EGYVALTOZOS IDOSORMODELLEKEN ALAPULO
INFLACIOS ELOREJELZESEK

LIELI ROBERT

Tanulmanyomban a magyarorszagi inflacios folyamat egyvaltozos iddsormodellekkel
torténd leirasara és eldrejelzésére vallalkozom. Az inflacids ratat a fogyasztoi arindex
(Consumer Price Index — CPI) havi novekedési litemével mérem. A modellek az 1994
januarjatol 1999 aprilisaig terjedd idészakra vonatkoznak, az eldrejelzések 1999 végéig
késziiltek.

A fogyasztdi arindexet technikailag kétféle modon lehet elérejelezni. Az els6 lehetd-
ség az, hogy kozvetleniil a fogyasztoi arindex id@sorara illesztiink modellt. A masik
megoldas, hogy kiilon-kiilon modellezziik a fogyasztoi arindex f6 Osszetevoit, €s az
egyes részidésorokra vonatkozo eldrejelzésekbdl sulyozott atlagot képziink azokkal a
stlyokkal, melyekkel az egyes Osszetevok a fogyasztdi arindexben szerepelnek. A Koz-
ponti Statisztikai Hivatal (KSH) altal havi rendszerességgel kozzétett részarindexek' a
kovetkezd termékcesoportokat foglaljak magukban (a zardjelben a tovabbiakban haszna-
landé megnevezés €s a fogyasztoi arindexben betoltott szazalékos suly szerepel):

1. élelmiszerek (ELELM — 27,2),

2. szeszes italok, dohanyaruk (SZESZ - 8,9),
3. ruhazkodasi cikkek (RUHA - 6,1),

4. tartos fogyasztasi cikkek (TARTOS — 5.5),
5. haztartasi energia (ENERG - 8,9),

6. egyéb cikkek (EGYEB — 17,0),

7. szolgaltatasok (SZOLG —26,4),

8. a teljes fogyasztoi arindex (CPI— 100).

Az alkalmazott statisztikai modellek az in. SARIMA modellcsalad tagjai, melyek tu-
lajdonképpen az egyszer(i autoregressziv mozgoatlagolasi (ARMA) modellek kiterjesz-
tésel szezonalitast és nem stacionarius viselkedést mutatd iddsorokra. A felhasznalt id6-
sorok tehat szezonalisan nem kiigazitottak: a szezonalitist a modelleken beliil kezeltem.”
A SARIMA-modellek nem adnak kozgazdasagi magyardzatot az inflacids folyamatra:

! Az arindexeket a KSH valtozo bazissal, ,,el6z6 h6=100,0" formaban kozli. Szamitasaim soran tizedes tortté alakitottam
ezeket az értékeket, de a végeredményeket én is hasonlo formaban adom meg.

2 A tradiciondlis szemléletii idésorelemzés a szezonalitast olyan zavard tényezonek tekinti, melytdl a modellezés el6tt a
vizsgalt idésort meg kell tisztitani (kiilondsen, ha a hosszu tavu tendenciak vizsgalata a cél). A szezonalis kiigazitas altalanosan
alkalmazott modszerei azonban meglehetdsen ad hoc természetiiek, és ujabban éles kritika célpontjaiva valtak. (Lasd [2], [3].)
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egyszertien a multbeli értékekbdl extrapolaljak a jovot, azt feltételezve, hogy a bizonyos
multbeli korrelaciok a jovoben is jelen lesznek.

A modellek felallitasanak els6 1épéseként talalni kell egy olyan transzformaciot, mely
a vizsgalt idésort stacionariussa teszi. A G. E. P. Box és G. M. Jenkins nevével fémjelzett
hagyomanyos metodologia [1] szezonalitast mutatd iddsorok esetében altalaban szezona-
lis differencia® képzését ajanlja e cél érdekében. Ez a latszélag egyszerti transzformacio
valdjaban rendkiviil dsszetett, hasznalata olyan implicit feltevések elfogadasaval jar, me-
lyek a priori alapokon csak ritkan védhet6k. Havi idésorok esetében a szezonalis diffe-
rencidlas ugyanis 0sszesen 12 (egy nem szezonalis és 11 szezonalis) egységgyokot felté-
telez az eredeti iddsorban, és ha ténylegesen ennél kevesebb egységgydk van jelen, akkor
a szezonalis differencialasnal egyszeriibb, abba ,,bedgyazott” transzformacio is elég a
stacionaritas eléréséhez. A szezonalis differencia képzése ebben az esetben rosszul mo-
dellezhetd, ,taldifferencialt” idésorhoz vezet.

Az S. Hylleberg és szerzbtarsai [7] altal kidolgozott modszertan explicit szezonalis
egységgyoktesztet javasol annak megallapitasara, hogy a vizsgalt iddsor pontosan milyen
egységgyokoket tartalmaz. A proba eredményeinek ismeretében ,.testre szabott” staciona-
rius transzformacio talalhatd az idésorhoz, melynek alkalmazasaval a taldifferencidlas
veszélye elkeriilhetd. (Az ez utdobbi modszertannal felllitott modellekre a ,,HEGY” betii-
szoval fogok hivatkozni.)

A modellezés soran gyakorta felmeriilé probléma, hogy sok ténylegesen megfigyelt
iddsorban — az altalam tanulmanyozott inflacios idésorokban is — idonként élesen kiugro,
az id6sor addigi és azt kdvetd alakulasaba nem ill6 megfigyelések jelennek meg. Ezek
kezelése kiilon modszertant igényel, hiszen feltehetd, hogy az idésormodell szempontja-
bol kiilsd, vissza nem téré eseményekrdl van szo, melyek modellezése éppen ezért nem
mindig célszeri.

A kiilonbozo elméleti megfontoldsok alapjan végiil 6t inflacios eldrejelzést készitet-
tem. Az elso két elérejelzés kozvetleniil a fogyasztoi arindexre illesztett Box—Jenkins-,
illetve HEGY-modellbdl szarmazik; harom pedig a hét CPI-komponens kiilonbdz6 eldre-
jelzéseinek sulyozott atlaga. Az els6é sulyozott atlag a részidésorok Box—Jenkins-
elérejelzéseit veszi alapul, mig a masodik a HEGY-modellekét. A harmadik (,,vegyes”)
stlyozott atlag képzésénél a részaggregatumokat legjobban leirdé modelleket vettem fi-
gyelembe, fiiggetlentl attol, hogy melyik modelltipus alkalmazasaval késziiltek.

