerator elmélet is nyer tAmogatast: gyengébb vallalati mérlegpozicid

mellett erésebb lehet a monetaris politika hatésa, f6ként recessziok idején.



2. Felhasznalt modszerek

Az ar- és a redlkonvergencia kapcsolata. Vizsgalatomat az Eurostat New
Cronos adatbazisaban elérhets 6sszehasonlito arszint adatokon végzem. Az adatok
1999-2010 évekre érheték el az Eurdpai Unio 27 tagallaméra (és néhany tovabbi
orszagra), a f6bb nemzeti szamla aggregatumokra, tovabba a haztartasok fogyasz-
tasanak felhasznaléasi cél (COICOP klasszifikacio) szerinti termékkoreire. Az adat-
bazisbol a 12 COICOP f&csoport aradatait hasznalom fel, az 1999-2007 kozotti
évekbdl. Ezzel kisziirom a 2008-ban kezd6d§ nemzetkozi pénziigyi valsag és re-
cesszi6 hatasat az adatokbol. Az aradatokat a mindenkori németorszagi arszint

szazalékdban fejezem Kki.

Els6ként megvizsgalom, hogy az egyes termékkorok arszintjei milyen gyorsan
konvergélnak egymashoz. Az irodalom alapjan az a hipotézis fogalmazhato meg,
hogy a tradable termékek arkiilénbségei gyorsabban kiegyenlitédnek. Ehhez az
alabbi dinamikus panel modellt becsiilom meg minden egyes (j = 1,...,.J) ter-
mékcesoportra:

B 19 4 o9 log &

(4)
DE.t DEt—1

+ul)) (1)

ahol Pz(tj Vaz i, orszag j. termékcsoportjanak kozos valutaban kifejezett arszintje
a t. évben (DE Németorszagot jeloli). A modellben az egyes termékcsoportok
németorszagihoz viszonyitott arszintje sajat, el6z6 idGszaki értékétdl fiigg; emellett
az arakat ért sokkok hianyaban minden termékesoport egyensilyi relativ ara (u())
kiilonboz6 lehet. FEzt elvileg magyarazhatja példaul a kiilonféle termékek eltérd

adotartama, és a szallitasi koltségek.



A kovetkezdkben megvizsgélom, hogy a redlgazdaségi fejlettség miként hat az
egyes termékkorok relativ arszintjére. A fejlettségi szintet a versenyszféra mun-
katermelékenységével (az egy alkalmazottra esé hozzdadott értékkel) mérem. A
kovetkezd egyenletek utjan becsiilom a termelékenység (y;;) arakra (p;j:) gyakorolt

hatasat:

Pijt = I+ Biyie + 0my + kpmry + wij (2a)

Dijt = 1+ BiYs + 0my + kpmry + iy (2b)

Ui = a+ geducy, + vy

Pijt = Ni + pj + v + By + Omi + pmri + iy (2¢)
Apijt = >\z + ,ltj + ﬁjAyit + QAmlt —+ HAmeit + uijt (2d)
Dije = i + v+ Biy5, + Omy + kpmry + i (2e)

Vi = o + geduci + vy

A [2a] egyenlet (OLS) csupan a termelékenység és nyitottsag (m;,) illetve ter-
mékpiaci szabalyozas (pmr; ;) korrelaciojabol fakado endogenitasra kontrollal. A
egyenlet (IV) emellett instrumentalis valtozo utjan igyekszik kezelni a terme-
lékenység és az arak kozott lehetséges forditott oksagot. A termelékenység instru-
mentuma a fels6foku iskolazottsagi népesség aranya a munkaképes korti lakosség-
bol (educ;t). A [2c| egyenlet (FE) a nyitottsdgon és a termékpiacok szabalyozasa
tal orszag-, termék- és évspecifikus fix hatasokra is kontrollal. A egyenlet
(FD) ehhez hasonlo, de a becslés nem a valtozok szintjében, hanem differenciaja-

ban torténik. Ha az idGsorok egységgyok kozeliek, akkor a differenciaban torténd
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becslés hatésosabb. Végiil a 2¢] egyenlet (IVFE) instrumentalis valtozokat, vala-
mint termék- és évspecifikus fix hatasokat is alkalmaz. Az egyenleteket legkisebb
négyzetek modszerével (OLS) becsiiltem, az instrumentalis valtozokat tartalmazo

specifikaciokat pedig kétfokozati legkisebb négyzetekkel (2SLS).

