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Ποπυλατιον Αγινγ, Γοϖερνmεντ Πολιχψ ανδ
τηε Ποστωαρ ϑαπανεσε Εχονοmψ�

Κεισυκε Οτσυψ

Κειο Υνιϖερσιτψ
ανδ Υνιϖεριστψ οφ Κεντ

Κατσυψυκι Σηιβαψαmαζ

Υνιϖερσιτψ οφ Κεντ

Μαψ 18, 2018

Αβστραχτ

Τηισ παπερ αναλψζεσ τηε Ποστωαρ ϑαπανεσε εχονοmψ ωιτη α παρσι−
mονιουσ νεοχλασσιχαλ γροωτη mοδελ τηατ ινχορπορατεσ τηε δεmογραπηιχ
τρανσιτιον ιν ϑαπαν. Wε �νδ τηατ ι) προδυχτιϖιτψ γροωτη ισ τηε mοστ
ιmπορταντ δριϖερ οφ τηε ποστωαρ εχονοmιχ γροωτη, ιι) τηε ωορκωεεκ
ρεδυχτιον πολιχψ οφ τηε 1990σ σιγνι�χαντλψ ρεδυχεδ ϑαπανεσε ουτπυτ.
ιιι) τηε ινχρεασε ιν τηε φραχτιον οφ τηε ποπυλατιον αγεδ αβοϖε 65 ψεαρσ
ολδ σιγνι�χαντλψ ρεδυχεδ ουτπυτ ρελατιϖε το ιτσ ποτεντιαλ τηρουγη τηε
δεχλινε ιν τηε εmπλοψmεντ ρατε ανδ τηε ινχρεασε ιν παψρολλ ταξ.

1 Ιντροδυχτιον

Α κεψ φεατυρε οφ τηε ποστωαρ ϑαπανεσε εχονοmψ ισ τηε ραπιδ ποπυλατιον αγινγ.
Τηε σηαρε οφ ποπυλατιον αβοϖε 65 ψεαρσ ολδ αmονγ τηε ποπυλατιον αβοϖε 15

�Τηε αυτηορσ αρε τηανκφυλ φορ τηε χοmmεντσ ρεχειϖεδ ατ τηε Αννυαλ ΧΙΓΣ Ενδ οφ Ψεαρ
Χονφερενχε, Ασιαν Μεετινγ οφ τηε Εχονοmετριχ Σοχιετψ, σεmιναρσ ατ τηε Υνιϖερσιτψ οφ Κεντ,
Σενσηυ Υνιϖερσιτψ, Wασεδα Υνιϖερσιτψ ανδ Κειο Υνιϖερσιτψ.

ψΚειο Υνιϖερσιτψ, Φαχυλτψ οφ Βυσινεσσ ανδ Χοmmερχε, 2−15−45 Μιτα, Μινατο−Κυ, Τοκψο,
ϑαπαν. Εmαιλ: κ.οτσυ≅φβχ.κειο.αχ.ϕπ, Τελ. +81−3−5427−1165.

ζΣχηοολ οφ Εχονοmιχσ, Υνιϖερσιτψ οφ Κεντ, Χαντερβυρψ, Κεντ, ΧΤ2 7ΝΠ, Υνιτεδ
Κινγδοm, ανδ Μαχροεχονοmιχσ, Γροωτη ανδ Ηιστορψ Χεντρε (ΜαΓΗιΧ). Εmαιλ:
Κ.Σηιβαψαmα≅κεντ.αχ.υκ, Τελ. +44−1227−824714.
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ψεαρσ ολδ ηασ ινχρεασεδ φροm 8% ιν 1955 το 30% ιν 2015 ωηιχη ισ χυρρεντλψ τηε
ηιγηεστ αmονγ αλλ εχονοmιεσ ιν τηε ωορλδ. Μορεοϖερ, οτηερ χουντριεσ αρουνδ
τηε ωορλδ αρε εξπεχτεδ το φολλοω τηισ παττερν (Οτσυ ανδ Σηιβαψαmα 2016). Ιν
τηισ παπερ, ωε θυαντιτατιϖελψ ασσεσσ τηε mαχροεχονοmιχ ιmπαχτ οφ ποπυλατιον
αγινγ ανδ ρελατεδ γοϖερνmεντ πολιχιεσ ιν ϑαπαν οϖερ τηε 1975−2015 περιοδ.
Τηερε αρε σεϖεραλ ρελατεδ λιτερατυρε ον ποπυλατιον αγινγ ιν ϑαπαν. Χηεν,

Ιmροηορογλυ ανδ Ιmροηορογλυ (2007) ανδ Βραυν, Ικεδα ανδ ϑοινεσ (2009) υσε
οϖερ−λαππινγ γενερατιονσ mοδελ το στυδψ τηε ε¤εχτσ οφ τηε δεmογραπηιχ τραν−
σιτιον ον τηε ϑαπανεσε σαϖινγσ ρατε οϖερ τηε 1960−2000 περιοδ. Τηεψ �νδ τηατ
τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ πλαψσ α mορε ιmπορταντ ρολε τηαν δεmογραπηιχ τραν−
σιτιονσ ιν αχχουντινγ φορ τηε �υχτυατιον ιν τηε σαϖινγσ ρατε. Ψαmαδα (2012)
φυρτηερ ιντροδυχεσ ιδιοσψνχρατιχ λαβορ ινχοmε σηοχκσ ιν τηε οϖερ−λαππινγ γεν−
ερατιον mοδελ ιν ορδερ το αναλψζε τηε ιντερ ανδ ιντρα−γενερατιοναλ διστριβ−
υτιον οφ εαρνινγ ανδ χονσυmπτιον ιν ϑαπαν οϖερ τιmε. Κιταο (2015) ανδ
Κιταο (2018) θυαντιφψ τηε �σχαλ χοστ οφ ποπυλατιον αγινγ ιν ϑαπαν ωιτηιν
αν οϖερ−λαππινγ γενερατιονσ mοδελ ωιτη α σοχιαλ σεχυριτψ σψστεm. Φυϕιωαρα
ανδ Τερανισηι (2008) ινχορπορατεσ τηε λιφε−χψχλε φραmεωορκ οφ Γερτλερ (1999)
ιντο α Νεω Κεψνεσιαν mοδελ το αναλψζε τηε ε¤εχτ οφ ποπυλατιον αγινγ ον τηε
αmπλι�χατιον οφ mονεταρψ πολιχψ σηοχκσ.
Τηερε αρε αλσο σεϖεραλ ρελατεδ στυδιεσ τηατ αναλψζε τηε ιmπαχτ οφ προ−

δυχτιϖιτψ γροωτη ον εχονοmιχ γροωτη ιν α ρεπρεσεντατιϖε αγεντ νεοχλασσιχαλ
γροωτη mοδελ. Ηαψασηι ανδ Πρεσχοττ (2002) ανδ Χηεν, Ιmροηορογλυ ανδ
Ιmροηορογλυ (2006) σηοω τηατ τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ γροωτη ισ ιmπορταντ
ιν αχχουντινγ φορ τηε ποστωαρ ϑαπανεσε εχονοmιχ περφορmανχε. Οτσυ (2009)
σηοωσ τηατ τηε τρανσιτιον ε¤εχτ οφ χαπιταλ δεστρυχτιον δυρινγ τηε ωαρ χαν−
νοτ αχχουντ φορ τηε οφ ποστωαρ γροωτη παττερνσ οφ mαχροεχονοmιχ ϖαριαβλεσ
ανδ τηατ προδυχτιϖιτψ γροωτη ισ τηε κεψ δριϖερ φορ τηε ποστωαρ εϖολυτιον οφ
ουτπυτ, χονσυmπτιον, ινϖεστmεντ ανδ λαβορ.
Ιν ορδερ το αναλψζε τηε ε¤εχτ οφ ποπυλατιον αγινγ ον εχονοmιχ γροωτη, ωε

χονστρυχτ α mοδελ ωιτη ψουνγ ανδ ολδ αδυλτσ ωηο βελονγ το α ρεπρεσεντατιϖε
ηουσεηολδ. Τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ δετερmινεσ τηε ρεσουρχε αλλοχατιον
ωιτηιν τηε φαmιλψ βασεδ ον ινδιϖιδυαλ πρεφερενχεσ ανδ τηε φαmιλψ βυδγετ
χονστραιντ. Wε ασσυmε τηατ τηε ινδιϖιδυαλ πρεφερενχε φυνχτιον ισ σεπαραβλε
βετωεεν χονσυmπτιον ανδ λεισυρε. Wε φυρτηερ ασσυmε τηατ τηε ηεαδ οφ τηε
ηουσεηολδ ισ αν ολδ αδυλτ ωηο ηασ αλτρυισm φορ φυτυρε γενερατιονσ. Υνδερ
τηεσε ασσυmπτιονσ, ωε σηοω τηατ τηε mοδελ χολλαπσεσ ιντο α παρσιmονιουσ
ιν�νιτε ηοριζον ρεπρεσεντατιϖε ηουσεηολδ mοδελ ωιτη ψουνγ ανδ ολδ αδυλτσ.
Ποπυλατιον αγινγ δε�νεδ ασ τηε ινχρεασε ιν τηε φραχτιον οφ ολδ αδυλτσ αmονγ
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τοταλ αδυλτ ποπυλατιον ισ τρεατεδ ασ εξογενουσ. Wε ασσυmε τηατ ψουνγ ανδ ολδ
αδυλτσ ηαϖε �ξεδ εmπλοψmεντ ρατεσ ωηερε τηατ οφ ολδ αδυλτσ ισ λοωερ σο τηατ
ποπυλατιον αγινγ διρεχτλψ α¤εχτσ τηε αγγρεγατε εmπλοψmεντ ρατε. Ιν αδδιτιον,
ωε ινχορπορατε γοϖερνmεντ �σχαλ πολιχιεσ τηατ αρε ρελατεδ το ποπυλατιον αγινγ
συχη ασ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον, χαπιταλ ινχοmε ταξ ανδ λαβορ ινχοmε ταξ.
Ιν αδδιτιον το τηε γροωτη πατη οφ ουτπυτ, ωε αλσο δισχυσσ τηε ε¤εχτσ οφ

ϖαριουσ σηοχκσ ον τηε ηουρσ ωορκεδ περ ωορκερ ωηιχη ηασ δεχλινεδ σινχε τηε
1990σ. Οτσυ (2009) σηοωσ τηατ προδυχτιϖιτψ γροωτη ανδ συβσιστενχε χον−
συmπτιον χαν εξπλαιν τηε δεχλινε ιν ηουρσ ωορκεδ δυρινγ τηε ραπιδ γροωτη
περιοδ ιν τηε 1960σ βυτ νοτ τηε δεχλινε ιν ηουρσ δυρινγ τηε λοστ δεχαδε ιν
τηε 1990σ. Ηαψασηι ανδ Πρεσχοττ (2002) ανδ Ψαmαδα (2012) αργυε τηατ τηε
γοϖερνmεντ πολιχψ το ρεδυχε τηε ωορκωεεκ οϖερ τηε 1988 το 1993 περιοδ αρε
ιmπορταντ φορ τηε δεχλινε ιν ηουρσ ωορκεδ. Wε εξπλιχιτλψ mοδελ τηε ωορκ−
ωεεκ σηορτενινγ πολιχψ ασ α δεχλινε ιν mαξιmυm αϖαιλαβλε ηουρσ οϖερ τηε
ωορκωεεκ ανδ �νδ τηατ ιτ ισ θυαντιτατιϖελψ mυχη mορε ιmπορταντ τηαν οτηερ
λαβορ δισχουραγινγ σηοχκσ συχη ασ τηε ινχρεασε ιν λαβορ ινχοmε ταξ ανδ τηε
σλοω δοων ιν προδυχτιϖιτψ γροωτη.
Τηε ρεmαινδερ οφ τηε παπερ ισ ασ φολλοωσ. Ιν σεχτιον 2 ωε ωιλλ δισχυσσ

τηε ποστωαρ ϑαπανεσε mαχροεχονοmψ. Ιν σεχτιον 3 ωε δεσχριβε τηε mοδελ.
Ιν σεχτιον 4 ωε εξπλαιν τηε θυαντιτατιϖε mετηοδ ανδ τηε σιmυλατιον ρεσυλτσ.
Σεχτιον 5 χονχλυδεσ τηε παπερ.

2 Τηε Ποστωαρ ϑαπανεσε Μαχροεχονοmψ

Ιν τηισ σεχτιον, ωε πρεσεντ mαχροεχονοmιχ δατα τηατ χηαραχτεριζεσ τηε ποστ−
ωαρ ϑαπανεσε εχονοmψ οϖερ τηε 1955−2015 περιοδ. Wε φοχυσ ον τηε δεmο−
γραπηιχ τρανσιτιον ανδ τηε εϖολυτιον οφ ΓΝΠ περ αδυλτ, ιτσ εξπενδιτυρε χοm−
πονεντσ, προδυχτιον φαχτορσ, ανδ γοϖερνmεντ πολιχψ ϖαριαβλεσ.