Az elbrejelz6 modellek josaganak megallapitasdhoz szamos vizsgalat nyujthat tam-
pontot. Elséként dinamikus, illetve statikus mintan kiviili elérejelzéseket készitettem az
1998. januar és december kozotti idoszakra, és Osszevetettem egymassal a kiilonb6zo
elérejelzések hibastatisztikait. Ezaltal képet lehet alkotni az egyes modszerek relativ eld-
rejelzési teljesitményérdl. Az elbrejelzési pontossag abszolit mércéjeként két naiv eldre-
jelz0 modszer hibastatisztikdit is bevontam az Osszehasonlitdsba. A felallitott
iddsormodellekkel szemben jogos elvaras, hogy a naiv modszereknél jobb eldrejelzést
nyujtsanak.

Az idésormodellek elorejelzései abbol a szempontbol is értékelhetdk, hogy az altaluk
josolt értékek miként viszonyulnak a piaci szerepldk eldrejelzéseihez. A kiillonbozd pro-

* Egy havi rendszerességgel megfigyelt y, idésor szezonalis differenciajan az y,-y,.,, kiilsnbséget értjiik. Az inflaciés idéso-
rok esetében ez a mennyiség a havi inflacio valtozasat adja meg az el6z6 év azonos honapjahoz képest.
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fitorientalt szervezeteknek (bankok, brokerhazak, kutatocégek stb.) elvileg — a piac logi-
kaja szerint — optimalis inflacids elérejelzésekkel kell rendelkezniiik. Az optimalis kife-
jezés ugy értendd, hogy az eldrejelzések tovabbi pontositasdhoz sziikséges raforditasok
mar meghaladnak a nagyobb pontossagbol eredd tobblethasznot. Eppen ezért kiilondsen
érdekes kérdés, hogy a viszonylag kis raforditassal felallithat6 SARIMA-modellek elore-
jelzései hogyan viszonyulnak a piaci szereplokéhez. Az 6sszehasonlitast kiilonb6z6 1d6-
tavu elérejelzésekre vonatkozdan végeztem el.

A SARIMA-MODELLEK

Az egyvaltozos linearis SARIMA-modelleket tagadhatatlan egyszertiségiik ellenére
(vagy éppen emiatt) meglehetésen gyakran alkalmazzak kiilonbozé gazdasagi iddsorok
leirasara és elOrejelzésére. A tapasztalat azt mutatja, hogy ezek az egyszerii sztochaszti-
kus modellek is képesek megbizhaté eldrejelzéseket adni legalabbis, ha a vizsgalt idotar-
tomanyban nincsenek jelentds strukturalis valtozasok, és a linearitasi feltétel nem tul kor-
latoz6 leirasa az adatszolgaltato folyamatnak.*

Az y, sztochasztikus folyamat a definicié szerint SARIMA (P,D,Q)’ (p,d,q) folyama-
tot kdvet, ha

a,(L)a@L)(1-L)P1-L)"y, =c+b (L)b(L)z, , 1/

ahol & konstans variancidji fehér zaj, s a szezonalitas frekvencidja (példaul s=12 havi
adatok esetén), L a késleltetési opereitor,5 és

a,(I*)=1—ayL* —ar I* —...—ap L, 12/
a(l)y=1-ajL-a)L—..—a,lL?, 3/
bo(L') =1+by L’ +by L* + ..+ by [P, /4/
b(L)=1+bL+byL+..+b,L /5/

a késleltetési operator polinomjai, és az a,(L’)a(L)=0 egyenlet gydkei az egységkoron
kiviil esnek. Ez a feltétel azt jelenti, hogy az (1-L)“(1-L°)” sziir6 mar minden egységgyok-
t6] megtisztitotta a folyamatot, vagyis a megfelelden differencialt y idésor mar staciona-
rius. E sziird barmely olyan transzformacioval helyettesithetd, mely stacionarius iddsort
eredményez. A modell eme altalanos formaja alkalmas olyan idésorok leirasara, melyek
szezonalitast és nem stacionarius viselkedést mutatnak: két tulajdonsag, mely sajatja az
inflacios idésoroknak.

nom — egy szezonalis és egy nem szezonalis — szorzataként all eld. Az autoregressziv
részt azonban szabadon, egyetlen Ps+p rendli polinom formajaban is fel lehetne irni; a

* Az okonometriai szakirodalom régota hangoztatja, hogy — legalabbis révid tivon — az ARMA-modellek gyakorta jobb
elérejelzéseket képesek adni, mint az Osszetett strukturalis makromodellek. (Az el6rejelzésrél sz0lo klasszikus irodalom jo
attekintését adja [8] 17. fejezete.)

5 A s - . PPN SR
A késleltetési operator definicidja: [, V=Y
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szorzat alakban vald kifejezés tulajdonképpen korlatozasokat jelent a szabadon felirt
autoregressziv polinom egyiitthatdira nézve. Természetesen elképzelhetd, hogy az adatok
nem tamasztjak ald ennek a korldtozasnak a jogossagat: a modellek felallitdsa soran erre
a lehetdségre is tekintettel kell lenni. (Ez a megfontolas nyilvan érvényes a mozgoatlago-
lasu polinomra is.)

Az eddigi altalanos és meglehetdsen formalis leirds utan érdemes konkrét példan
megvizsgalni a SARIMA-modellek struktarajat. A tovabbiakban részletezendd identifi-
kacids vizsgalatok szerint az élelmiszerek havi inflacios rataja jol kozelithetd a kovetkezd
SARIMA (1,1,0)° (0,0,1) modellel:

Ay, ==0,0025-0,50A,y,_ +0,445,_ +¢, , 16/

ahol y, jeloli az élelmiszerek havi inflacios ratajat, A,, a szezonélis differencia képzését®
és ¢, az idGsort érd véletlen sokkokat. Az egyenlet tehat ugy irja fel a havi inflacié valto-
zasanak jelen idopontbeli értékét, mint az el6zd havi érték és sokk, valamint egy hibatag
— a jelenbeli sokk — linearis fliggvényét. (A multbeli értékeket autoregressziv, a multbeli
sokkokat pedig mozgoatlagolasu tagnak hivjak.)