A modell becslését kovetGen a becsiilt paraméterekkel egyszerd szimulaciot
végzek. Ezzel mutatom be, hogy milyen arvaltozasok kisérhetik a redlgazdasagi
konvergenciat. A szimuldcidban azt feltételezem, hogy Magyarorszag Németor-
szaghoz viszonyitott relativ termelékenysége ceteris paribus 25 szdzalékponttal ng
(a jelenleg kb. 50 szazalékrol 75 szazalékra). Egyrészt megvizsgalom, hogy mi-
lyen mértékd inflacios tobbletet eredményez a redlkonvergencia, mésrészt pedig a

relativar-valtozasokat szamszertisitem.

Az EU csatlakozas arhatasai. Elemzésem célja az EU csatlakozés termeli
arakra gyakorolt hatasainak azonositasa. Ehhez olyan modellkeretre van sziikség,
amely figyelembe veszi a vallalatok arképzését meghatarozo f6 tényezdket. |Buga-
melli et al. (2010) modelljét hasznalom, melyben tokéletlen verseny mellett az
optimélis ar a hatarkoltség és a haszonkulcs 6sszegeként adodik, igy az empirikus

vizsgalat ezek valtozasaira kontrollal.

A feldolgozoipari dgazatok aradatai (P, ahol i az orszag, j az dgazat, t az id§
indexe) az Eurostat adatbazisabol szarmaznak. A kontrollvaltozok — bér- (nulc;;;)
és tGkekoltség (riry), a termel felhasznalds ara (APYT), kereslet (cu;j.), arfolyam
(fxy), termékpiaci verseny (pmr;) az Eurostat illetve az OECD 4ltal publikalt

indikatorok. A becsiilt modell a kovetkezd:
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2006
Af)ijt = Z ((SkDZEfik) + ,uij + BlAnulcijt + BQATiTit + AR%VT"‘
k=2001

+ NAcu + A fay + ysAimppeng; + yaApmry + €50 (3)
Az EU integracié legalabb haromféle tton vezethetett adrcsokkenéshez:

e A kereskedelmi korlatok lebomlésa a kiilkereskedelmi forgalom béviilésével
jarhatott, ami a termelékenység javulasahoz és a haszonkulcs csokkenéséhez

vezethetett. Ennek hatasat az importhanyad valtozé ragadhatja meg.

e Az EU termékpiaci szabélyozéassal kapcsolatos irdnyelveinek atvétele is a ver-
seny erGsodéséhez, valamint az drak csokkenéséhez vezethetett. I hatast a

termékpiaci szabalyozas indikatora veheti fel.

o Végiil a kiilkereskedelmi korlatok lebomlasa és a hazai termékpiaci verseny
erGsodése egyarant hozzajarulhattak a termelésben felhasznalt anyagok, koz-

biilsg termékek arcsokkenéséhez.

Annak érdekében, hogy felmérjem az egyes lehetséges mechanizmusok jelen-

tOségét, a egyenletet Gjrabecslem tgy, hogy a fenti csatornakat megragado

INT
F, ijt

valtozokat (imppen;j, pmri, ) egyenként kihagyom a modellb6l. Ha az EU
csatlakozas dummy valtozoihoz tartozé egyiitthatok megvaltoznak, az arra utalhat,
hogy a kihagyott valtozé altal megragadott csatorna jelentGséggel birhat. Emel-
lett robusztussigvizsgalatként az adgazati profitabilitasra is futtatok regresszidkat.
A profitabilitast a tékehanyaddal (brutté mikodési eredmény /GDP) illetve a ha-