2.1 Ουτπυτ

Φιγυρε 1 πλοτσ τηε ρεαλ ΓΝΠ περ αδυλτ ιν ϑαπαν οϖερ τηε 1955−2015 περιοδ.
Τηε ΓΝΠ δατα ισ φροm τηε ΕΣΡΙ ΣΝΑ δαταβασε. Τηε ϖερτιχαλ αξισ ισ χονϖερτεδ
ιντο α λογ σχαλε σο τηατ χονσταντλψ γροωινγ ϖαριαβλεσ αππεαρ ασ α στραιγητ λινε.
Τηε �γυρε χλεαρλψ σηοωσ τηατ ουτπυτ γροωτη χαν βε διϖιδεδ ιντο τηρεε πηασεσ:
τηε ραπιδ γροωτη περιοδ 1955−1974, τηε στεαδψ γροωτη περιοδ 1975−1991, ανδ
τηε λοστ δεχαδεσ 1992−2015. Τηε ποστωαρ ραπιδ γροωτη ηασ βεεν δοχυmεντεδ
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Φιγυρε 1: ϑαπανεσε Ρεαλ Ουτπυτ Περ Χαπιτα: 1955−2015

εξτενσιϖελψ ιν τηε λιτερατυρε φοχυσινγ ον τηε χονϖεργενχε ανδ τηε προδυχτιϖιτψ
γροωτη. Αφτερ τηε εχονοmψ ωασ ηιτ βψ τηε οιλ σηοχκ ιν 1974 τηε αϖεραγε
εχονοmιχ γροωτη σλοωεδ δοων βυτ ωασ στιλλ ηιγηερ τηαν τηε ΥΣ. Τηε ουτπυτ
γροωτη αχχελερατεδ ιν τηε λατε 1980σ δυρινγ τηε εχονοmιχ βοοm κνοων ασ τηε
�βυββλε εχονοmψ�. Ιν 1991 τηε βυββλε εχονοmψ χολλαπσεδ ανδ ϑαπαν εντερεδ
α λονγ−λαστινγ σταγνατιον κνοων ασ τηε �λοστ δεχαδε(σ)�. Φιναλλψ, δυρινγ τηε
λαστ δεχαδε τηε Γρεατ Ρεχεσσιον ιν 2009 ανδ τηε Εαστ ϑαπαν εαρτηθυακε ιν
2011.
Ταβλε 1 λιστσ τηε αϖεραγε ρεαλ ΓΝΠ περ αδυλτ ανδ ιτσ γροωτη ρατε οϖερ τηε

1955−1974, 1975−1991 ανδ 1992−2015 περιοδσ. Τηε αϖεραγε ΓΝΠ περ αδυλτ
mορε τηαν δουβλεδ οϖερ τηε �ρστ τωο συβπεριοδσ. Τηισ ισ α ρεσυλτ οφ α ηιγη
αϖεραγε περ αδυλτ ουτπυτ γροωτη ρατε οϖερ τηε 1955−1974 περιοδ ατ 6.28%.
Τηε αϖεραγε γροωτη ρατε οϖερ τηε 1975−1991 περιοδ φελλ το 3.16%. Τηερε ηασ
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βεεν πραχτιχαλλψ νο γροωτη οϖερ τηε 1992−2015 περιοδ.

Ταβλε 1. Εχονοmιχ Γροωτη

ΓΝΠ περ Αδυλτ ΓΝΠ περ Αδυλτ
ιν 2000 ψεν Γροωτη (%)

1955� 1974 1; 588; 847 6:28
1975� 1991 3; 523; 622 3:16
1992� 2015 4; 791; 001 0:48

2.2 Dεmογραπηιχσ

Τηε δεmογραπηιχ τρανσιτιον, ναmελψ ποπυλατιον αγινγ, ηασ τακεν πλαχε mορε
ραπιδλψ ιν ϑαπαν τηαν ανψ οτηερ χουντρψ ιν τηε ωορλδ. Ιν τηισ παπερ ωε χον−
σιδερ τωο αγε γρουπσ: �Ψουνγ� ποπυλατιον δε�νεδ ασ τηε ποπυλατιον αγεδ 15
ψεαρσ ολδ το 64 ψεαρσ ολδ ανδ τηε �Αγεδ� ποπυλατιον δε�νεδ ασ τηε ποπυλα−
τιον οφ τηοσε αβοϖε 65 ψεαρσ ολδ. Τηε ποπυλατιον δατα αρε φροm τηε Λαβορ
Φορχε Συρϖεψ φορ 1973−2015 εξτραπολατεδ βαχκωαρδσ υσινγ τηε χενσυσ δατα φορ
1955−1972.
Φιγυρε 2 πλοτσ τηε δεmογραπηιχ τρανσιτιον οφ τηε ϑαπανεσε εχονοmψ οϖερ

τηε 1955−2015 περιοδ. Τηε �ρστ πανελ πρεσεντσ τηε ποπυλατιον οφ τηε τωο
αγε γρουπσ, �Ψουνγ� ανδ �Αγεδ�, οϖερ τηε 1955−2015 περιοδ. �Ψουνγ� ποπ−
υλατιον ισ δε�νεδ ασ τηε ποπυλατιον αγεδ 15 ψεαρσ ολδ το 64 ψεαρσ ολδ ανδ
τηε �Αγεδ� ποπυλατιον ισ δε�νεδ ασ τηε ποπυλατιον οφ τηοσε αβοϖε 65 ψεαρσ
ολδ. Τηε ποπυλατιον δατα αρε φροm τηε Λαβορ Φορχε Συρϖεψ φορ 1973−2015 εξ−
τραπολατεδ βαχκωαρδσ υσινγ τηε χενσυσ δατα φορ 1955−1972. Βοτη γρουπσ αρε
γροωινγ υντιλ δυρινγ τηε 1990σ ωηερε τηε Ψουνγ αγε γρουπ σταρτσ το σηρινκ.
Τηισ ισ τηε ρεσυλτ οφ τηε δεχλινε ιν τηε φερτιλιτψ ρατε ωηιχη ηασ φαλλεν βελοω
τηε ρεπροδυχτιϖε ρατε. Ον τηε οτηερ ηανδ, τηε Αγεδ αγε γρουπ χοντινυεσ το
γροω ωηιχη ρε�εχτσ τηε δεχλινε ιν mορταλιτψ.
Τηε σεχονδ πανελ σηοωσ τηε σηαρε οφ τηε Αγεδ ποπυλατιον. Τηε Αγεδ σηαρε

στεαδιλψ ινχρεασεδ φροm 8.0% ιν 1955 το 30.3% ιν 2015 ρε�εχτινγ τηε δεχλινε
ιν φερτιλιτψ ανδ mορταλιτψ. Τηε τηιρδ πανελ πρεσεντσ τηε αδυλτ ποπυλατιον
γροωτη ρατε. Τηε λαργε �υχτυατιον ιν τηε εαρλψ 1960σ χορρεσπονδσ το τηε
δεχλινε ιν φερτιλιτψ δυρινγ τηε ωαρ ανδ τηε συβσεθυεντ βαβψ βοοm. Τηε σηαρπ
δροπ ιν 1980 ρε�εχτσ τηε δεχλινε ιν φερτιλιτψ ιν 1966 κνοων ασ τηε Ηινοε−Υmα
ωηιλε τηε τεmποραρψ ρισε ιν mιδ 1980σ ρε�εχτσ τηε σεχονδ γενερατιον βαβψ−
βοοmερσ. Οϖεραλλ, τηε ποπυλατιον γροωτη ρατε σηοωσ α δεχλινινγ τρενδ φροm
2.1% ιν 1955 το 0.0% ιν 2015.
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Ταβλε 2 ρεπορτσ τηε αϖεραγε ποπυλατιον γροωτη ρατεσ οφ εαχη γρουπ δυρ−
ινγ τηε 1955−1974, 1975−1991, ανδ 1992−2015 περιοδσ. Τηε γροωτη ρατε οφ
αδυλτ ποπυλατιον οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ αρε 1.73%, 1.16% ανδ 0.32% ρε−
σπεχτιϖελψ χον�ρmινγ τηε δεχλινε οφ τηε αδυλτ ποπυλατιον γροωτη ρατε οϖερ
τιmε. Τηε γροωτη ρατε οφ τηε ψουνγ ποπυλατιον οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ αρε
1.59%, 0.80% ανδ −0.49% ρε�εχτινγ τηε σηρινκινγ ψουνγ ποπυλατιον γρουπ.
Τηε γροωτη ρατε οφ τηε αγεδ ποπυλατιον ρεmαινσ ηιγη οϖερ τηε σαmε περιοδσ
ατ 3.08%, 3.57% ανδ 3.20% ρεσπεχτιϖελψ. Οϖεραλλ, τηε νεγατιϖε ε¤εχτ οφ τηε
δεχλινε ιν φερτιλιτψ δοmινατεσ τηε ποσιτιϖε ε¤εχτ οφ τηε δεχλινε ιν mορταλιτψ ον
ποπυλατιον γροωτη.

Ταβλε 2. Ποπυλατιον Γροωτη

Αδυλτ Ψουνγ Αγεδ
1955� 1974 1:73 1:59 3:08
1975� 1991 1:16 0:80 3:57
1992� 2015 0:32 �0:49 3:20

2.3 Εξπενδιτυρε

Φιγυρε 3 πλοτσ τηε ρεαλ ΓΝΠ εξπενδιτυρε χοmπονεντσ: χονσυmπτιον, ινϖεστ−
mεντ ανδ γοϖερνmεντ σπενδινγ οϖερ τηε 1955−2015 περιοδ. Wε φολλοω Ηαψασηι
ανδ Πρεσχοττ (2002) ανδ δε�νε χονσυmπτιον ασ πριϖατε χονσυmπτιον, ινϖεστ−
mεντ ασ πριϖατε γροσσ δοmεστιχ χαπιταλ φορmατιον πλυσ τηε χυρρεντ αχχουντ,
ανδ γοϖερνmεντ σπενδινγ ασ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον ανδ γοϖερνmεντ δο−
mεστιχ χαπιταλ φορmατιον. Τηε εξπενδιτυρε δατα ισ φροm τηε ΕΣΡΙ ΣΝΑ δατα−
βασε. Εαχη ϖαριαβλε ισ δε�ατεδ βψ τηε ΓΝΠ δε�ατορ ανδ διϖιδεδ βψ αδυλτ
ποπυλατιον. Τηε �γυρε σηοωσ τηατ αλλ εξπενδιτυρε χοmπονεντσ φολλοω τηε
γενεραλ γροωτη πατη οφ ουτπυτ. Ηοωεϖερ, τηε πατησ οφ χονσυmπτιον ανδ
γοϖερνmεντ σπενδινγ αρε mυχη mορε σmοοτηερ τηαν τηατ οφ ινϖεστmεντ.
Ταβλε 3 συmmαριζεσ τηε εϖολυτιον οφ εαχη ΓΝΠ εξπενδιτυρε χοmπονεντ

οϖερ τηε 1955−1974, 1975−1991 ανδ 1992−2015 περιοδσ. Πανελ Α σηοωσ τηε
γροωτη ρατεσ οφ εαχη εξπενδιτυρε χοmπονεντ. Dυρινγ τηε ραπιδ γροωτη πε−
ριοδ, ινϖεστmεντ γροωσ mυχη φαστερ τηαν χονσυmπτιον ανδ γοϖερνmεντ σπενδ−
ινγ. Dυρινγ τηε σεχονδ συβπεριοδ, τηε γροωτη οφ αλλ εξπενδιτυρε χοmπονεντσ
σλοω δοων σιγνι�χαντλψ. Ιν τηε τηιρδ συβπεριοδ, τηε γροωτη οφ αλλ εξπενδιτυρε
χοmπονεντσ φυρτηερ σλοω δοων ωηερε τηε αϖεραγε γροωτη ρατε οφ ινϖεστmεντ
φαλλσ βελοω ζερο. Πανελ Β σηοωσ τηε αϖεραγε ΓΝΠ σηαρε οφ εξπενδιτυρε χοm−
πονεντσ οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ. Χονσυmπτιον ηασ αλωαψσ βεεν τηε λαργεστ
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χοmπονεντ ανδ ινχρεασεδ ιτσ σηαρε οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ. Ινϖεστmεντ ωασ
τηε σεχονδ λαργεστ χοmπονεντ δυρινγ τηε ραπιδ γροωτη περιοδ βυτ γραδυαλλψ
λοστ ιτσ σηαρε ανδ φελλ λεσσ τηαν γοϖερνmεντ σπενδινγ ιν τηε τηιρδ συβπεριοδ.
Γοϖερνmεντ σπενδινγ χονσιστεντλψ ινχρεασεδ ιτσ σηαρε οϖερ τηε τηρεε συβπε−
ριοδσ.