A modell alapjan az élelmiszerek arufcsoport inflacios dinamikajat harom lényeges
tényez6 vezérli.

— A negativ konstans azt jelenti, hogy az inflacié hosszu tavon csokkend tendenciat mutat: jelenleg létezik
az inflacionak egy atlagos (varhato) csokkenési iiteme, mely azt mutatja meg, hogy az inflaci6 adott honapban
atlagosan (varhatéan) mennyivel lesz kisebb, mint az el6z6 év ugyanazon honapjaban. (A varhato csokkenési
iitem pontos nagysagat az autoregressziv tag egylitthatdja és a konstans tag egyiitt hatarozza meg.) Az inflacio-
nak tehat van egy tehetetlenségi komponense, mely jelenleg a csokkenés iranyaba hat.

— Az a tény, hogy az autoregressziv tag egyiitthatoja abszolut értékben egynél kisebb, biztositja, hogy a ha-
vi inflaci6é 12 honappal ezel6tti értékéhez viszonyitott valtozasa valoban a varhato érték koriil ingadozzon, és
hosszu tavon konvergéljon hozza. A negativ eldjel figyelembevételével ez azt jelenti, hogy ha az inflacié tény-
leges csokkenése az adott honapban meghaladja a csokkenés atlagos mértékét, akkor — amennyiben nem éri az
inflaciot elére nem lathatd sokk — a 12 honap mulva mérheté havi inflacié valamivel nagyobb lesz, mint az az
érték, amit egyediil az atlagos csokkenési iitem figyelembevételével kapnank.

— Az inflacionak van egy ,,meglepetés” komponense, mely nem jelezhetd az inflaciéo multbeli alakulasabol.
A mozgoatlagolasu tag azt irja le, hogy ezek a sokkok (vagy un. innovaciok) miként épiilnek be az inflacids
folyamatba. Tegyiik fel, hogy adott honapban a havi inflaciés rata egy szazalékponttal haladja meg az
elorejelzett értékét, példaul az inflacio csokkenése egy szdzalékponttal kisebb a vartnal (pozitiv innovacio). Az
elsérendli mozgoatlagolasu tag jelenléte és a 0 és 1 kozé es6 egylitthato azt jelenti, hogy a kovetkez6 honapban
az inflaci6 értéke nulla egész valahany szazalékponttal nagyobb lesz annal, mint amit kizarélag az el6z6 két
dinamikus tényez6 alapjan feltételezni lehetne. Vagyis az inflacio tehetetlenségének van egy masik dimenzidja
is: az ebben a honapban jelentkezd véletlen sokkok a kovetkez6 honap inflacidjat is kozvetleniil befolyasoljak,
idére van sziikség a teljes alkalmazkodashoz. Ha nincs masodrendii mozgoatlagolasu tag, €s nincs Gjabb megle-
petés (az innovaciok értéke nulla), akkor adott sokk a felmeriilése utani masodik hénapban mar nem gyakorol
kozvetlen hatast az inflacios ratara: a dinamikat az elso két tényez6 hatarozza meg, a sokk hatasa elenyészik, és
az inflaci6 csokkenése ismét visszatér az atlagos értékéhez.

A SARIMA-modellekbdl szarmazé inflacids elorejelzések tulajdonképpen a jelzett
dinamikus tényezok alkalmazasaval késziilnek, azon feltételezés mellett, hogy az innova-
ciok értéke az eldrejelzési periodusban nulla.

* Vagyis Ay, =(1-L%)y, =y, ~y,15-
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IDENTIFIKACIOS VIZSGALATOK

A SARIMA-modellek identifikalasakor’ sok tekintetben a hagyoméanyos Box—
Jenkins-metodologia elGirasait kovettem. Az eljards egyik alapelve a mértékletes
parametrizaciora valo torekvés: a /2/—/5/ polinomok fokszama a gyakorlatban rendszerint
igen alacsony (nulla is lehet). Tovabbi fontos alapelv a felallitott modell reziduumaival
szemben tamasztott azon kdvetelés, hogy azok egy fehér zaj folyamat realizacidinak le-
gyenek tekinthetdk.

Az identifikdci6 mar emlitett alapvetd kérdése, hogy a vizsgalt idésor konzisz-
tens-e a stacionaritasi feltevéssel, €s ha nem, akkor milyen transzformacid teszi
azza. A SARIMA-modellek /1/-es specifikacidjaban az (1-L)*(1-L*)? alaku transz-
forméaciéo a hagyomanyos Box—Jenkins-mddszertan ajanlasat tiikrozi, gyakorlati
munkéakban legtobbszor ilyen alaku transzformdéciot alkalmaznak a stacionarités
elérése érdekében.

A HEGY-mobdszer abbdl indul ki, hogy a D#0 esetben az (l—L)d(l—LS)D alaku transz-
formacié rendkiviil dsszetetté valik: havi adatok esetén példaul a folyamatban legalabb
12 egységgyok jelenlétét feltételezi. A HEGY-modszer ezért elobb multiplikativ ténye-
zOkre bontja a szlir6t, majd explicit egységgyoktesztekkel vizsgalja, hogy mely tényezok
hasznéalatara van ténylegesen sziikség.

Mar emlitett probléma, hogy a vizsgalt inflacios idésorokban vannak olyan kiugréd
megfigyelések, melyek kezelése kiilon modszertani megfontolasokat igényel. Ezekkel
késdbb bdvebben foglalkozom. Itt elég annyit megjegyezni, hogy a SZESZ és az ENERG
valtozok esetében a identifikacios vizsgalatokat mar a rendellenes megfigyelésektdl meg-
tisztitott idésoron végeztem el.

A stacionarius transzformacio a hagyomanyos Box—Jenkins-metodologia tiikrében

A Box—Jenkins-metodoldgia keretei k6zott gondolkodva, az identifikacio elsd 1épése
a d és a D paraméterek értékének megvalasztasat jelenti az (1-L)“(1-L'?)® transzforméci-
oban. A tapasztalat azt mutatja, hogy ezek a paraméterek a 0 vagy 1 értéket veszik fel,
azaz a stacionarits altalaban elérhetd az 1, (1-L), (1-L'?) vagy (1-L)(1-L'?) transzforma-
ciok valamelyikének alkalmazaséval® E lehetdségek kozti valasztas azonban korantsem
konnyl: nemegyszer egymasnak ellentmondo gondolatmeneteket és bizonyitékokat kell
mérlegre tenni.