szonkulcesal (arbevétel/(termeld felhasznélas+bérkoltség) mérem.
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A monetéaris politika dgazati hatasai. Elemzésemben strukturalis dinamikus
faktormodell segitségével elemeztem a monetaris politika dgazati hatésait Magyar-
orszagon. A strukturalis faktormodell hasznos eszkéz a heterogenitas vizsgalatara.
Koénnyen elérheté makrogazdaségi és agazati idGsorok széles paneljét hasznélja fel.
Lehet6vé teszi, hogy az elemzd a jol ismert VAR modellezési technikakat hasznalja
ugy, hogy a kisméreti VAR modellekre jellemzé nem-fundamentalitasi probléma-
tol megszabaduljon. Elemzésemben elGjel-korlatokat hasznalok, amelyek lehetévé
teszik, hogy kevés elméletbdl fakado megkotés mellett azonositsak makrogazdasagi

sokkokat.

A modellb6l nyert &gazati impulzusvalaszok értelmezésehez megvizsgalom a
kapcsolatukat tobb agazatspecifikus jellemzével. Ezek az indikadtorok a monetaris

transzmisszié egyes csatornainak jelentdségét igyekeznek megragadni.
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3.

Az értekezés eredményei

Az ar- és a redlkonvergencia kapcsolata.

o Az Gsszes termékkor atlagos felezési ideje 7,6 év. Az alkohol és dohanyter-

mékek kérében egyaltalan nem mutathaté ki konvergencia, amiben szerepet
jatszhatnak a magas és idGben valtoz6 mértéki jovedékiado-terhek. A lakés-
felszerelési cikkek arai szintén lassan konvergéalnak. Ezzel szemben a ruhézati
cikkek arai gyorsan kiegyenlitédnek. Hasonl6an gyors konvergencia jellemzi
a postai, tavkozlési, valamint oktatasi szolgaltatasok arait (igaz, utobbi ese-
tében nagy a becslési bizonytalansag). A tobbi szolgaltatas esetén méar az
atlagosnal tartosabb arkiilénbségeket tapasztalhatunk. Hossza élettiek az

élelmiszerek korében megfigyelt areltérések is.

A realkonvergencia termékkoronként eltéré mértékben hat az arak felzarko-
zasara. A legerGsebb hatas a lakhatasi kiadasok, oktatas és egészségiigy terén
jelentkezik. E szektorokban erGs lehet a Balassa-Samuelson hatas, illetve a
hatosagi arak szerepe. A legtobb iparcikk arara az atlagosnal kevésbé hat a
realkonvergencia, 6sszhangban az egy ar torvényével. A leggyengébb hatéas
a posta és tavkozlés esetén mutathato ki, melyben a szektor liberalizacioja

jatszhat szerepet.

A becslési eredmények alapjan szamszeriisitettem a redlgazdasagi felzarko-
zasbol fakado egyensulyi inflacios tébblet mértékét. Evi 1 szazalékpontos re-
algazdasagi felzarkozas esetén 0,25-0,5 szazalékpont lehet az inflacios tobblet

mértéke.
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e Emellett az iparcikkek és szolgéaltatasok relativar-valtozasat is szimulaltam:
a fent bemutatott konvergenciapalya mentén a szolgaltatasok inflacioja évi
kb. 0,3 szazalékponttal nagyobb mértékben haladhatja meg az iparcikkek ar-
emelkedésének iitemét, mint a referenciaorszagnak valasztott Németorszag-

ban.

Az EU csatlakozas arhatasai.

e Az 4j EU tagallamokban az agazatok széles korében volt megfigyelhets ér-
demi arcsokkenés az EU csatlakozas el6tti években. Az arcsokkenés féleg
2002-ben jelentkezett — abban az évben, amikor a legtobb Gj EU tag lezarta
a kozosségi joganyag atvételét. Ez arra enged kovetkeztetni, hogy arcsokke-
nés elsésorban nem az KU bévités eseményéhez, hanem a korabban nagyrészt

lezajlott kiilkereskedelmi integracidhoz kothetd.