Ταβλε 3. ΓDΠ Εξπενδιτυρε Χοmπονεντσ

Α. Γροωτη Ρατεσ (%)
Χονσυmπτιον Ινϖεστmεντ Γοϖερνmεντ

1955� 1974 5:60 8:14 6:49
1975� 1991 3:15 3:72 2:52
1992� 2015 0:67 �0:43 0:95

Β. ΓΝΠ Σηαρε (%)
Χονσυmπτιον Ινϖεστmεντ Γοϖερνmεντ

1955� 1974 53:6 25:7 20:1
1975� 1991 53:8 24:3 22:0
1992� 2015 55:8 21:1 23:1

2.4 Προδυχτιον Φαχτορσ

Ιν τηισ σεχτιον ωε δισχυσσ τηε εϖολυτιον οφ τηε προδυχτιον φαχτορσ: προδυχ−
τιϖιτψ, χαπιταλ στοχκ, εmπλοψmεντ, ηουρσ ωορκεδ ανδ προδυχτιϖιτψ οϖερ τηε
1955−2015 περιοδ. Χαπιταλ στοχκ ισ δε�νεδ ασ περ αδυλτ νετ χαπιταλ στοχκ ατ
τηε βεγιννινγ οφ τηε ψεαρ δε�ατεδ βψ τηε ΓΝΠ δε�ατορ. Τηε σουρχεσ αρε
ΕΣΡΙ ΣΝΑ93 δατασετ φορ 1981−2014 εξτραπολατεδ βαχκωαρδσ υσινγ τηε ΕΣΡΙ
ΣΝΑ68 δατασετ φορ 1970−1980 ανδ Ηαψασηι ανδ Πρεσχοττ (2002) φορ 1956−1969.
Τηε δατα σουρχε φορ ηουρσ ωορκεδ αφτερ 1968 ισ τηε νον−αγριχυλτυραλ ωορκινγ
ηουρσ δατα φροm τηε Λαβορ Φορχε Συρϖεψ ωηιλε φορ τηε ψεαρσ βεφορε τηατ ωε
εξτραπολατε υσινγ τηε ηουρσ ωορκεδ περ τοταλ εmπλοψmεντ δατα φροm τηε Το−
ταλ Εχονοmψ Dαταβασε οφ τηε Χονφερενχε Βοαρδ. Τηε δατα φορ εmπλοψmεντ
ισ φροm τηε Λαβορ Φορχε Συρϖεψ. Wε δε�νε προδυχτιϖιτψ ιν α στανδαρδ Χοββ−
Dουγλασ προδυχτιον φυνχτιον:

Ψτ = ΑτΚ
�
τ (ΕτΗτ)

1��

ωηερε Ψτ, Κτ, Ετ, Ητ στανδ φορ αγγρεγατε ουτπυτ, χαπιταλ, εmπλοψmεντ ανδ
ηουρσ ωορκεδ περ ωορκερ ανδ � ισ τηε χαπιταλ σηαρε. Τηε χαπιταλ σηαρε � =
0:381 ισ χαλιβρατεδ το mατχη τηε ινχοmε δατα φολλοωινγ τηε mετηοδ οφ Χοολεψ
ανδ Πρεσχοττ (1995).

9



1960 1980 2000

100

150

200

Productivity

1
9
5
5
=
1
0
0

1960 1980 2000

400

800

1200

Capital

1
0
,0
0
0
 Y
e
n

1960 1980 2000
35

40

45

50
Hours Worked

W
e
e
k
ly
 H
o
u
rs

1960 1980 2000
0.5

0.6

0.7
Employment

P
e
r 
A
d
u
lt

Φιγυρε 4: ϑαπανεσε Προδυχτιον Φαχτορσ: 1955−2015

Φιγυρε 4 πλοτσ τηε προδυχτιον φαχτορσ οϖερ τηε 1955−2015 περιοδ. Προδυχ−
τιϖιτψ ισ νορmαλιζεδ συχη τηατ τηε 1955 λεϖελ ισ εθυαλ το 100. Χαπιταλ στοχκ
ισ δε�ατεδ βψ τηε ΓΝΠ δε�ατορ ανδ διϖιδεδ βψ τηε αδυλτ ποπυλατιον. Ηουρσ
ωορκεδ ισ τηε ηουρσ ωορκεδ περ ωεεκ. Εmπλοψmεντ ισ τηε ρατιο οφ τοταλ εm−
πλοψmεντ το αδυλτ ποπυλατιον. Βοτη προδυχτιϖιτψ ανδ χαπιταλ στοχκ ραπιδλψ
ινχρεασεδ δυρινγ τηε ραπιδ γροωτη περιοδ ανδ γραδυαλλψ σλοωεδ δοων οϖερ τηε
φολλοωινγ τωο συβπεριοδσ. Ηουρσ ωορκεδ �υχτυατεδ αβοϖε 45 ηουρσ περ ωεεκ
φροm 1955 το 1988. Dυρινγ τηε 1988−1993 περιοδ ιτ δροππεδ δραmατιχαλλψ,
ανδ χοντινυεδ το φαλλ γραδυαλλψ αφτερ 1993. Τηε εmπλοψmεντ ρατε ηασ βεεν
δεχλινινγ τηρουγηουτ τηε εντιρε περιοδ. .
Ταβλε 4 συmmαριζεσ τηε εϖολυτιον οφ προδυχτιον φαχτορσ οϖερ τηε 1955−2015

περιοδ. Πανελ Α πρεσεντσ τηε γροωτη ρατεσ οφ εαχη προδυχτιον φαχτορ. Προ−
δυχτιϖιτψ γροωτη γραδυαλλψ σλοωεδ δοων οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ ασ σηοων
ιν τηε �γυρε. Τηε χαπιταλ στοχκ περ αδυλτ ραπιδλψ γρεω δυρινγ τηε ινιτιαλ
περιοδ ανδ σλοωεδ δοων αφτερ τηε οιλ σηοχκ ασ ουτπυτ δοεσ. Ηουρσ ωορκεδ
περ ωορκερ ωασ πραχτιχαλλψ χονσταντ οϖερ τηε �ρστ συβπεριοδ ανδ γραδυαλλψ
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δεχλινεδ οϖερ τηε σεχονδ ανδ τηιρδ συβπεριοδσ. Εmπλοψmεντ ρατε δεχλινεδ
ραπιδλψ δυρινγ τηε �ρστ συβπεριοδ, σταψεδ χονσταντ δυρινγ τηε σεχονδ συβπε−
ριοδ ανδ δεχλινεδ αγαιν δυρινγ τηε τηιρδ συβπεριοδ. Πανελ Β πανελ πρεσεντσ
τηε λεϖελσ οφ εαχη προδυχτιον φαχτορσ. Προδυχτιϖιτψ ισ νορmαλιζεδ ασ ιν Φιγυρε
4, χαπιταλ στοχκ ισ διϖιδεδ βψ ΓΝΠ, ηουρσ ισ τηε ωεεκλψ αϖεραγε ηουρσ ωορκεδ
ανδ εmπλοψmεντ ισ τηε τοταλ εmπλοψmεντ το αδυλτ ποπυλατιον ρατιο. Προδυχ−
τιϖιτψ νεαρλψ δουβλε φροm τηε �ρστ συβπεριοδ το τηε τηιρδ συβπεριοδ. Τηε
αϖεραγε χαπιταλ−ουτπυτ ρατιο mορε τηαν δουβλεδ φροm 0.95 το 2.28 οϖερ τηε
τηρεε συβπεριοδσ. Τηε αϖεραγε ηουρσ ωορκεδ περ ωορκερ δεχλινεδ βψ ρουγηλψ
17 περχεντ οϖερ τηε τηρεε συβσπεριοδσ mαινλψ δυρινγ τηε 1992−2015 συβπε−
ριοδ. Τηε αϖεραγε εmπλοψmεντ ρατε δεχλινεδ βψ ρουγηλψ 12 περχεντ οϖερ τηε
τηρεε συβπεριοδσ. Ιν τηισ παπερ, ωε χονσιδερ ποπυλατιον αγινγ ασ τηε mαιν
δριϖερ οφ τηε δεχλινε ιν τηε εmπλοψmεντ ρατε.1

Ταβλε 4. Προδυχτιον Φαχτορσ

Α. Γροωτη Ρατεσ (%)
Προδυχτιϖιτψ Χαπιταλ Ηουρσ Εmπλοψmεντ

1955� 1974 2:19 11:61 0:04 �0:54
1975� 1991 1:86 3:78 �0:29 0:07
1992� 2015 0:43 1:58 �0:53 �0:36

Β. Λεϖελσ
Προδυχτιϖιτψ Χαπιταλ Ηουρσ Εmπλοψmεντ

1955� 1974 129:0 0:95 47:8 66:0
1975� 1991 181:2 1:77 46:1 61:7
1992� 2015 221:8 2:28 40:9 58:9

2.5 Γοϖερνmεντ Πολιχψ

Ιν τηισ σεχτιον, ωε ιντροδυχε δατα ρελατεδ το γοϖερνmεντ πολιχψ; λαβορ ινχοmε
ταξ, χαπιταλ ινχοmε ταξ, γοϖερνmεντ σπενδινγ ανδ ωορκινγ ηουρ ρεστριχτιονσ.
Wε φολλοω ΜχDανιελ (2009) ανδ δε�νε λαβορ ινχοmε ταξ ασ τηε συm οφ ∀ταξεσ
ον ινδιϖιδυαλ ινχοmε, προ�τσ ανδ χαπιταλ γαιν∀ ωειγητεδ βψ τηε λαβορ ινχοmε

1Τηε εmπλοψmεντ ρατε οφ τηε ψουνγ γρουπ ηασ βεεν ρισινγ φροm 68.2% ιν 1968 το 73.2%
ιν 2015. Τωο mαϕορ ρεασονσ οφ τηισ τρενδ ισ τηε ινχρεασε ιν φεmαλε παρτιχιπατιον ανδ τηε
εξτενδεδ ρετιρεmεντ αγε. Ιν χοντραστ, τηε εmπλοψmεντ ρατε οφ τηε ολδ γρουπ ηασ βεεν
δεχλινινγ φροm 33.5% ιν 1968 το 21.7% ιν 2015. Τηε mαιν ρεασον οφ τηισ τρενδ ισ τηε
εξτενδεδ λιφε εξπεχτανχψ ωηερε πεοπλε λιϖε λονγερ αφτερ ρετιρεmεντ τοδαψ χοmπαρεδ το
βεφορε.
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σηαρε ανδ ∀σοχιαλ σεχυριτψ χοντριβυτιονσ∀, ανδ χαπιταλ ταξ ασ τηε συm οφ τηε
∀ταξεσ ον ινδιϖιδυαλ ινχοmε, προ�τσ ανδ χαπιταλ γαιν∀ ωειγητεδ βψ τηε χαπιταλ
ινχοmε σηαρε, ∀ταξεσ ον χορπορατε ινχοmε, προ�τσ ανδ χαπιταλ γαιν∀ ανδ
∀ταξεσ ον βυσινεσσ προπερτψ∀. Λαβορ ινχοmε ανδ χαπιταλ ινχοmε ταξ ρατεσ
αρε χοmπυτεδ υσινγ τηε δατα φροm τηε ΟΕΧD Ρεϖενυε Στατιστιχσ οϖερ τηε
1965−2015 περιοδ. Wε εξτραπολατε βαχκωαρδσ φορ τηε 1955−1964 περιοδ υσινγ
τηε ΜχDανιελ (2009) δατασετ.
Ασ λονγ ωορκινγ ηουρσ ωασ βεχοmινγ α σοχιαλ ισσυε δυρινγ τηε βυββλε

εχονοmψ, τηε γοϖερνmεντ mαδε ε¤ορτσ το ρεδυχε τηε αϖεραγε ηουρσ ωορκεδ.
Ιν τηε λατε 1980σ τηε γοϖερνmεντ σετ α ταργετ το ρεδυχε τηε αϖεραγε αννυαλ
ωορκινγ ηουρσ το 1800 ηουρσ περ ωορκερ ανδ τηε 5 δαψ ωορκωεεκ χαmε ιντο
οπερατιον. Ιν 1992 τηε γοϖερνmεντ ιντροδυχεδ τηε Αχτ φορ Ενφορχεmεντ οφ
Wορκ Τιmε Σηορτενινγ ωηιχη προmοτεδ σηορτενινγ λαβορ ηουρσ τηρουγη �ρm
συβσιδιεσ. Ιν 1994 τηε ρεγυλαρ ωεεκλψ ωορκινγ ηουρσ ωασ ο′χιαλλψ ρεδυχεδ
φροm 48 ηουρσ το 40 ηουρσ βψ τηε Λαβορ Στανδαρδσ Αχτ ωηιχη ρεινφορχεδ τηε
τρανσιτιον το τηε 5 δαψ ωορκ ωεεκ. Ιν τηισ παπερ, ωε ιντερπρετ τηισ πολιχψ ασ
α γραδυαλ ρεδυχτιον οφ ωεεκδαψσ φροm 6 δαψσ το 5 δαψσ οϖερ τηε 1988−1994
περιοδ.
Φιγυρε 5 πλοτσ τηε γοϖερνmεντ ϖαριαβλεσ. Λαβορ ταξ ρατε ραπιδλψ ρισεσ