A kiterjesztett Dickey—Fuller-féle ADF-teszt viselkedése rogton felhivta a figyelmet
az identifikacioval kapcsolatos problémakra. A teszt konklizidja nagyon érzékenyen
fliggott a beiktatott késleltetett differenciak szamatol.” Alacsony késleltetésszamoknal a
proba egyértelmiien elutasitotta az egységgyok nullhipotézisét (a konstanst igen, de tren-
det nem tartalmazo6 alternativaval szemben). Nagy szamu (példaul 11-12 vagy akar 23)

7 Az identifikalas ebben az dsszefiiggésben a p, d, ¢, illetve P, D, Q paraméterek meghatérozasit jelenti. Tehdt itt nem az
Okonometria klasszikus identifikacios problémajarol van szo, amikor egy strukturalis modell paramétereit kell visszanyerni a
modell redukalt (becsiilhetd) formajanak megbecslése utan.

8 Az 1 szimbolum az identikus transzformaciot, vagyis azt a lehetséget jelenti, hogy a vizsgalt idésor mar eleve staciond-
rius.

% A tesztegyenleteket konstans beiktataséval, de determinisztikus trend nélkiil becsiiltem. A kritikus értékeket példaul [6]
763. old.) tartalmazza. Az ADF-teszt érzékenysége a késleltetéshossz megvalasztasara ismert probléma. (Lasd [4].)
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késleltetett differencia alkalmazésa a legtobb iddsor esetében azonban pontosan ellentétes
kovetkeztetéshez vezetett, amint azt az 1. tébla is tanusitja.'

1. tabla
Az ADF t-teszt eredményei az 1992. janudr—1998. december mintaban
A tesztegyenletben alkalmazott késleltetett differenciak szama
Termékcsoport
p=3 p=l11 p=12 p=18

ELELM -3,68%%* -1,54 -1,78 2,52

AC/SC -8,041/-7,896 -8,103/-7,728 -8,103/-7,697 -8,065/-7,486
SZESZ -3,76%** -1,97 -1,89 -1,21

AC/SC -10,276/-10,132 -10,157/-9,780 -10,133/-9,278 -10,031/-9,452
RUHA -9,59%%** -2,46 -2,41 -3,51%*

AC/SC -9,060/-8,915 -10,060/-9,684 -10,040/-9,635 -10,043/-9,664
TARTOS -3,28%* -2,35 -2,30 -2,14

AC/SC -10,305/-10,161 -10,305/-9,929 -10,307/-9,902 -10,267/-9,688
ENERG -4,69%** -3,46%* -3,42%* -2,59*

AC/SC -6,860/-6,716 -6,696/-6,320 -6,675/-6,270 -6,676/-6,098
EGYEB -3,09%* -0,74 -0,81 -1,10

AC/SC -8,751/-8,606 -9,000/-8,623 -8,987/-8,582 -8,926/-8,348
SZOLG -4,77%** -3,37** -3,02%* -2,91%*

AC/SC -8,502/-8,357 -8,755/-8,379 -8,788/-3,83 -8,720/-8,142
CPI -3,40%* -0,78 -1,03 -1,21

AC/SC -8,983/-8,838 -9,311/-8,935 -9,328/-8,922 -9,221/-8,642

* 10 szazalékos szignifikancia;

** 5 szazalékos szignifikancia;

*** | szazalékos szignifikancia.

AC — az Akaike-féle informacios kritérium;
SC — a Schwartz-kritérium.

Az 1. tabla tartalmazza a becsiilt egyenletek Akaike-, illetve Schwartz-féle informaci-
o0s kritériumat (AC/SC) is, melyek segitséget nyujtanak az optimalis késleltetéshossz
megallapitasahoz (ezeket minimalizal6 specifikacioként szokas elfogadni). A SZESZ és
az ENERG valtozok esetét kivéve e statisztikak koziil legalabb az egyik 11-12 késleltetett
differencia beiktatasat javasolja a tesztegyenletekbe. Ezen késleltetéshosszak mellett az
ELELM, a RUHA, a TARTOS, az EGYEB és a CPI idésorokban még 10 szazalékon sem
lehet elvetni az egységgyok nullhipotézisét. A kivételnek tetsz6 SZOLG valtozo tovabbi
vizsgalata azt mutatja, hogy 1992 aprilisatol (vagy késébb) induld mintdkban az egység-
gyok elvetését — a magasabb késleltetésszamok mellett — mar semmi sem tamasztja ala.

Az ADF-teszt viselkedése (az a tény, hogy alacsony késleltetésszamoknal elveti, de
11-12 késleltetett differencia alkalmazasa esetén mar nem képes elvetni az egységgyok
nullhipotézisét) ugy is értelmezhetd, hogy az egymastol koriilbeliil egy évnyire elhelyez-

10 Elsé pillantasra talzasnak tinhet 11-12, s6t 18 késleltetett differenciat alkalmazni az ADF-teszt regressziés egyenleté-
ben. Gondoljuk azonban meg, hogy havi adatok esetén példaul egy SARIMA (1,1,0)° (0,0,1) folyamat is tulajdonképpen 24-ed

rendii autoregresszio, hiszen (1—al'?)(1 —le)yt =(+pl)e, © y, =(@+1)y,_1o —,_o4 + f&,_| + & . Mindazonal-

tal az ADF-teszt eredményeivel dvatosan kell banni. A regresszioban magyarazo valtozoként szerepld sok késleltetett differen-
cia példaul szinte elkeriilhetetleniil multikollinearitast indukal, rontva a becslés minéségét. (A legtobb becsiilt koefficiens
valosziniileg inszignifikans lesz.)
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kedé megfigyelések kozott kiilondsen erds (szezonalis) kapcsolat van, ami felveti az
(1-L'?) szezonalis sziiré alkalmazasanak lehet6ségét. Az idésorok korrelogramjai (vagyis
empirikus autokorrelacio-figgvényei) szintén megerdsitették ezt a hipotézist: az
autokorrelaciok legtobb esetben lassan halnak ki, és erételjesen kiugro értékek figyelhe-
ték meg 12, 24, illetve 36 késleltetésnél. Ha az autokorrelaciok ilyen sokaig szignifikan-
sak, az mindenképp még szezonalis id6sorok esetében is a stacionaritasi feltétel érvényte-
lenségét sugallja. Az iddsorok periodogramjai is jol mutatjak a szezonalis frekvenciak
dominancidjat a vizsgalt inflicios idésorok tobbségében.!' Az 1. 4bra a CPI
korrelogramjat és periodogramjat mutatja be.