e Az arcsokkenés az importversenyre és a termékpiaci szabalyozasra kontrol-
lalva szignifikins marad, de a kozbiils6 termékek arara kontrollalva mér nem
szignifikdns. Ez arra utal, hogy az EU csatlakozas elsGsorban az olcsobb in-
putokhoz valé hozzaférésen keresztiil tehette lehet6vé az arcsokkenést. Az
inputarak jelentGsége akkor is fennmarad, ha figyelembe veszem az input-
arak lehetséges mérési hibajat, valamint az értékesitési és az inputarak kozti

forditott oksagot.

e Emellett a vallalati profitabilitas is jelentGsen csokkent az EU csatlakozas ide-
jén. Ez arra utal, hogy az inputarak mérséklGdése mellett az er6s6dé verseny

is hozzajarulhatott az értékesitési drak csokkenéséhez. Az erGsebb verseny
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nem feltétleniil a régi EU tagok feldl jelentkezett, hanem a felemelked§ azsiai

orszagok (f6leg Kina) is tamaszthattak.

A monetaris politika dgazati hatésai.

A strukturalis dinamikus faktormodell hihets és konzisztens képet nytjt a
monetaris transzmissziorol, és az egyéb aggregalt sokkok magyar gazdasagra

gyakorolt hatasairol.

Az eredmények megerdsitik, hogy az egyes agazatok eltérGen reagalnak a
monetaris sokkokra. Az ipar, épitGipar és kereskedelem reakcioi kiilonosen

erdsek.

A feldolgozoiparon beliil a tartos cikkeket gyartd alagazatok termelése erd-
sebben reagal a monetaris sokkokra. Ez arra enged kovetkeztetni, hogy a

kereslet kamatérzékenysége a szektorok kozott eltér.

Emellett a kiils6 finanszirozastol jobban fiiggd dgazatok tobet nyernek a mo-

netaris lazitassal.

Az arak kevésbé emelkednek a tobb hitelt igényld, és az erésebb mérlegpozici-
0ju szektorokban, ami a monetéaris politika koltségesatornajanak miikodésére
utal. A koltségesatorna a tobbi transzmissziés csatorna ellen dolgozik, mivel

az arak csokkenése irdnyaba hat a lazitast kovetGen.

Végiil a kibocsatéas és az arak impulzusvalaszainak nagysagrendje negativan
korrelal, ami arra utal, hogy eltéréek az egyes szektorokban jelentkezs drme-

revségek.

16



4.

A dolgozat témajaval kapcsolatos sajat publika-
ciok

A monetéris politika hatdsa a magyar gazdaségra: elemzés strukturalis, dina-

mikus faktormodellel. Kdzgazdasdgi Szemle, 59 (3), 263-284 (2012. mércius).

The Sectoral Impact of Monetary Policy in Hungary: A Structural Factor
Analysis. MNB Working Papers, 2012/1, Magyar Nemzeti Bank.

Price Effects of the Internal Market, Magyar Kozgazdasagtudoméanyi Egye-
siilet konferencia, Budapest, 2008. december 18-19.

(http://www.mktudegy.hu/files /PellenyiG.pdf)

The Relationship between Relative Productivity and Price Levels in Europe,
ICEG EC Working Papers No. 36 (December 2007), ICEG European Center.

(http://www.icegec.hu/download /publications/wp36.pdf)

A reappraisal of the relationship between relative productivity and price
levels, Oxford Business and Economics Conference (OBEC), St. Hugh’s
College, Oxford, UK, June 24-26, 2007.

(http://www.gcbe.us/2007  OBEC/data/Gabor%20Pellenyi.doc)

17



Hivatkozasok

AIVAREZ, R. és R. A. LOPEZ (2008), ,/Trade Liberalization and Industry Dy-
namics: A Difference in Difference Approach”, Working Paper 470, Central
Bank of Chile.

AwMITI, M. és J. KONINGS (2007), ,, Trade Liberalization, Intermediate Inputs

and Productivity”, American Economic Review, vol. 97, no. 5, pp. 1611—

1638.