δυρινγ τηε 1960σ τηρουγη 1980σ, τεmποραριλψ �αττενσ ουτ δυρινγ τηε 1990σ
ανδ ρισεσ αγαιν αφτερ 2000. Χαπιταλ ταξ ρατε δραmατιχαλλψ δροπσ δυρινγ τηε
1960σ ραπιδ γροωτη περιοδ, γραδυαλλψ ρισεσ πεακινγ δυρινγ τηε λατε 1980σ
βυββλε εχονοmψ, ανδ γραδυαλλψ δεχλινεσ δυρινγ τηε 1990σ λοστ δεχαδε(σ). Τηε
γοϖερνmεντ σπενδινγ το ΓΝΠ ρατιο ηασ α σλιγητ γροωινγ τρενδ ωηιλε ιτ τενδσ
το φαλλ δυρινγ βοοmσ συχη ασ τηε ραπιδ γροωτη περιοδ ανδ τηε βυββλε εχονοmψ
ανδ ρισε αφτερ ρεχεσσιονσ συχη ασ τηε 1974 οιλ σηοχκ, τηε 1991 βυββλε βυρστ
ανδ τηε 2009 γλοβαλ �νανχιαλ χρισισ. Ασ φορ τηε ωορκωεεκ ρεδυχτιον πολιχψ,
ωε ασσυmε τηατ τηε ωορκερ ηασ 16 ηουρσ περ ωεεκδαψ το ποσσιβλψ αλλοχατε το
ωορκ ορ λεισυρε. Τηε ρεδυχτιον φροm 6 ωεεκδαψσ το 5 ωεεκδαψσ οϖερ τηε 1988−
1994 περιοδ ιmπλιεσ α ρεδυχτιον ιν ωεεκδαψ ηουρσ φροm 96 το 80. Σινχε τηε
τρανσιτιον ωασ γραδυαλλψ ιντροδυχεδ ωε λινεαρλψ ιντερπολατε τηε ηουρσ βετωεεν
1998 το 1994.
Ταβλε 5 συmmαριζεσ τηε εϖολυτιον οφ ταξ ρατεσ ον λαβορ ινχοmε ανδ χαπιταλ

ινχοmε οϖερ τηε 1955−2015 περιοδ. Λαβορ ινχοmε ταξ νεαρλψ δουβλεσ οϖερ τηε
�ρστ τωο συβπεριοδσ. Τηε λαβορ ταξ φυρτηερ ινχρεασεσ φροm τηε σεχονδ το τηιρδ
συβπεριοδ. Ασ ωε δισχυσσ βελοω, σοχιαλ σεχυριτψ χοντριβυτιονσ ισ πλαψινγ α κεψ
ρολε ιν τηισ ινχρεασε; τηε αϖεραγε σοχιαλ σεχυριτψ χοντριβυτιον ρατε ισ 6.96%,
13.05% ανδ 18.48% οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ. Αϖεραγε χαπιταλ ταξ ρισεσ φροm
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τηε �ρστ συβπεριοδ το τηε σεχονδ συβπεριοδ ανδ ρετυρνσ το τηε ινιτιαλ λεϖελ ιν
τηε τηιρδ συβπεριοδ. Οϖερ τηε τηρεε συβπεριοδσ, τηε ρατε οφ λαβορ ινχοmε ταξ
οϖερ τοοκ τηατ οφ χαπιταλ ινχοmε ταξ.

Ταβλε 6. Ταξ Ρατεσ

Λαβορ Χαπιταλ

1955� 1974 11:44 19:90
1975� 1991 20:01 26:20
1992� 2015 24:60 20:18

3 Μοδελ

Τηε mοδελ χονσιστσ οφ α ρεπρεσεντατιϖε ηουσεηολδ οφ ψουνγ ανδ αγεδ αδυλτσ, α
ρεπρεσεντατιϖε �ρm ανδ τηε γοϖερνmεντ. Τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ δεχιδεσ
τηε οπτιmαλ ρεσουρχε αλλοχατιον φορ τηε ωηολε φαmιλψ. Τηε �ρm ηιρεσ λαβορ
ανδ χαπιταλ φροm τηε ηουσεηολδ. Τηε γοϖερνmεντ ταξεσ τηε ηουσεηολδσ� λαβορ
ανδ χαπιταλ ινχοmε το �νανχε ιτσ εξπενδιτυρε.

3.1 Ηουσεηολδ

3.1.1 Ινδιϖιδυαλ Πρεφερενχε

Τηε περιοδ υτιλιτψ οφ εαχη mεmβερ οφ τηε ηουσεηολδ ι δεπενδσ ον χονσυmπτιον
χ ανδ λεισυρε λ :

υι =  λν χι;τ + (1�  ) λν λι;τ:

Σινχε τηερε αρε ονλψ τωο τψπεσ οφ ηουσεηολδ mεmβερσ, ι = ψ; ο δενοτεσ ψουνγ
ανδ ολδ αδυλτσ. Wε ασσυmε τηατ τηε υτιλιτψ φροm λεισυρε λ ισ δεριϖεδ φροm
τηε τιmε αλλοχατεδ το αχτιϖιτιεσ δυρινγ τηε ωορκωεεκ λωω ανδ τηε αχτιϖιτιεσ
δυρινγ τηε ωεεκενδ λωε.
Φιρστ, χονσιδερ τηε χασε φορ α ωορκερ. Φορ σιmπλιχιτψ, ωε ασσυmε α σεπαραβλε

υτιλιτψ φυνχτιον οϖερ τιmε αλλοχατεδ το εαχη λεισυρε αχτιϖιτψ:

λν λι;τ = � λν(λωωι;τ ) + (1� �) λν(λωει;τ ):

Τηε τιmε αλλοχατεδ το εαχη τψπε οφ αχτιϖιτιεσ αρε δε�νεδ ασ

λωωι;τ = (! � !ι;τ)� ωορκωεεκτ;

λωει;τ = ! � (7� ωορκωεεκτ)
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ωηερε ! ανδ !τ στανδ φορ τηε mαξιmυm αϖαιλαβλε ηουρσ το ωορκ περ δαψ ανδ
αχτυαλ ηουρσ ωορκεδ περ δαψ. Τηε ωορκωεεκ χαν εξογενουσλψ χηανγε οϖερ
τιmε δυε το γοϖερνmεντ πολιχψ. Wε δε�νε mαξιmυm ηουρσ περ ωεεκ ανδ
ηουρσ ωορκεδ περ ωεεκ ασ

ητ = ! � ωορκωεεκτ;

ηι;τ = !ι;τ � ωορκωεεκτ:

Τηερεφορε, τηε περιοδ πρεφερενχε φυνχτιον ισ

υι =  λν χι;τ + (1�  )� λν
�
ητ � ηι;τ

�
+ (1�  )� λν

�
7! � ητ

�
:

Dυε το ηοmογενειτψ, τηε σχαλινγ οφ τηε πρεφερενχε ωειγητ παραmετερσ δο νοτ
α¤εχτ τηε mαξιmιζατιον προβλεm. Τηερεφορε, ωε ρεωριτε τηε υτιλιτψ φυνχτιον
οφ εαχη mεmβερ οφ τηε ωορκερ ασ

υι = 	 λν χι;τ + (1�	) λν
�
ητ � ηι;τ

�
+ �τ

ωηερε
�τ = (1�	) λν

�
7! � ητ

�
:

Τηε χασε οφ α νον−ωορκερ ισ σιmπλψ τηατ τηε ηουρσ ωορκεδ !τ ανδ τηυσ ητ ισ
εθυαλ το ζερο.
Wε ασσυmε τηατ τηε εmπλοψmεντ ρατε ισ �ξεδ ατ � σο τηατ ον αϖεραγε τηε

υτιλιτψ οφ εαχη ινδιϖιδυαλ ισ

υι = 	 λν χι;τ + �ι(1�	) λν
�
ητ � ηι;τ

�
+ 
τ

ωηερε

τ = (1� �ι)(1�	) λνητ + �τ:

Σινχε 
τ ονλψ ινχλυδεσ εξογενουσ ϖαριαβλεσ, ιτ ωιλλ νοτ α¤εχτ τηε mαξιmιζατιον
προβλεm γιϖεν τηε σεπαραβλε υτιλιτψ φυνχτιον.

3.1.2 Ηουσεηολδ Οπτιmιζατιον

Ιν τηισ mοδελ, ωε ασσυmε τηατ τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ σολϖεσ τηε ρεσουρχε
αλλοχατιον προβλεm οφ τηε φαmιλψ ωηιχη χονσιστσ οφ ψουνγ ανδ ολδ αδυλτσ ωηερε
τηε ποπυλατιον σηαρε οφ ψουνγ αδυλτσ ασ �. Τηε αϖεραγε ρεπρεσεντατιϖε φαmιλψ
περιοδιχαλ υτιλιτψ ισ
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υτ(χψ;τ; χο;τ; ηψ;τ; ηο;τ) = �τ
�
	 λν χψ;τ + �ψ(1�	) λν

�
ητ � ηψ;τ

�
+ 
ψ;τ

�
(1)

+(1� �τ)
�
	 λν χο;τ + �ο(1�	) λν

�
ητ � ηο;τ

�
+ 
ο;τ

�

ωηερε τηε συβσχριπτσ ψ; ο στανδ φορ τηε ψουνγ ανδ ολδ φαmιλψ mεmβερσ.
Wε ασσυmε τηατ τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ ισ αν ολδ αδυλτ ανδ τηατ ονχε

τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ διεσ αν ολδ αδυλτ ωιλλ βεχοmε τηε νεω ηεαδ οφ τηε
ηουσεηολδ. Wε φυρτηερ ασσυmε τηατ τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ ισ αλτρυιστιχ
ανδ χαρεσ αβουτ τηε υτιλιτψ οφ τηε φολλοωινγ γενερατιον εϖεν αφτερ σηε διεσ σο
τηατ τηε φαmιλψ υτιλιτψ τηατ τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ φαχεσ ισ

Υτ = υτ + �Υτ+1:

Τηισ ιmπλιεσ τηατ τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ δισχουντσ φυτυρε χονσυmπτιον οφ
ολδ ανδ ψουνγ αδυλτσ ωηερε τηε λατερ ινχλυδεσ βοτη τηοσε ωηο ρεmαιν ψουνγ
φροm τηε πρεϖιουσ περιοδ ανδ τηοσε ωηο νεωλψ εντερ τηε ποπυλατιον.
Ιτ τυρνσ ουτ τηατ γιϖεν τηε σεπαραβιλιτψ οφ τηε υτιλιτψ φυνχτιον, βοτη τηε

οπτιmαλ χονσυmπτιον λεϖελ ανδ ωορκινγ ηουρσ αρε ιδεντιχαλ αχροσσ τηε ψουνγ
ανδ τηε ολδ σο τηατ χψ;τ = χο;τ = χτ ανδ ηψ;τ = ηο;τ = ητ. Ιν αδδιτιον, τηε
σεπαραβλε τερm 
τ ονλψ ινχλυδεσ εξογενουσ ϖαριαβλεσ σο τηατ ιτ δοεσ νοτ α¤εχτ
τηε οπτιmιζατιον προβλεm. Τηερεφορε, τηε φαmιλψ υτιλιτψ φυνχτιον βοιλσ δοων
το:

Υτ = mαξ
Π

τ

�τ
�
	 λν χτ + ετ(1�	) λν

�
ητ � ητ

��
; (2)

ωηερε
ετ = �τ�ψ + (1� �τ) �ο

στανδσ φορ τηε εmπλοψmεντ ρατε.2

Τηε ηουσεηολδ φαχεσ τηε φολλοωινγ βυδγετ χονστραιντ

χτ + ιτ = (1� � λ;τ)ωτητετ + (1� � κ;τ) ρτκτ + �τ + �τ; (3)

ωηερε ιτ ισ ινϖεστmεντ, ωτ ισ τηε αφτερ ταξ ωαγε ρατε, ρτ ισ τηε ρενταλ ρατε ον
χαπιταλ, κτ ισ τηε χαπιταλ στοχκ περ αδυλτ, � λ;τ ανδ � κ;τ αρε λαβορ ανδ χαπιταλ
ινχοmε ταξ ρατεσ, �τ ισ τηε �ρm προ�τ ρεχειϖεδ ασ διϖιδενδ περ φαmιλψ ανδ �τ
ισ α λυmπ συm τρανσφερ φροm τηε γοϖερνmεντ.