1. abra. A CPI korrelogramja és periodogramja

Korrelogram Periodogram
0,6 1.4
0.4 121
1,04
02 -l 0.8
|
0,2 - S I 024
04 A
135 7 911131517192123252729313335 1357 911131517192123252729313335373941
Késleltetés .Frekvencia”

Megjegyzés. Az autokorrelacio-fiiggvény az 1992 januar—1999.aprilis mintaperiodus alapjan, 88 megfigyelés felhasznalasaval
késziilt. Az autokorrelacio-értékekre a +2/4/T képlet segitségével szamolhato kozelitleg 95 szazalékos konfidencia-intervallum (7'
a mintanagysag). Ezek a hatarok korilbeliil +0,2-del egyenlok. A periodogram az 1992. januar—1998. december mintaperiodus
alapjan, 84 megfigyelés felhasznalasaval késziilt (7=84). Az abszcissza-tengelyen az iddsort felépitd ciklusok frekvenciaja szerepel
az 1/(84 honap) egységben. Egyszeriibben fogalmazva: a j abszcissza-értékhez 7//=84/j hénap periodusu ciklus tartozik. Az éves
ciklusok igy példaul a 7 abszcissza-értéknél jelennek meg.

Statisztikai tesztek mellett az elméleti megfontolasok is amellett sz6lnak, hogy a havi
inflaci6és idésorokat valamilyen modon még differencidlni sziikséges. Maskiilonben
ugyanis konstans varhatd értéket kényszeritenénk az inflacids idésorokra, ami annak a
feltételezésnek felelne meg, hogy hosszu tavon nem lehet dezinflacié [S] (110. old.) ra-
mutat arra, hogy ha egy egyvaltozds idésormodellben a konstans varhato érték feltétele-
zése hamis, akkor a josolt értékek megbizhatatlanok lesznek, és sokszor jobb elérejelzé-
seket lehet kapni, ha a kétséges esetekben a differenciadlas mellett dont a kutato.
Végezetiil: a differencialas sokszor eredményez olyan autokorrelacid-strukturat, mely
joval kdnnyebben értelmezhetd, mint az eredeti iddsoré.

A Box—Jenkins-metodologia keretei kozott végrehajtott identifikacids vizsgalat elso
Iépésének eredményeit a 2. tabla foglalja 6ssze. A dontések egy része egymasnak ellent-
mond6 bizonyitékok mérlegelése alapjan sziiletett. Lehet, hogy masok eltéré modon sti-
lyoznak a kiilonbozd vizsgalatok eredményeit, és ezért mas kovetkeztetésre jutnanak.

! Szezonalis frekvenciakon a 2, 2.4, 3, 4, 6 és 12 honapos periodicitast ciklusok értend6k. Ezek ugyanis azok a ciklusok,
melyeket a szezonalis differencialas kzombosit. (Lasd [6] 170-172. old.)
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2. tabla
Box—Jenkins-féle identifikacios vizsgalat
. 12 Alkalmazott
Termékcsoport (1-L™) (1-L) SZiirS

ELELM ++ - (1-L'»)
SZESZ +() - (1-L'%)
RUHA ++ + (1-L'»(1-L)
TARTOS + - (1-L'%
ENERG +(-) - (1-L'%
EGYEB + - (1-L")
SZOLG ++ - (1-L'%)
CPI ++ - (1-L"%)

Megjegyzés. A két kereszt azt jelenti, hogy a megjeldlt sziiré sziikségességére szamottevé bizonyiték van; az egy kereszt
gyengébb bizonyiték létezésére, a minuszjel pedig bizonyiték hianyara utal.

A stacionarius transzformdacio a HEGY-metodologia tiikrében

Annak ellenére, hogy elég meggy6zden lehet érvelni (legalabb) a szezonalis differen-
cialas sziikségessége mellett, vizsgalni kell a tuldifferencialas lehetéségét is. Az (1-L'?)
sziré alkalmazasa tulajdonképpen azt feltételezi, hogy a vizsgalt idésor egy nem szezo-
nalis és tizenegy szezonalis egységgydkkel rendelkezik. Konnyen belathat6 ez a megal-
lapitas, ha a kérdéses sziirét elemi sziir6k szorzatara bontjuk az L'>-1=0 egyenlet gyokei-

nek felhasznalasaval. Ha 4y, 1,, ..., 11, jeloli ezeket a gyokoket, akkor a ]1'2[(1 - ;L) szorzat
j=1

pontosan az (1-L'?) sz{irét adja vissza.

Gyok Megfeleld elemi sziird
A =1 (1-L)
Ay =-1 (1+L)
Az 4 =i (A—iL)(1+iL) = (1+L?)
P =73i%,- (1= AL)(1— AgL) = (1> —3L +1)
8 =_73i%i (=25 L) (1= AgL) = (I +43L+1)
1 3, 2
Tojo =i (1= A9L)(1= AyoL) = (I = L +1)
1 3. 2
M e (A=A LYA= ALy = (L2 + L+1)

Az (1-L"?) sziird 6sszetettsége miatt jogosan meriil fel a kérdés, hogy vajon a vizsgalt
inflacios idGsorok az egységgyokok mindegyikét tartalmazzak-e. Példanak okaért tegyiik
fel, hogy az egyik idésor nem tartalmazza a +i konjugalt part. Ebben az esetben mar az
(1-L'*)/(1+L?) sziir alkalmazasaval stacionarius idésorhoz jutunk; az (1-L'?) sziir hasz-
nalata tuldifferencialt idésort eredményez, abban az értelemben, hogy egységgyok keriil a
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folyamat MA(o0) reprezentacidjaba. Ez pedig bonyodalmakat okoz a modellek becslésé-
nél és elorejelzésénél. (Egységgyokot tartalmazd MA-folyamatok ugyanis nem invertal-
hatok.)