BACKE, P., J. FIDRMUC, T. REININGER és F'. SCHARDAX (2003), ,Price Dy-
namics in Central and Eastern European EU Accession Countries”, Emer-

ging Markets Finance and Trade, vol. 39, no. 3, pp. 42-78.

BAIER, S. L., J. H. BERGSTRAND, P. EGGER és P. A. MACLAUGHLIN
(2008), ,Do Economic Integration Agreements Actually Work? Issues in
Understanding the Causes and Consequences of the Growth of Regional-

ism”, The World Economy, vol. 31, no. 4, pp. 461-497.

BARTH, M. J. és V. A. RAMEY (2001), ,The Cost Channel of Monetary
Transmission”, in: B. S. Bernanke és K. Rogoff (szerk.), NBER Macroeco-
nomics Annual 2001, p. 199-239, MIT Press, Cambridge, MA.

BASKER, E. (2005), ,Selling A Cheaper Mousetrap: Wal-Mart’s Effect on

Retail Prices”, Journal of Urban Economics, vol. 58, no. 2, pp. 203-229.

BERGSTRAND, J. H. (1991), ,Structural Determinants of Real Exchange Ra-
tes and National Price Levels: Some Empirical Evidence”, American Eco-

nomic Review, vol. 81, no. 1, pp. 325-334.

18



BERNANKE, B. S., M. GERTLER és S. GILCHRIST (1996), , The Financial

Accelerator and the Flight to Quality”, Review of Economics and Statistics,

vol. 78, no. 1, pp. 1-15.

BOTTASSO, A. és A. SEMBENELLI (2001), ,Market Power, Productivity and
the EU Single Market Program: Evidence from a Panel of Italian Firms”,

European Economic Review, vol. 45, no. 1, pp. 167-186.

BOUAKEZ, H., E. CARDIA és F. J. RUGE-MURCIA (2009), ,,The Transmission
of Monetary Policy in a Multisector Economy”, International Economic

Review, vol. 50, no. 4, pp. 1243-1266.

BoYLAUD, O. és G. NICOLETTI (2001), ,Regulation, Market Structure and
Performance in Telecommunications”, OECD Economic Studies 32, Orga-

nization for Economic Cooperation and Development.

BuGAMELLI, M., S. FABIANI és E. SETTE (2010), ,, The Pro-Competitive

Effect of Imports from China: An Analysis of Firm-Level Price Data”,
Working Paper 737, Banca d’Italia.

CAvEs, R. E. (1992), Industrial Efficiency in Siz Nations, MIT Press, Camb-
ridge, MA - London.

CHEN, N., J. IMBS és A. ScoTT (2009), ,,The Dynamics of Trade and Com-

petition”, Journal of International Economics, vol. 77, no. 1, pp. 50-62.

CINCIBUCH, M. és J. PODPIERA (2006), ,Beyond Balassa-Samuelson: Real

Appreciation in Tradables in Transition Countries”, Fconomics of Tran-
?

sition, vol. 14, no. 3, pp. b47-573.

19



DEDOLA, L. és F. Lipp1 (2005), ,,The Monetary Transmission Mechanism:

Evidence from the Industries of Five OECD Countries”, Furopean Econo-

mic Review, vol. 49, no. 6, pp. 1543-1569.

DREGER, C., K. KHOLODILIN, K. LOMMATZSCH, J. SLACALEK és P. WoOz-
NIAK (2007), ,,Price Convergence in the Enlarged Internal Market”, Eas-

tern European Economics, vol. 46, no. 5, pp. 57—68.

ECB (2001), Price Effects of Regulatory Reform in Selected Network Indust-

ries, European Central Bank.

EGERT, B., L. HALPERN és R. MACDONALD (2006), ,Equilibrium Exchange
Rates in Transition Economies: Taking Stock of the Issues”, Journal of

Economic Surveys, vol. 20, no. 2, pp. 257-324.

FARRELL, J. és P. KLEMPERER (2007), ,,Coordination and Lock-In: Com-
petition with Switching Costs and Network Effects”, in: M. Armstrong
és R. H. Porter (szerk.), Handbook of Industrial Organization, vol. 3, p.
1967-2072, North-Holland.