2Σινχε ωε ασσυmε χονσταντ εmπλοψmεντ σηαρεσ φορ εαχη αγε γρουπ ανδ ποπυλατιον αγινγ
ισ εξογενουσ, τηε εmπλοψmεντ ρατε χηανγεσ οϖερ τιmε εξογενουσλψ.
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Τηε χαπιταλ στοχκ οφ α ρεπρεσεντατιϖε ηουσεηολδ εϖολϖεσ οϖερ τιmε αχχορδ−
ινγ το τηε φολλοωινγ περ αδυλτ χαπιταλ λαω οφ mοτιον:

(1 + ντ)κτ+1 = ιτ + (1� �)κτ; (4)

ωηερε ντ ισ τηε ποπυλατιον γροωτη ρατε.

3.2 Φιρm

Τηε ρεπρεσεντατιϖε �ρm ωιλλ προδυχε α σινγλε γοοδ βψ χοmβινινγ χαπιταλ ανδ
λαβορ αχχορδινγ το τηε φολλοωινγ Χοββ−Dουγλασ προδυχτιον φυνχτιον:

Ψτ = ΑτΚ
�
τ (ητετΝτ)

1��
;

ωηερε Ψτ ισ τοταλ ουτπυτ, Ατ ισ τηε τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ ανδ Ντ ισ τηε
νυmβερ οφ φαmιλιεσ ιν τηε εχονοmψ.
Τηε �ρm mαξιmιζεσ προ�τσ

�τΝτ = Ψτ � ωτητετΝτ � ρτΚτ;

βψ χηοοσινγ τηε οπτιmαλ λαβορ ανδ χαπιταλ λεϖελ. Φροm τηε �ρm�σ περσπεχτιϖε,
τηε χηανγε ιν εmπλοψmεντ ηασ τηε εξαχτ σαmε ε¤εχτ ασ τηε χηανγε ιν ηουρσ.
Wε χαν ρεωριτε τηε �ρmσ προ�τ ιν περ αδυλτ τερmσ:

�τ = ψτ � ωτητετ � ρτκτ: (5)

3.3 Γοϖερνmεντ

Τηε γοϖερνmεντ πυρχηασεσ γοοδσ ανδ σερϖιχεσ φορ εξογενουσ ρεασονσ ανδ
παψσ φορ τηισ τηρουγη λαβορ ινχοmε ταξ. Τηεψ ρεβατε αλλ εξχεσσ ρεϖενυε το
τηε ηουσεηολδ τηρουγη λυmπ συm τρανσφερ. Τηερεφορε, τηε γοϖερνmεντ βυδγετ
χονστραιντ ισ

Γτ = � λ;τωτητετΝτ + � κ;τρτΚτ � �τΝτ: (6)

Φορ σιmπλιχιτψ, ωε ασσυmε τηατ τηε γοϖερνmεντ δεχιδεσ τηε αmουντ οφ εξπεν−
διτυρε ασ α φραχτιον οφ χυρρεντ ουτπυτ σο τηατ

Γτ = γτΨτ:

Τηε γοϖερνmεντ βυδγετ χονστραιντ (6) τογετηερ ωιτη τηε ηουσεηολδ βυδ−
γετ χονστραιντ (3) ανδ �ρm προ�τσ (5), ωε γετ τηε περ ηουσεηολδ ρεσουρχε
χονστραιντ

(1� γτ)ψτ = χτ + ιτ (7)
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3.4 Εθυιλιβριυm

Τηε δετερmινιστιχ χοmπετιτιϖε εθυιλιβριυm ισ α σετ οφ θυαντιτιεσ ανδ πριχεσ

φψτ; χτ; ιτ; ητ; κτ+1; �τ; ωτ; ρτ; ετ; ντ; � λ;τ; � κ;τ; γτ; Ατγ
Τ

τ=0

συχη τηατ;

1. Τηε ηουσεηολδ οπτιmιζεσ γιϖεν τηε σεριεσ οφ φωτ; ρτ; ετ; ντ; � λ;τ; � κ;τ; �τγ
Τ

τ=0

ανδ κ0

2. Τηε �ρm οπτιmιζεσ γιϖεν φωτ; ρτ; Ατγ εαχη περιοδ

3. Τηε γοϖερνmεντ βυδγετ χονστραιντ (6) ηολδσ

4. Τηε ρεσουρχε χονστραιντ (7) ηολδσ

4 Θυαντιτατιϖε Αναλψσισ

Ιν ορδερ το αναλψζε τηε θυαντιτατιϖε ιmπαχτσ οφ ποπυλατιον αγινγ ανδ γοϖ−
ερνmεντ πολιχψ ωε χαλιβρατε τηε mοδελ παραmετερσ το τηε ϑαπανεσε δατα ανδ
σολϖε τηε mοδελ νυmεριχαλλψ υσινγ τηε σηοοτινγ αλγοριτηm. Wε φυρτηερ ασσεσσ
τηε ιmπαχτ οφ εαχη χηαννελ βψ ρεmοϖινγ τηεm φροm τηε mοδελ ονε βψ ονε
ανδ χονδυχτ χουντερφαχτυαλ αναλψσεσ.

4.1 Σολυτιον Μετηοδ

Τηε mοδελ λεαδσ το τηε φολλοωινγ εθυιλιβριυm χονδιτιονσ.

	

χτ
= �τ (8α)

1�	

ητ � ητ
= �τ(1� � λ;τ)ωτ (8β)

(1 + ντ)�τ = ��τ+1 φ(1� � κ;τ+1)ρτ+1 + 1� �γ (8χ)

ρτ = �
ψτ

κτ
(8δ)

ωτ = (1� �)
ψτ

ητετ
(8ε)

(1 + ντ)κτ+1 = ιτ + (1� �)κτ; (8φ)

ψτ = Ατκ
�
τ (ητετ)

1�� (8γ)

(1� γτ)ψτ = χτ + ιτ (8η)
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Φορ εαχη τ, τηερε αρε 8 εθυατιονσ 8 ενδογενουσ ϖαριαβλεσ, φκτ+1; �τ; ητ; ψτ; χτ; ιτ; ρτ; ωτγ
ασ ωελλ ασ

�
κ1; �Τ+1

	
, ωηερε νοτε τηατ κτ ισ τηε χαπιταλ ατ τηε βεγιννινγ οφ

περιοδ τ. Ηενχε, ιφ τηερε αρε Τ τιmε περιοδσ, ωε ηαϖε 8Τ εθυατιονσ ανδ
8Τ + 2 ενδογενουσ ϖαριαβλεσ. Αδδινγ τηε ινιτιαλ χονδιτιον φορ κ1 ανδ α τερ−
mιναλ χονδιτιον (ΤςΧ), ωε χαν ρεγαρδ τηε εθυιλιβριυm χονδιτιον ασ α σψστεm
οφ εθυατιονσ ωιτη 8Τ + 2 εθυατιονσ ανδ 8Τ + 2 ϖαριαβλεσ. Ουρ εθυιλιβριυm ισ
δε�νεδ ασ φκτ+1; �τ; ητ; ψτ; χτ; ιτ; ρτ; ωτγ

Τ

τ=1 ασ ωελλ ασ
�
κ1; �Τ+1

	
τηατ σατισ�εσ

τηε αβοϖε εθυιλιβριυm εθυατιονσ ανδ ινιτιαλ ανδ τερmιναλ χονδιτιονσ, γιϖεν
εξογενουσ προχεσσεσ.
Τηε mοστ στραιγητφορωαρδ στρατεγψ το σολϖε τηισ mοδελ ισ το σολϖε α σψστεm

οφ 8Τ + 2 εθυατιονσ φορ 8Τ + 2 ϖαριαβλεσ βψ υσινγ α νυmεριχαλ σολϖερ (ε.γ.,
∀φσολϖε∀ οφ Ματλαβ). Τηισ ισ εασψ το προγραmmε, βυτ ιτ ηασ α λοτ οφ εθυατιονσ
βεχαυσε Τ τενδσ το βε λαργε, ιτ ρεθυιρεσ ϖερψ γοοδ ινιτιαλ γυεσσ ανδ ιτ δοεσ νοτ
εξπλοιτ σοmε σπεχι�χ φεατυρεσ οφ τηισ σψστεm οφ εθυιτατιονσ, ωηιχη ωε δισχυσσ
σηορτλψ.
Ινστεαδ, ωε χαν υσε τηε mετηοδ χαλλεδ τηε ∀σηοοτινγ αλγοριτηm∀, ωηιχη

νυmεριχαλλψ σολϖεσ τηε σψστεm οφ ορδιναρψ δι¤ερεντιαλ (δι¤ερενχε) εθυατιονσ
ωιτη βουνδαρψ χονδιτιονσ. Ιν ουρ χασε, ωε χονδυχτ τηε χοmπυτατιον ασ φολ−
λοωσ. Συπποσε τηατ ωε κνοω κ1 (τηε ινιτιαλ χονδιτιον), ανδ τηε τερmιναλ
χονδιτιον ισ γιϖεν βψ κΤ+1 = κ (α χερταιν ϖαλυε εξογενουσλψ σπεχι�εδ). Τηεν,
πιχκ α χερταιν ϖαλυε φορ �0.

3 Γιϖεν φκ1; �0γ, ωε ηαϖε 8 εθυατιονσ ανδ 8 ρε−
mαινινγ ϖαριαβλεσ φορ τιmε 1; φκ2; �1; η1; ψ1; χ1; ι1; ρ1; ω1γ, ωηιχη mεανσ ωε
χαν σολϖε τιmε τ = 1 εθυατιονσ φορ τ = 1 ϖαριαβλεσ.4 Νοω, ηαϖινγ φκ2; �1γ ον
ηανδ, ωε χαν σολϖε φορ τιmε τ = 2 εθυατιονσ φορ φκ3; �2; η2; ψ2; χ2; ι2; ρ2; ω2γ.
Wε ρεπεατ τηισ υντιλ τ = Τ . Οφ χουρσε, ιν γενεραλ, κΤ+1 οβταινεδ ιν τηισ ωαψ
δοεσ νοτ mατχη το τηε τερmιναλ ϖαλυε κ. Ηενχε, ωε τρψ δι¤ερεντ ϖαλυεσ οφ �0
υντιλ κΤ+1 γετσ χλοσε ενουγη το κ. Φορ εαχη τριαλ οφ �0, κτ εϖολϖεσ το κΤ+1 ανδ
ωε κεεπ τρψινγ δι¤ερεντ �0 ∀σηοοτινγ∀ ατ ταργετ ϖαλυε κ.
Τηερε αρε α χουπλε οφ πραχτιχαλ ισσυεσ. Φιρστ, ιτ ισ οφτεν νοτ χλεαρ ωηατ

κινδ οφ τερmιναλ χονδιτιον ωε σηουλδ υσε. Ιν τηισ παπερ ωε χοmπυτε α σορτ
οφ στεαδψ στατε ϖαλυε οφ κΤ+1, ασσυmινγ τηατ τοταλ φαχτορ προδυχτιϖιτψ γροωσ
ατ τηε σαmε ρατε ασ τηατ ιν περιοδ Τ ανδ τηε οτηερ εξογενουσ ϖαριαβλεσ σταψ
ατ τηε ϖαλυεσ ιν Τ φορεϖερ. Αλτερνατιϖελψ, ωε χουλδ ηαϖε ιmποσεδ α τερmιναλ
χονδιτιον συχη ασ �Τ+1 = �. Αλγεβραιχαλλψ σπεακινγ, ανψ χονδιτιον ωουλδ

3Νοτε τηατ �
0
ισ νοτ ινχλυδεδ ιν ουρ σολυτιον.