A szezonalis egységgyokok jelenlétének tesztelése tehat a gyakorlat szamara is fontos
probléma. Az [2] altal bemutatott eljaras havi adatokat feltételezd valtozata a kdvetkezd
segédregressziora épiil:

O(L)ys, =y + Y14+ Y041 F Y3 F 4340 ¥ AsYa 1t BeVayo+

+ 7751t A8Ys 2t 9V -1 T H10Y6, -2 T A1 V701 T 12V 702 T &

7/

ahol az y;,, ¥2,, ..., ys: segédidésorok a vizsgalat targyat képzo y, idésor meghatarozott
transzformaltjai,'* és

12
Hy = Z‘S‘.YDSJ . 18/
s=1

A /8/-ban D, (s=1, ..., 12) olyan szezonalis dummy valtozot jeldl, mely az 1 értéket
veszi fel az év s-edik honapjaban, egyébként pedig nulla. A /7/ egyenlet OLS-sel becstil-
hetd; a @(L) autoregressziv polinomot gy kell megvélasztani, hogy a reziduumok egy
fehér zaj folyamat realizacidinak legyenek tekinthetdk.

3. tabla
A szezondlis egységgyoktesztek eredményei az 1992. janudar—1998. szeptemberi mintaban
i) | i) | Fmm) | Faer) | Fmay | Feume | Forumo
Termék- egységgyok
csoport 1-L | 1+L | 1+12 | LeABLe 12 | AL | 1+L+12 | 1-L+1?
sziiré alkalmazasaval

ELELM -1,46 -5,01%%* 12,9%** 15,0%%* 4,93* 8,78*** 3,26
SZESZ -1,44 -2,04 3,27 5,35% 3,14 8,41%** 6,79%*
RUHA -1,35 -2,40% 9,79%** 7,86%* 9,80%** 2,80 0,95
TARTOS -1,51 -1,33 4,24 3,50 6,93%* 6,13%* 8,69%**
ENERG -1,94 -2,29 4,56 7,00%* 2,65 3,55 4,97*
EGYEB -0,77 -2,95%* 5,55% 6,64** 7,64%%* 8,77*** 5,20%
SZOLG -1,17 -2,26 4,23 16,7%** 4,82 12,4%%* 9,94 % %%
CPI -0,71 -3,02%** 11,5%** 39,0%** 4,27 18,4%%* 3,90

Megjegyzés. t(m) a m; koefticiens szignifikanciajat tesztelo ¢ statisztika. F(m3, 74) a m3=m,=0 nullhipotézis tesztelésére szol-
galo F statisztika értéke.

* 10 szazalékos szignifikancia;

** 5 szazalékos szignifikancia;

*** | szazalékos szignifikancia.

A bemutatott egységgyokok (vagy gyokparok) és az y;, segédvaltozok kozott kdleso-
nosen egyértelmii hozzarendelés 1étesithetd. Be lehet tovabba latni, hogy a z; koefficiens
zérus értéket vesz fel abban az esetben, ha a kérdéses valtozohoz rendelhetd egységgyok

12 A pontos specifikaciokat [2] (158. old.) tartalmazza. Az elméleti hattérrél pedig [7] nyuijt tajékoztatast.
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jelen van az idésorban. Példaul 7;=0 azt jelenti, hogy a folyamat nem szezondlis egység-
gyokot tartalmaz, és differencialasra van sziikség a stacionaritas eléréséhez. Ha tovabba
my=m4=0, akkor belathat6, hogy a +i egységgyokpar is jelen van, és indokolt az (1+L%)
sztir6 alkalmazasa. Ezen hipotézisek tesztelése a becsiilt koefficiensekre szokasos mdédon
konstrualt ¢, illetve F statisztikdkkal lehetséges, de — mint az egységgyokteszteknél alta-
laban — a nullhipotézis alatt a standard aszimptotikus elmélet nem érvényes. A 1ényeges
aszimptotikus eloszlasok percentilisei Monte—Carlo-szimulacidokkal szarmaztathatok.
(Lasd [7].)

E szezondlis egységgyoktesztet az inflacids iddsorokra elvégezve a 3. tdblaban lathato
eredmények adodnak.

Az eredmények azt sugalljak, hogy az (1-L'?) sziird altaliban taldifferencialja a havi
inflaci6 iddsorait, mar kevésbé Osszetett transzformacio segitségével is el lehet érni a
stacionaritast. Az egyszert differencia képzése minden esetben sziikségesnek latszik.

A kovetkezOkben azokat a sziirdket mutatom be, melyek hasznalata mellett a szezona-
lis egységgyoktesztek eredményeit figyelembe véve végiil dontdttem. A transzformaciok
megvalasztasakor a 3. tabla adatait bizonyos rugalmassaggal vettem figyelembe. Nehéz
ugyanis eldonteni, hogy egy tiz szdzalékon szignifikdns koefficiens elég bizonyiték-e a
szoban forgd egységgyok hidnyara. Ilyenkor a megfeleld elemi szliré bevonasaval és ki-
hagyaséval is transzformaltam az id6sort, majd megvizsgaltam, hogy melyikre illeszthetd
jobb tulajdonsagokkal rendelkez6 ARMA-modell. Egyes kétértelmii helyzetekben azt az
alternativat valasztottam, mely jobban magyarazhat6 transzformacidohoz vezetett.

A HEGY-teszt altal javasolt sziiré

Termékcsoport Sziiré
ELELM (1-LY1-L+1I%)
SZESZ (1= L)A+ L)1+ YA+ BL+ L) (1-BL+ %)
RUHA (1-L)A+L)A+L+I))(1-L+I%)
TARTOS (=L)1+ L)1+ )1 +3L+ %)
ENERG 1- 12
EGYEB 1-L
SZOLG =LY+ L)1+ D)1= 3L+ 12)
CPI (1=L)1-3L+ 5 1-L+12)

A transzformalt idosorok modellezése

hagyomanyos Box-Jenkins transzformacié alkalmazédsa a legtobb esetben konnyebben
értelmezheté korrelogramokhoz vezetett, mint a HEGY-metodologia. A transzformalt
idésorok korrelogramjai minden esetben indokoltdk egy szezonalis (12-ed rendii)
autoregressziv tag beiktatasat. Altalaban szamottevd bizonyiték volt egy elsérendii moz-
goatlagolasu vagy autoregressziv tag jelenlétére is. Néhany esetben 6tdd-, hatod- vagy
hetedrendii autoregressziv tag beiktatasara is sor keriilt. A modellek végsé kivalasztasa-
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nal nagy sullyal latba esd kritérium volt a becsiilt koefficiensek szignifikanciaja," illetve
a reziduumok autokorrelacio-mentessége. (A pontos specifikaciokat és a becsiilt koeffici-
enseket a 6. tabla tartalmazza.)