FILER, R. K. és J. HANOUSEK (2002), ,Survey-Based Estimates of Biases
in Consumer Price Indices during Transition: Evidence from Romania”,

Journal of Comparative Economics, vol. 30, no. 3, pp. 476-487.

FILER, R. K. és J. HANOUSEK (2003), ,Inflationary Bias in Middle to Late

Transition Czech Republic”, Fconomic Systems, vol. 27, no. 4, pp. 367-376.

GAI10TTI, E. és A. SECCHI (2006), ,Is There a Cost Channel of Monetary

Policy Transmission? An Investigation into the Pricing Behavior of 2,000

20



Firms”, Journal of Money, Credit and Banking, vol. 38, no. 8, pp. 2013—
2037.

GANLEY, J. és C. SALMON (1997), ,,The Industrial Impact of Monetary Policy
Shocks: Some Stylised Facts”, Bank of England Working Paper 68, Bank

of England.

GARCIA-SOLANES, J., F. [. SANCHO-PORTERO és F. TORREJON-FLORES
(2007), ,Beyond the Balassa-Samuelson Effect in Some New Member Sta-

tes of the European Union”, Working Paper 1886, CESifo.

HAYO, B. és B. UHLENBROCK (1999), ,Industry Effects of Monetary Policy
in Germany”, Working Paper B99-1/, Center for European Integration
Studies (ZEI).

HorMmEs, T. J. (1989), ,,The Effects of Third-Degree Price Discrimination in

Oligopoly”, American Economic Review, vol. 79, no. 1, pp. 244-250.

MACDONALD, R. és C. WOJCIK (2004), ,Catching Up: The Role of Demand,
Supply and Regulated Price Effects on the Real Exchange Rates of Four

Accession Countries”, Economics of Transition, vol. 12, no. 1, pp. 153-179.

MARINOV, R. (2010), ,,Competitive Pressure in Transition: A Role for Trade
and Competition Policies?”, Journal of Industry, Competition and Trade,

vol. 10, no. 1, pp. 1-31.

Nanuis, R. (2004), ,One Size Fits All? Accession to the Internal Market:
An Industry-Level Assessment of EU Enlargement”, Journal of Policy Mo-
deling, vol. 26, no. 5, pp. 571-586.

21



NEVEN, D. és L. PHLIPS (1985), ,Discriminating Oligopolists and Common

Markets”, Journal of Industrial Fconomics, vol. 34, no. 2, pp. 133-149.

NIcKELL, S. J. (1996), ,Competition and Corporate Performance”, Journal

of Political Economy, vol. 104, no. 4, pp. 724-746.

PAVCNIK, N. (2004), ,Trade Liberalization, Exit, and Productivity Impro-

vements: Evidence from Chilean Plants”, Review of Economic Studies,

vol. 69, no. 1, pp. 245-276.

PEERSMAN, G. és F. SMETS (2005), ,,The Industry Effects of Monetary Policy

in the Euro Area”, The Economic Journal, vol. 115, no. 503, pp. 319-342.

PELLENYI, G. (2012a), ,A monetaris politika a magyar gazdasagra: elem-
zés strukturdlis, dinamikus faktormodellel”, Kézgazdasdgr Szemle, vol. 59,

no. 3, pp. 263-284.

PELLENYI, G. (2012b), ,The Sectoral Effects of Monetary Policy in Hun-
gary: A Structural Factor Analysis”, MNB Working Papers 2012/1, Ma-

gyar Nemzeti Bank (The Central Bank of Hungary).

RowmaALis, J. (2007), ,NAFTA’s and CUSFTA’s Impact on International

Trade”, Review of Economics and Statistics, vol. 89, no. 3, pp. 416-435.

22















	resume_hu.pdf
	Kutatási elozmények és a téma indoklása
	Felhasznált módszerek
	Az értekezés eredményei
	A dolgozat témájával kapcsolatos saját publikációk
	Hivatkozások