4Ονε οφ τηε χαϖεατσ οφ σολϖερ τψπε αλγοριτηmσ ισ τηατ ιτ φαιλσ το εξπλοιτ τηισ προπερτψ;
τηατ ισ, τιmε τ εθυατιονσ ηαϖε ονλψ τιmε τ ϖαριαβλεσ ανδ τιmε τ+ 1 ϖαριαβλεσ, βυτ νοτ, σαψ,
τ+ 2 ϖαριαβλεσ.
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ωορκ ασ λονγ ασ ωε χαν ρεδυχε ονε δεγρεε οφ φρεεδοm, βυτ ιτ σηουλδ δεπενδ
ον ουρ εχονοmιχ ιντυιτιον; ι.ε., τηε τερmιναλ χονδιτιον ιτσελφ ισ παρτ οφ τηε
mοδελ. Μορεοϖερ, τηε θυαντιτατιϖε ρεσυλτ mιγητ δεπενδ ον τηε χηοιχε οφ τηε
τερmιναλ χονδιτιον.5

Σεχονδ, ωηετηερ υσινγ α νυmεριχαλ σολϖερ ορ τηε σηοοτινγ αλγοριτηm, ωε
σολϖε τηε σαmε σψστεm οφ εθυατιονσ ανδ ηενχε τηεορετιχαλλψ τηε ρεσυλτσ σηουλδ
βε τηε σαmε. Ιν αχτυαλ χοmπυτατιον, ωηιλε τηε σηοοτινγ αλγοριτηm ισ σταβλε,
ιτ τενδσ το αχχυmυλατε νυmεριχαλ ερρορσ τοωαρδ τηε τερmιναλ δατε. Ιν τηισ
ρεγαρδ, ωε χουλδ σαψ α νυmεριχαλ σολϖερ ισ mορε αχχυρατε. Ηοωεϖερ, πραχτιχαλλψ
σπεακινγ, τηε mαξιmυm Ευλερ εθυατιον ερρορ οφ τηε σηοοτινγ αλγοριτηm ισ
νεγλιγιβλε. Wε εmπλοψ βοτη αλγοριτηmσ βυτ ιτ ισ ρατηερ το ενσυρε ερρορ−προοφ
ρεσυλτσ τηαν νυmεριχαλ αχχυραχψ. Wε �ρστ ρυν τηε σηοοτινγ αλγοριτηm ανδ
τηεν υσε ιτσ ρεσυλτσ ασ τηε ινιτιαλ γυεσσ φορ α στανδαρδ νον−λινεαρ εθυατιον
σολϖερ αλγοριτηm.

4.2 Χαλιβρατιον

Ιν ορδερ το χαρρψ ουτ τηε νυmεριχαλ σιmυλατιον, ωε χαλιβρατε τηε στρυχτυραλ
παραmετερσ οφ τηε mοδελ το mατχη δατα. Τηε παραmετερ ϖαλυεσ αρε λιστεδ ιν
Ταβλε 7. Τηε παραmετερ λεϖελσ αρε χονσιστεντ ωιτη λιτερατυρε.

Ταβλε 7. Παραmετερ ςαλυεσ

� Χαπιταλ Ινχοmε Σηαρε 0.381
� Χαπιταλ Dεπρεχιατιον Ρατε 0.080
� Συβϕεχτιϖε Dισχουντ Φαχτορ 0.963
	 Πρεφερενχε Wειγητ 0.406
�ψ Ψουνγ Εmπλοψmεντ Ρατε 0.687
�ο Αγεδ Εmπλοψmεντ Ρατε 0.229

Τηε χαπιταλ ινχοmε σηαρε � ισ χαλιβρατεδ φολλοωινγ Χοολεψ ανδ Πρεσχοττ
(1995) υσινγ ινχοmε δατα φροm ΕΣΡΙ ΣΝΑ δατα βασε οϖερ τηε 1975−2015
περιοδ. Ιν σπεχι�χ, ωε χοmπυτε τηε αϖεραγε οφ

�τ =
ΟΣ +DΕΠ

Ψ � (ΜΙ + ΙΒΤ � ΣΥΒ)

5Τηε χηοιχε οφ τηε τερmιναλ χονδιτιον α¤εχτσ τηε σολυτιον νεαρ τηε τερmιναλ δατε Τ ,
ωηιλε ιτ ηασ ρελατιϖελψ λιττλε ιmπαχτ φορ τηε ρεστ. Τηισ ισ εξαχτλψ ωηατ τηε Τυρνπικε τηεορεm
συγγεστ. Τηερεφορε, τηισ σορτ οφ σολυτιον mετηοδ βεστ �τσ το τηε mοδελσ τηατ στυδψ τηε
τρανσιτιον φροm ονε στεαδψ στατε το τηε οτηερ.
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ωηερε ΟΣ;DΕΠ;ΜΙ; ΙΒΤ ανδ ΣΥΒ στανδ φορ οπερατινγ συρπλυσ, χαπιταλ
δεπρεχιατιον, mιξεδ ινχοmε, ινδιρεχτ βυσινεσσ ταξ ανδ συβσιδιεσ ρεσπεχτιϖελψ.
Τηε χαπιταλ δεπρεχιατιον ρατε ισ χαλιβρατεδ το mατχη τηε χαπιταλ λαω οφ

mοτιον
(1 + ντ)κτ+1 = ιτ + (1� �τ)κτ

το ινϖεστmεντ ανδ χαπιταλ δατα οϖερ τηε 1975−2015 περιοδ.
Τηε συβϕεχτιϖε δισχουντ φαχτορ ισ χαλιβρατεδ το mατχη τηε χαπιταλ Ευλερ

εθυατιον
1 + ντ

χτ
=

�

χτ+1

�
(1� � κ;τ+1)�τ+1

ψτ+1

κτ+1
+ 1� �τ

�

το χονσυmπτιον, ποπυλατιον γροωτη, χαπιταλ ταξ, ουτπυτ ανδ χαπιταλ στοχκ
δατα ασ ωελλ ασ τηε χαπιταλ σηαρε ανδ δεπρεχιατιον ρατε οϖερ τηε 1975−2015
περιοδ.
Τηε πρεφερενχε ωειγητ ισ χαλιβρατεδ το mατχη τηε λαβορ �ρστ ορδερ χονδι−

τιον
1�	τ

ητ � ητ
=
	τ
χτ
(1� � λ;τ)(1� �τ)

ψτ

ητετ

το ηουρσ ωορκεδ, χονσυmπτιον, λαβορ ταξ, ουτπυτ, εmπλοψmεντ δατα ασ ωελλ
ασ τηε χαπιταλ σηαρε οϖερ τηε 1975−2015 περιοδ.
Τηε εmπλοψmεντ ρατεσ οφ εαχη αγε γρουπ αρε χαλχυλατεδ διρεχτλψ φροm δατα

οϖερ τηε 1975−2015 περιοδ.

4.3 Βενχηmαρκ Σιmυλατιον

Φιγυρε 6 πρεσεντσ τηε βενχηmαρκ ρεσυλτσ ωηιχη ινχορπορατεσ τηε ε¤εχτσ οφ
τηε χηανγεσ ιν αλλ εξογενουσ ϖαριαβλεσ: ποπυλατιον αγινγ, ποπυλατιον γροωτη,
προδυχτιϖιτψ γροωτη, λαβορ ινχοmε ταξ, χαπιταλ ινχοmε ταξ, γοϖερνmεντ εξ−
πενδιτυρε ανδ ωορκωεεκ ρεδυχτιον. Τηε σιmυλατεδ ουτπυτ ρεπλιχατεσ τηε
βοοm δυρινγ τηε βυββλε εχονοmψ, τηε σταγνατιον αφτερ τηε βυββλε βυρστ ανδ
τηε ρεχεσσιον ιν 2009 πρεττψ ωελλ. Τηε σιmυλατεδ ηουρσ ωορκεδ σηοωσ σοmε
δισχρεπανχψ ωιτη δατα δυρινγ τηε 1970σ ανδ σηοωσ α λαργερ δροπ δυρινγ τηε
1988−1994 περιοδ. Τηε σιmυλατεδ ουτπυτ ρεπλιχατεσ τηε δατα ωελλ εξχεπτ τηατ
τηε mοδελ πρεδιχτσ α σmοοτηερ πατη τηαν τηε δατα. Τηε σιmυλατεδ ινϖεστmεντ
σεριεσ ρεπλιχατεσ τηε δατα πρεττψ ωελλ βυτ εξαγγερατεσ τηε �υχτυατιον.
Φιγυρε 7 πλοτσ τηε σιmυλατεδ εmπλοψmεντ ρατε οφ τηε mοδελ εχονοmψ.

Τηε ονλψ ρεασον ωηψ τηε εmπλοψmεντ ρατε χηανγεσ οϖερ τιmε ιν τηε mοδελ
ισ βεχαυσε τηε ποπυλατιον σηαρε οφ εαχη αγε γρουπ χηανγεσ οϖερ τιmε. Τηε
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Φιγυρε 6: Βενχηmαρκ Σιmυλατιον
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Φιγυρε 7: Σιmυλατεδ Εmπλοψmεντ Ρατε: 1975−2015

σιmυλατεδ εmπλοψmεντ ρατε mατχηεσ τηε δατα θυιτε ωελλ εσπεχιαλλψ δυρινγ
τηε 1990σ ανδ 2000σ. Τηισ σηοωσ τηατ ποπυλατιον αγινγ χαν αχχουντ φορ α
λαργε παρτ οφ τηε δεχλινε ιν τηε εmπλοψmεντ ρατε τηρουγη τηε εmπλοψmεντ
χοmποσιτιον ε¤εχτ.

4.4 Χουντερφαχτυαλ Αναλψσεσ

Νεξτ ωε ρυν σιmυλατιονσ ωιτη χουντερφαχτυαλ mοδελσ τυρνινγ ο¤ τηε �υχτυ−
ατιον οφ ονε εξογενουσ ϖαριαβλε ατ α τιmε. Φορ εαχη σιmυλατιον ωε ρεσετ τηε
τερmιναλ χονδιτιον ανδ σετ τηε �ναλ περιοδ χαπιταλ ασ τηατ ιmπλιεδ βψ εαχη
χουντερφαχτυαλ mοδελ. Τηε δι¤ερενχε βετωεεν τηε βενχηmαρκ ανδ τηε χουν−
τερφαχτυαλ σιmυλατιον ρεπρεσεντσ τηε ε¤εχτ οφ τηε σελεχτεδ εξογενουσ ϖαριαβλε.
Φιγυρε 8 πλοτσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτσ οφ τηε mοδελ ωιτηουτ προδυχτιϖιτψ

γροωτη. Ιτ ισ χλεαρ τηατ ωιτηουτ προδυχτιϖιτψ γροωτη, τηε mοδελ χαννοτ εξ−
πλαιν τηε γροωτη ιν ουτπυτ, χονσυmπτιον ανδ ινϖεστmεντ αφτερ τηε οιλ σηοχκ.
Ιντερεστινγλψ, τηε σιmυλατεδ ηουρσ ωορκεδ ισ ϖιρτυαλλψ ιδεντιχαλ το τηατ οφ τηε
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Φιγυρε 8: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον Α: Χονσταντ Προδυχτιϖιτψ

βενχηmαρκ mοδελ. Τηισ ιmπλιεσ τηατ προδυχτιϖιτψ γροωτη ισ νοτ ιmπορταντ
ιν αχχουντινγ φορ τηε εϖολυτιον οφ ηουρσ ωορκεδ.
Φιγυρε 9 πρεσεντσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτ φροm τηε mοδελ σηυττινγ δοων τηε

ινχρεασε ιν τηε αγεδ ποπυλατιον σηαρε. Τηε mοδελ ωιτηουτ ποπυλατιον αγινγ
ηασ ηιγηερ ουτπυτ τηαν τηε βενχηmαρκ mοδελ ιmπλψινγ τηατ ποπυλατιον αγινγ
ρεδυχεδ ουτπυτ δυε το τηε δεχλινε ιν εmπλοψmεντ. Ιντερεστινγλψ, ποπυλατιον
αγινγ ηασ α ποσιτιϖε ε¤εχτ ον ηουρσ ωορκεδ περ ωορκερ ασ τηε �ρmσ ωαντ συβ−
στιτυτε εmπλοψmεντ βψ ηουρσ. Ηοωεϖερ, οϖεραλλ τοταλ ηουρσ ωορκεδ δεχλινεσ.
Τηισ ρεδυχεσ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ χαπιταλ ανδ ηενχε ινϖεστmεντ. Τηε
ρεδυχτιον οφ λαβορ ανδ χαπιταλ στοχκ ρεσυλτσ ιν λοωερ ουτπυτ. Χονσεθυεντλψ
χονσυmπτιον ισ λοωερ τηαν τηε βενχηmαρκ.
Φιγυρε 10 πρεσεντσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτ φροm τηε mοδελ ωιτη χονσταντ

ποπυλατιον γροωτη. Ποπυλατιον γροωτη ιν ουρ mοδελ ωορκσ λικε χαπιταλ δε−
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Φιγυρε 9: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον Β: Χονσταντ Αγεδ Ρατιο
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Φιγυρε 10: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον Χ: Χονσταντ Ποπυλατιον Γροωτη