Csak a CPI esetében bizonyult célszerlinek az a korlatozds, hogy a modell
autoregressziv polinomja két polinom — egy szezondlis és egy nem szezonalis — szorzata-
ként legyen felirva. A RUHA, a TARTOS, az ENERG és az SZOLG valtozok esetében a
szorzat alaku autoregressziv rész fenntartasa autokorreldlt reziduumokat eredményezett,
vagy lényegesen csokkentette a mintan kiviili elérejelzés pontossagat. Ezért ezen iddso-
rok modellezésekor az autoregressziv részt egyetlen (12-ed rendil) polinom formajaban
irtam fel, melyben azonban tSbb tag egyiitthatéja nullara van korlatozva. Az ELELM és a
SZESZ valtoz6 modelljében elég volt egyetlen (12-ed rendil) autoregressziv tag hasznéla-
ta, igy ezeknél ez a probléma természetesen nem meriilt fel.

Az identifikacionak ezt a 1épését a szezonalisan differencialt ELELM id6sor
korrelogramjanak (lasd a 2. abrat) péld4jan szemléltetem.

2. dbra. A szezondlisan differencidalt ELELM idésor korrelogramja

(1-L'?) (ELELM)

(L B—— ‘[l‘w Oa__ ‘u‘ﬂ‘u‘ all 'u‘I]‘I]‘I]‘[l‘ = ‘.‘WI]‘[l‘ﬂ
|] Hﬂﬂ 1 ]

1 3 5 7 9 11131517 19 21 23 25 27 29 31 33 35

Késleltetés

Szignifikans autokorrelacio-értékek figyelhetok meg az 1., a 12. és a 13. késleltetés-
nél. A korrelogram inszignifikans értékeket mutat a 2.-t6l a 11. késleltetésig, és az
autokorrelaciok jra ,kihalnak™ a 13. késleltetés utan. Ez a minta egy MA(1) és egy
AR(12) tag jelenlétét sugallja. Egy elméleti SARMA (1,0)* (0,1) korrelogram'* csak any-
nyiban kiilonbozik az el6bbi mintatél, hogy a 11. késleltetésnél nem zérus, és az
autokorrelaciok visszatérnek a 23-25. késleltetéseknél. A modell egyiitthatéi azonban
vehetnek fel olyan értékeket, melyek hamar nulldhoz kdzelitik az autokorrelaciokat, és
igy a szignifikans értékek hianya a 24. késleltetés koriil nem igazan mond ellent az elmé-
leti mintanak.

HEGY-metodologia a transzformalt idésorok modellezéséhez szezonalis dummy valto-
zokat is hasznal.

13 A rendellenes megfigyelések kezelése utan a modellek reziduumai normalis eloszlastnak tekintheték. A ¢ statisztikak ér-
telmezhetdségével tehat nincsenek gondok.
'* Az elméleti SARIMA -korrelogramoknak [5] 3. fejezete j6 leirasat adja.
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Az ARMA-tagok identifikaciojahoz ezért az

12 A A
Vi =20 Dy, +u,

s=1

regresszio reziduumait (azaz az #, idésort) kell vizsgalni, ahol y a transzformalt iddsor
szimboluma. A kapott reziduumok korrelogramjai azonban meglehetdsen nehezen értel-
mezhetének bizonyultak. A parcialis autokorrelacio-fliggvények inkabb tiszta
autoregressziokat sugalmaztak: valtozasukat nem a simasag, hanem a hirtelen ugrasok
jellemezték. A korrelogramok valtozasa a legtobb esetben sokkal folyamatosabb volt.

A felallitott modellek tehat tiszta autoregressziok, melyek rendje 2 és 12 kozott valto-
zik. (A magasabb rendii modellek esetében természetesen sok tag egyiitthatoja nullara
van korlatozva.) Egy magasrendi autoregresszio egyébként akkor is jol kozelitheti az
igazi modellt, ha az mozgo6atlagolasu tagokat is tartalmaz. Az invertdlhato MA-
polinommal rendelkez6 ARMA-modell ugyanis AR(c0) alakba irhat6 fel, ahol a
késleltetésszam novekedésével az egyiitthatok nullahoz tartanak, azaz a gyakorlatban
elhanyagolhatova valnak.

A korrelogramokkal kapcsolatos bizonytalansagok miatt nagyon sok valtozatot kellett
megvizsgalni, melyek koziil az egyiitthatok szignifikanciaja'® és a reziduumok fehér zaj-
hoz kozelsége alapjan valasztottam ki a végs6 modellt. (A pontos specifikaciok és a be-
csiilt egylitthatok a 6. tablaban lathatok.)

ENDOGENITAS, EXOGENITAS ES A RENDELLENES MEGFIGYELESEK

Az iddsorelemzés egyik alapvetd feltevése, hogy van egy Un. adatgenerald folyamat,
melybdl az idésor megfigyelt értékei szarmaznak. A felallitott idésormodell tulajdonkép-
képes szamot adni az idésor megfigyelt értékeirdl anélkiil, hogy a reziduumok extrém
értékeket vennének fel, vagy barmilyen szabalyszertiséget mutatnanak.

A modellezés soran gyakorta felmeriil, hogy sok ténylegesen megfigyelt idésorban — a
tanulmanyozott inflacios idésorokban is — idénként élesen kiugro, az idésor addigi és azt
kovetd alakulasaba nem ill6, rendellenes megfigyelések'® jelennek meg, melyek valoszinii-
leg nem az id6sor normalis adatgeneralé folyamatabodl szarmaznak. Ha ezeket a rendellenes
megfigyeléseket potencialisan vissza nem térd, az adatgenerald folyamaton kiviili esemé-
nyek okoztak, akkor az elérejelz6 modell illesztésekor mindenképpen célszerii eltavolitani
Oket, éppen azért, mert egyszeriek €s extrémek, és mert eltorzithatjak a rendes — és a jovo-
ben feltehet6leg zavartalanul miikodo — adatgenerald folyamat becslését.