πρεχιατιον ρατε ασ τηε αγγρεγατε χαπιταλ στοχκ ηασ το βε σπρεαδ ουτ αmονγ
mορε φαmιλιεσ εαχη περιοδ, ωηιχη ισ κνοων ασ τηε χαπιταλ διλυτιον ε¤εχτ. Τηε
mοδελ ωιτη χονσταντ ποπυλατιον γροωτη ηασ λοωερ ουτπυτ τηαν τηε βενχηmαρκ
mοδελ ιmπλψινγ τηατ τηε δεχλινε ιν τηε ποπυλατιον γροωτη ρατε ινχρεασεδ ουτ−
πυτ δυε το α δεχρεασε ιν χαπιταλ διλυτιον.
Φιγυρε 11 σηοωσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτσ φορ τηε mοδελ ωιτη χονσταντ λαβορ

ταξεσ. Τηε mοδελ ωιτη χονσταντ λαβορ ινχοmε ταξ ηασ ηιγηερ ουτπυτ τηαν
τηε βενχηmαρκ mοδελ ωηιχη ιmπλιεσ τηατ τηε ινχρεασε ιν λαβορ ινχοmε ταξ
ρεδυχεδ ουτπυτ. Τηε mαιν ρεασον ισ τηε δεπρεσσινγ ε¤εχτ οφ λαβορ ινχοmε ταξ
ον ηουρσ ωορκεδ περ ωορκερ. Χονσυmπτιον ανδ ινϖεστmεντ αρε αλσο δεπρεσσεδ
δυε το τηε ρεδυχεδ ινχοmε.
Φιγυρε 12 πρεσεντσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτσ φροm τηε mοδελ ωιτη χονσταντ

χαπιταλ ινχοmε ταξ. Τηε σιmυλατιον σηοωσ τηατ τηε ρισε ιν χαπιταλ ινχοmε ταξ
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Φιγυρε 11: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον D: Χονσταντ Λαβορ Ταξεσ
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Φιγυρε 12: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον Ε: Χονσταντ Χαπιταλ Ταξ

ρεδυχεδ ουτπυτ δυρινγ τηε βυββλε περιοδ. Τηε mαιν ρεασον ισ τηε δεπρεσσινγ
ε¤εχτ ον χαπιταλ αχχυmυλατιον. Ινϖεστmεντ ισ παρτιχυλαρλψ α¤εχτεδ δυρινγ
τηε 1980σ ωηεν τηε ταξ ρατε ινχρεασεδ δραmατιχαλλψ ανδ λεσσ σο ονωαρδσ ασ
ιτ δεχλινεδ. Τηε ρισε ιν χαπιταλ ινχοmε ταξ αλσο δεπρεσσεσ ηουρσ ωορκεδ ασ
τηε δεχλινε ιν χαπιταλ αχχυmυλατιον δεχρεασεσ τηε mαργιναλ προδυχτ οφ λαβορ.
Χονσυmπτιον ισ δεπρεσσεδ δυε το τηε ρεδυχεδ ινχοmε.
Φιγυρε 13 πρεσεντσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτσ φροm τηε mοδελ ωιτη χονσταντ

γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε. Τηε σιmυλατιον σηοωσ τηατ τηε �υχτυατιον ιν γοϖ−
ερνmεντ σπενδινγ ηαδ λιττλε ε¤εχτ ον τηε εχονοmψ.
Φιγυρε 14 σηοωσ τηε σιmυλατιον ρεσυλτ φορ τηε mοδελ ωιτη χονσταντ ωορκ−

ωεεκ. Τηε ρεσυλτσ σηοω τηατ ιφ τηε ωορκωεεκ ρεmαινεδ χονσταντ ουτπυτ ωουλδ
ηαϖε βεεν ηιγηερ τηαν τηε βενχηmαρκ mοδελ ωηιχη ιmπλιεσ τηατ τηε ρεδυχ−
τιον ιν ωορκωεεκ ρεδυχεδ ουτπυτ. Ιν φαχτ, αλλ οφ τηε δεχλινε ιν ηουρσ ωορκεδ
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Φιγυρε 13: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον Φ: Γοϖερνmεντ Εξπενδιτυρε
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Φιγυρε 14: Χουντερφαχτυαλ Σιmυλατιον Γ: Χονσταντ Wορκωεεκ

δυρινγ τηε 1990σ χαν βε αττριβυτεδ το τηε ωορκωεεκ ρεδυχτιον πολιχψ. Χον−
συmπτιον ανδ ινϖεστmεντ ισ αλσο δεπρεσσεδ βψ τηισ πολιχψ δυε το τηε δεχλινε
ιν ινχοmε.
Ταβλε 8 συmmαριζεσ τηε λονγ ρυν ε¤εχτσ οφ εαχη εξογενουσ ϖαριαβλε. Τηε

�ρστ ροω προϖιδεσ τηε ουτπυτ λεϖελ ιν 2015 φροm τηε βενχηmαρκ σιmυλατιον
ωηιλε τηε ροωσ βελοω προϖιδε τηατ φροm τηε χουντερφαχτυαλ σιmυλατιονσ. Wε
αλσο προϖιδε τηε δι¤ερενχε βετωεεν τηε βενχηmαρκ σιmυλατιον ανδ τηε χουν−
τερφαχτυαλ σιmυλατιονσ ωηιχη σηοωσ τηε ε¤εχτ οφ τηε εξογενουσ ϖαριαβλε ωε λεφτ
ουτ ιν εαχη σιmυλατιον. Φορ ινστανχε, τηε σιmυλατιον ωιτη χονσταντ προδυχ−
τιϖιτψ πρεδιχτσ 2015 ουτπυτ περ χαπιτα το βε 50 περχεντ βελοω τηε βενχηmαρκ
λεϖελ. Τηερεφορε, προδυχτιϖιτψ γροωτη ισ ρεσπονσιβλε φορ 50 περχεντ οφ τηε
ουτπυτ περ χαπιτα ιν 2015. Ποπυλατιον αγινγ ρεδυχεσ τηε περ χαπιτα ουτπυτ
ιν 2015 βψ 8.0 περχεντ ωηιλε ποπυλατιον σηρινκινγ ινχρεασεσ ιτ βψ 5.4 περ−
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χεντ. Φυρτηερmορε, λαβορ ταξ ρεδυχεσ τηε περ χαπιτα ουτπυτ ιν 2015 βψ 11.0
περχεντ ωηιλε χαπιταλ ταξ ανδ γοϖερνmεντ σπενδινγ ηαδ λιττλε ε¤εχτ ον περ
χαπιτα ουτπυτ. Φιναλλψ, τηε ωορκωεεκ σηορτενινγ ρεδυχεδ περ χαπιτα ουτπυτ
ιν 2015 βψ 20.3 περχεντ.

Ταβλε 8. Λονγ ρυν Ε¤εχτσ οφ Εξογενουσ ςαριαβλεσ

2015 Ουτπυτ περ χαπιτα Dι¤ερενχε φροm Βενχηmαρκ
mιλ. Ψεν Περχενταγε

Βενχηmαρκ 503.6 �
Προδυχτιϖιτψ 251.7 −50.0
Αγεδ Ρατιο 543.8 8.0
Ποπυλατιον Γροωτη 476.6 −5.4
Λαβορ Ταξ 559.0 11.0
Χαπιταλ Ταξ 506.6 0.6
Γοϖερνmεντ Εξπενδιτυρε 504.0 0.1
Wορκωεεκ 605.7 20.3

5 Ποπυλατιον Αγινγ ανδ Στρυχτυραλ Τρανσφορ−

mατιον

Υπ το νοω ωε ηαϖε τρεατεδ τηε χηανγεσ ιν γοϖερνmεντ σπενδινγ ασ εξογε−
νουσ. Wε βελιεϖε τηατ ποπυλατιον αγινγ χουλδ ηαϖε α¤εχτεδ τηε χοmποσιτιον
οφ γοϖερνmεντ σπενδινγ βψ ραισινγ τηε δεmανδ οφ ηεαλτη χαρε σερϖιχεσ ρελα−
τιϖε το οτηερ γοοδσ. Φιγυρε 15 πλοτσ τηε σηαρε οφ γοϖερνmεντ mεδιχαλ σερϖιχε
εξπενδιτυρε αmονγ τοταλ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον. Ιν τηισ σεχτιον, ωε εξπλιχ−
ιτλψ mοδελ ηοω τηε ρισε ιν τηε αγεδ ποπυλατιον σηαρε χαν α¤εχτ γοϖερνmεντ
σπενδινγ ανδ προδυχτιϖιτψ τηρουγη στρυχτυραλ τρανσφορmατιον.

5.1 Ηουσεηολδ�σ Προβλεm

Ιmαγινε τηατ χονσυmπτιον χονσιστσ οφ χονσυmπτιον εξπενδιτυρε οφ γοοδσ ανδ
mεδιχαλ σερϖιχεσ. Τηεν, ωε χαν mοδιφψ τηε δε�νιτιον οφ χονσυmπτιον οφ τηε
ψουνγ ανδ ολδ αδυλτσ ιν (1) ασ φολλοωσ

χψ;τ = χ
!ψ
ψγ;τχ

1�!ψ
ψσ;τ ;

χο;τ = χ!οογ;τχ
1�!ο
οσ;τ ;
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Φιγυρε 15: Γοϖερνmεντ Σπενδινγ Σηαρε οφ Μεδιχαλ Σερϖιχεσ
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ωηερε χιϕ;τ στανδσ φορ τηε χονσυmπτιον οφ αγε γρουπ ι φορ χονσυmπτιον τψπε
ϕ.
Τηε βυδγετ χονστραιντ (3) βεχοmεσ

�τ(χψγ;τ + (1� σψ)πτχψσ;τ) + (1� �τ)(χογ;τ + (1� σο)πτχοσ;τ) + ιτ

= (1� � λ;τ)ωτητετ + (1� � κ;τ) ρτκτ + �τ;

ωηερε εϖερψτηινγ ισ δενοmινατεδ ατ τηε πριχε οφ γοοδσ ανδ πτ ισ τηε πριχε οφ
mεδιχαλ σερϖιχεσ ρελατιϖε το γοοδσ. Wε αλσο ασσυmε τηατ τηε γοϖερνmεντ συβ−
σιδιζεσ τηε πυρχηασε οφ mεδιχαλ σερϖιχεσ ωηιχη αρε χονσιδερεδ ασ γοϖερνmεντ
χονσυmπτιον ιν τηε νατιοναλ αχχουντσ. Wε ασσυmε τηατ χονσυmπτιον γοοδσ
ανδ ινϖεστmεντ γοοδσ αρε ιδεντιχαλ mανυφαχτυρεδ γοοδσ.
Ηουσεηολδ οπτιmαλιτψ ιmπλιεσ

χψγ;τ

χψσ;τ
=

!ψ

1� !ψ
(1� σψ)πτ;

χογ;τ

χοσ;τ
=

!ο

1� !ο
(1� σο)πτ;

χψγ;τ

χογ;τ
=

!ψ

!ο
;

χψσ;τ

χοσ;τ
=

1� !ψ

1� !ο

1� σο

1� σψ
:

Τηε τοταλ εξπενδιτυρε οφ τηε τωο τψπεσ οφ χονσυmπτιον χαν βε αγγρεγατεδ
ασ

χγ;τ = �τχψγ;τ + (1� �τ)χογ;τ;

χσ;τ = �τχψσ;τ + (1� �τ)χοσ;τ:

Φροm τηε ηουσεηολδ εθυιλιβριυm χονδιτιονσ, ωε χαν δεριϖε τηε νοmιναλ χον−
συmπτιον εξπενδιτυρε ρατιο

πτχσ;τ

χγ;τ
=
�τ
1�!ψ
1�σψ

+ (1� �τ)
1�!ο
1�σο

�τ!ψ + (1� �τ)!ο
:

Ιτ ισ στραιγητφορωαρδ το σηοω τηατ ωηεν !ψ > !ο ανδ/ορ σψ < σο ποπυλα−
τιον αγινγ τενδσ το ινχρεασε τηε γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε σηαρε ον mεδιχαλ
σερϖιχεσ.6

6Wε πρεσεντ α mορε γενεραλ χασε ωιτη ΧΕΣ πρεφερενχεσ ιν τηε αππενδιξ.
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5.2 Γοϖερνmεντ Εξπενδιτυρε

Ιν τηισ σεχτιον ωε ασσυmε τηατ τηε γοϖερνmεντ αλλοχατεσ τοταλ εξπενδιτυρε
βετωεεν mεδιχαλ συβσιδιεσ Στ, οτηερ χονσυmπτιον Χγ;τ ανδ ινϖεστmεντ Ιγ;τ.
Τηε γοϖερνmεντ βυδγετ χονστραιντ χαν βε mοδι�εδ το

Γτ = Στ + Χγ;τ + Ιγ;τ

= � λ;τωτητετΝτ + � κ;τρτΚτ � �τΝτ:

ωηερε τοταλ mεδιχαλ συβσιδιεσ ισ δε�νεδ ασ

Στ = �τσψπτχψσ;τ + (1� �τ)σοπτχοσ;τ:

Ιν ορδερ το υνδερστανδ ηοω ποπυλατιον αγινγ α¤εχτσ γοϖερνmεντ εξπεν−
διτυρε, ωε �ρστ δεριϖε τηε ρατιο οφ γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε ον ηεαλτη χαρε
σερϖιχεσ το τοταλ ηουσεηολδ χονσυmπτιον εξπενδιτυρε:

Στ

Χτ
= �τ

σψ

1� σψ
(1� !ψ) + (1� �τ)

σο

1� σο
(1� !ο): (9)

Νεξτ, ωε ασσυmε τηατ τηε γοϖερνmεντ εξογενουσλψ δετερmινεσ τηε ρατιο οφ
τοταλ γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε το πριϖατε χονσυmπτιον Γτ

Χτ
ινστεαδ οφ τηατ το

ουτπυτ Γτ
Ψτ
. Τηερεφορε, τηε σηαρε οφ συβσιδιεσ αmονγ τοταλ γοϖερνmεντ εξπεν−

διτυρεσ ισ διρεχτλψ α¤εχτεδ βψ ποπυλατιον αγινγ τηρουγη ιτσ ε¤εχτ ον Στ
Χτ
:

Στ

Γτ
=
Στ

Χτ
�
Χτ

Γτ
:

Ιν οτηερ ωορδσ, ποπυλατιον αγινγ ινχρεασεσ τηε σηαρε οφ mεδιχαλ συβσιδιεσ
αmονγ τοταλ γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε ωηεν !ψ > !ο ανδ/ορ σψ < σο.
Φιγυρε 16 πρεσεντσ τηε βρεακδοωνσ οφ τοταλ γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε το

ΓΝΠ ρατιο. Τηε τοπ ωηιτε αρεα ρεπρεσεντσ τηε γοϖερνmεντ ινϖεστmεντ το
ΓΝΠ ρατιο ωηιλε τηε βοττοm χολορεδ αρεα ρεπρεσεντσ τηε γοϖερνmεντ χον−
συmπτιον το ΓΝΠ ρατιο οϖερ τηε 1975−2015 περιοδ. Ιτ ισ χλεαρ τηατ γοϖερνmεντ
ινϖεστmεντ ηασ σηρυνκ ρελατιϖε το ΓΝΠ ασ τηε σηαρε οφ γοϖερνmεντ χονσυmπ−
τιον ηασ γροων. Τηισ ισ ποτεντιαλλψ ηαρmφυλ φορ τηε εχονοmψ βεχαυσε πυβλιχ
χαπιταλ χαν χοντριβυτε το αγγρεγατε προδυχτιϖιτψ.7

7Σηιοϕι (2001) αργυεσ τηατ πυβλιχ ινφραστρυχτυρε χοντριβυτε το εχονοmιχ γροωτη δυρινγ
τηε 1960−1990 περιοδ.
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Φιγυρε 16: Γοϖερνmεντ Σπενδινγ το Ουτπυτ Ρατιο

35



Χονσιδερ α προδυχτιον φυνχτιον

Ψτ = Αγ;τΚ
�
γ;τΚ

�
π;τΛ

1��
τ

ωηερε Κγ;τ στανδσ φορ γοϖερνmεντ χαπιταλ ανδ Κπ;τ στανδσ φορ πριϖατε χαπιταλ.
Wε δενοτε Αγ;τ ασ τηε προδυχτιϖιτψ αδϕυστεδ φορ γοϖερνmεντ χαπιταλ ωηερε
τηε υναδϕυστεδ προδυχτιϖιτψ ισ

Ατ = Αγ;τΚ
�
γ;τ:

Τηερεφορε, τηε σλοω δοων ιν γοϖερνmεντ χαπιταλ αχχυmυλατιον λεαδσ το α σλοω
δοων ιν τηε γροωτη οφ υναδϕυστεδ προδυχτιϖιτψ Ατ ωηεν � > 0:
Wε φυρτηερ αργυε τηατ τηε ινχρεασε ιν τηε γοϖερνmεντ χονσυmπτιον σηαρε

οφ mεδιχαλ σερϖιχεσ ισ ραισινγ πρεσσυρε ον οτηερ γοϖερνmεντ χονσυmπτιον χοm−
πονεντσ τηατ αρε ρελατεδ το προδυχτιϖιτψ γροωτη. Τηε �ρστ χηαννελ ισ τηρουγη
γοϖερνmεντ χαπιταλ αχχυmυλατιον. Τηε σεχονδ χηαννελ ισ τηρουγη ηυmαν
χαπιταλ αχχυmυλατιον. Ταβλε 9 πρεσεντσ τηε εϖολυτιον οφ γοϖερνmεντ σπενδ−
ινγ χοmπονεντσ: γενεραλ πυβλιχ σερϖιχεσ, νατιοναλ δεφενσε, πυβλιχ σαφετψ, εχο−
νοmιχ σερϖιχεσ, ενϖιρονmεντ πρεσερϖατιον, πυβλιχ ηουσινγ, mεδιχαλ σερϖιχεσ,
χυλτυρε, εδυχατιον, ανδ ωελφαρε, οϖερ τηε 1980−2015 περιοδ.8 Ιτ ισ χλεαρ τηατ,
αmονγ τηε τεν χοmπονεντσ, mεδιχαλ σερϖιχεσ ισ τηε ονλψ χοmπονεντ τηατ
σηοωσ α χλεαρ γροωινγ τρενδ. Ιν χοντραστ, χονσυmπτιον ον γενεραλ σερϖιχεσ
ανδ εδυχατιον σερϖιχεσ ηασ χλεαρλψ δεχλινεδ. Τηε λατερ ισ ποτεντιαλλψ ηαρmφυλ
φορ τηε εχονοmψ ιφ γοϖερνmεντ εξπενδιτυρε ον εδυχατιον σερϖιχεσ λεαδσ το
ηυmαν χαπιταλ αχχυmυλατιον.

Ταβλε 9. Γοϖερνmεντ Χονσυmπτιον Σηαρε
Γεν. Dεφ. Σαφετψ Εχον. Ενϖ. Ηουσ. Μεδ. Χυλ. Εδυ. Wελφ.

1980 14.5 5.4 7.6 11.5 3.0 1.3 22.6 1.3 20.9 12.0

1985 13.5 5.9 7.1 11.5 3.0 1.4 24.3 1.4 20.4 11.7

1990 14.0 5.9 6.8 11.8 3.0 1.5 24.5 1.5 19.4 11.5

1995 13.2 5.0 7.1 11.9 3.2 1.8 25.5 1.8 18.3 12.1

2000 12.7 4.7 6.7 12.5 3.3 1.8 27.9 1.9 17.2 11.2

2005 11.9 4.6 6.4 13.6 3.5 1.9 30.4 1.7 15.8 10.2

2010 10.4 4.2 6.1 13.3 3.0 2.0 33.3 1.5 15.1 11.3

2015 8.4 4.3 5.9 12.2 3.2 1.8 36.9 1.4 13.2 12.6

8Τηε χλασσι�χατιον οφ γοϖερνmεντ σπενδινγ χοmπονεντσ ηαϖε χηανγεδ φροm ΣΝΑ68 το
ΣΝΑ93 σο ωε χαννοτ γο βεψονδ 1980.
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6 Χονχλυσιον

Ιν τηισ παπερ ωε χονστρυχτεδ α δψναmιχ γενεραλ εθυιλιβριυm mοδελ το θυαν−
τιτατιϖε αναλψζε τηε ιmπαχτσ οφ δεmογραπηιχσ, προδυχτιϖιτψ ανδ γοϖερνmεντ
πολιχψ ον τηε ϑαπανεσε εχονοmψ δυρινγ τηε 1975−2014 περιοδ. Wε �νδ τηατ
τηε δεχλινε ιν τηε εmπλοψmεντ ρατε, τηε ινχρεασε ιν σοχιαλ σεχυριτψ χοντριβυ−
τιον ανδ τηε ωορκωεεκ σηορτενινγ πολιχψ σιγνι�χαντλψ δαmπενεδ εχονοmιχ
γροωτη. Wε φυρτηερ σηοω τηατ ποπυλατιον αγινγ χαν αχχουντ φορ τηε στρυχ−
τυραλ τρανσφορmατιον φροm γοοδσ το σερϖιχεσ ανδ τηε ινχρεασε ιν γοϖερνmεντ
χονσυmπτιον. Τηισ χουλδ ποτεντιαλλψ αχχουντ φορ παρτ οφ τηε ρεχεντ σλοω
δοων ιν προδυχτιϖιτψ γροωτη. Α θυαντιτατιϖε ασσεσσmεντ οφ σπεχι�χ χηαννελσ
τηρουγη ωηιχη τηισ χαν οχχυρ ισ λεφτ φορ φυτυρε ρεσεαρχη.
Ιν ορδερ το σιmπλιφψ τηε χοmπυτατιον, ωε ηαϖε mαδε σεϖεραλ ασσυmπτιον

ιν τηε mοδελ. Φιρστ, ωε ασσυmε τηατ τηε ηεαδ οφ τηε ηουσεηολδ αλλοχατεσ
ρεσουρχεσ ωιτηιν ανδ αχροσσ γενερατιονσ βασεδ ον αλτρυισm. Ασ α ρεσυλτ, ουρ
mοδελ ισ ιδεντιχαλ το αν ιν�νιτε ηοριζον ρεπρεσεντατιϖε ηουσεηολδ mοδελ ωιτη
ψουνγ ανδ ολδ αδυλτσ. Ιτ ισ ιντερεστινγ το ινϖεστιγατε ωηετηερ ουρ ρεσυλτσ
ηολδ ιν οτηερ φραmεωορκσ συχη ασ αν οϖερλαππινγ γενερατιον mοδελ ωιτηουτ
αλτρυισm ασ ιν Χηεν, Ιmροηορογλυ ανδ Ιmροηορογλυ (2007) ανδ Βραυν, Ικεδα
ανδ ϑοινεσ (2009). Ιτ ισ αλσο ποσσιβλε το χοmπαρε ουρ ρεσυλτσ ωιτη α λιφε−χψχλε
mοδελ οφ Γερτλερ (1999) ωιτη τιmε ϖαρψινγ αγεδ ποπυλατιον σηαρε ασ Χαρ−
ϖαληο, Φερρερο ανδ Νεχηιο (2016). Σεχονδ, ωε ασσυmεδ λογ υτιλιτψ ωηιχη λεδ
το εθυαλ χονσυmπτιον λεϖελσ αχροσσ αγε γρουπσ. Τηισ εναβλεσ υσ το αγγρεγατε
τηε ινδιϖιδυαλ πρεφερενχεσ ιν α ωαψ τηατ ρεδυχεσ τηε mοδελ ιντο α ρεπρεσεντα−
τιϖε ηουσεηολδ mοδελ. Ασσυmινγ mορε γενεραλ υτιλιτψ φυνχτιονσ χαν αλλοω υσ
το ινϖεστιγατε ισσυεσ συχη ασ ιντερ−γενερατιοναλ ινεθυαλιτψ; βυτ ωιτη α χοστ οφ
χοmπυτατιοναλ βυρδεν. Τηιρδ, ωε τοοκ τηε εmπλοψmεντ ρατεσ οφ εαχη γρουπ
ασ α χονσταντ. Τηε δατα σηοωσ τηατ τηε εmπλοψmεντ ρατε οφ τηε ψουνγ ισ
σλιγητλψ ινχρεασινγ ρε�εχτινγ τηε ινχρεασε ιν φεmαλε λαβορ mαρκετ παρτιχιπα−
τιον. Ον τηε οτηερ ηανδ, τηε εmπλοψmεντ ρατε οφ τηε ολδ ηασ βεεν δεχλινινγ
οϖερ τιmε ρε�εχτινγ τηε ινχρεασε ιν τηε σηαρε οφ τηε ολδ−ολδ ωηο αρε ινχα−
παβλε το ωορκ. Τηερεφορε, ινχορπορατινγ τηε χηανγεσ ιν εmπλοψmεντ ρατεσ ιν
εαχη γρουπ σηουλδ ινχρεασε τηε ουτπυτ δαmπενινγ ε¤εχτ οφ ποπυλατιον αγ−
ινγ. Wηιλε τηεσε αρε αλλ ιντερεστινγ εξτενσιονσ, ωε ωιλλ λεαϖε τηεσε φορ φυτυρε
ρεσεαρχη ασ τηεψ αρε βεψονδ τηε σχοπε οφ τηισ παπερ.
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Α Dεταιλεδ Dεριϖατιον οφ τηε Στρυχτυραλ Τρανσ−

φορmατιον Μοδελ
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