Az outlierek kiszliréséhez minimalisan sziikséges, hogy a fogyasztoi arak alakulasara
hat6 eseményeket két nagy csoportba soroljuk:'’

1. piaci események: olyan valtozasok a keresletre vagy a kinalatra hat tényezékben, melyek nem kozvetle-
niil adminisztrativ hatdsagi intézkedések kovetkezményei (ezeket az eseményeket sztochasztikusnak és endo-
génnek tekintem),

'3 1tt is érvényes a 13. labjegyzetben szerepl megjegyzés.
16 Az irodalomban szokasos még az ,.aberrans megfigyelés”, illetve az ,,outlier” kifejezés hasznalata.
17 Hasonl6 elkiilonités mas elemzésékben is megjelenik. (Lasd [10].)
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2. adminisztrativ események: a kereslet és a kinalat valamely tényezgjében, illetve kozvetleniil az arban ta-
pasztalhatd olyan valtozasok, melyeknek oka valamilyen hatosagi intézkedés: kozvetlen armeghatarozés, egy-
szeri nagyaranyu forintleértékelés, az AFA modositésa stb. (ezeket az eseményeket egyszerinek és exogénnek
tekintem, és modellezésiiktd] eltekintek).'®

A 90-es években a magyar inflacios folyamatot nagymértékben befolyasoltak az ad-
minisztrativ intézkedések, azaz egyszeri, exogén sokkok. Feltehet6 azonban, hogy amint
a piacgazdasag mikodése egyre zokkendmentesebbé valt, annal ritkabban volt sziikség
hatdsagi beavatkozasokra (de az is lehet, hogy minél ritkabbak voltak a beavatkozasok,
annal tokéletesebben mitkodott a piacgazdasag). Barmi legyen is a helyzet, elég nagy
biztonsaggal feltételezhetd, hogy az utolsé nagy sokk, a Bokros-csomag 6ta a legtobb aru
¢és szolgaltatas arvaltozasat piaci (endogén) tényezok alakitjak, és hasonld — hatdsagi in-
tézkedések okozta — sokkok a jovoben mar kisebb valdsziniiséggel (vagy egyaltalan nem)
fordulnak eld. A multbeli exogén sokkok tehat nem sokat arulnak el az inflacié jovébeli
viselkedésérol, és inkabb megnehezitik, mint segitik az elérejelzésre alkalmas modell
felallitasat.

Nyilvanval6 tehat, hogy kérdéses a statisztikai modellezés értelme azon arucsopor-
tok esetén, melyek fogyasztoi aranak alakuldsat adminisztrativ események iranyitjak
(mint a szeszes italok és dohanyaruk vagy a haztartasi energia esetében). E két arucso-
port inflacids iddsora tulajdonképpen exogén sokkok sorozata, igy kiilondsen élesen
vetddik fel a kérdés, hogy az idésor multbeli értékei mennyire informativak a jovébeli
értékekre nézve.

Az additiv outlier modell

A rendellenes megfigyelések kezelésére tobb elméleti lehetdség is kinalkozik. A hato-
sagi idosorok (ENERG és SZESZ) esetén az additiv outlier modell tiint a legalkalma-
sabbnak."” E megkozelités szerint a ténylegesen megfigyelt idésort (y;) a kovetkezé mo-
don lehet 6sszeallitani:

Ve =% +[W Dy (E = 51) + Wy Do (E = 53) + .o+ Wi Dy (£ = 5] 19/

Itt x, azt az iddsort jelenti, melyet akkor figyelhetnénk meg, ha nem keriilne sor kiilsé
beavatkozasra (vagy nem lenne mérési hiba stb.). D, (¢ =s;) olyan indikator dummy-t jel6l
(i=1, ..., k), mely az egy értéket veszi fel az s; idépontban, de maskiilonben nulla. A w;
koefficiens ennek megfelelden a sokk nagysagat jelenti.

A SZESZ illetve a ENERG valtozokra megkiséreltem ezzel az elméleti megkdzelités-
sel dsszhangban levé modellt illeszteni. A feltiinden kiugré megfigyeléseket eltavolitot-
tam az id6sorbol,”’ és helyiikre a két szomszédos megfigyelés atlagat tettem. Az igy ka-

'® A hatosagi intézkedések teljes exogenitasa vitathat. Lehet ugyanis, hogy a hatosag passzivan reagal a gazdasagban be-
kovetkezett sztochasztikus eseményekre. Feltételezem azonban, hogy a hatosag nem elére rogzitett szabalyok alapjan cselek-
szik, hanem minden esetben mérlegel. A hatosagi intézkedések ily modon elszakadnak a gazdasagi folyamatok alakulasatol.

' A rendellenes megfigyelések kiilonboz6 modellezési lehetéségeirdl lasd [2] 6. fejezetét.

2 Az ENERG valtozo esetén a kovetkezé iddpontokhoz tartozé értékeket tekintettem outliereknek: 1992. augusztus, 1992.
oktober, 1993. januar, 1995. januar—marcius, 1996. majus, 1997. februar-marcius. A SZESZ valtozo esetében ugyanezek az
id6pontok: 1992. januar—februar, 1993. januar, 1993. szeptember, 1994. januar, 1994. augusztus, 1994. november, 1995. januar,
1996. januar, 1997. januar, 1998. januar. Az outlierek kivalasztasakor az idészak arpolitikai intézkedéseibél és az idésorok
abrajabol indultam ki.
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pott idosor (az elméleti modellben ez x, -nek felel meg) remélhetéleg az eredeti valtozot
ért sztochasztikus eseményeket reprezentalja. A SZESZ és a ENERG valtozo eldrejelzett
értékei egyediil az x, komponens eldrejelzésén alapulnak: az esetleges kiilsé beavatkoza-
sok eldrejelzésére nem tettem kisérletet.

Az innovacios outlier modell

A piacinak tekinthetd iddsorok esetében célszerti masképp felfogni a rendellenes
megfigyelések keletkezését. Ebben az esetben az az alapvetd feltételezés, hogy a kiugrd
érték az iddsort generald folyamat hibatagjaban jelentkezett. Egy ARMA (p, g) folyamat
esetén példaul

a(L)y, =b(L)[e + D,(t = )] 110/

alakban irhato fel ez a szituacio.

A RUHA, a TARTOS, az ELELM, az EGYEB és a SZOLG véltozé esetén ezzel a
megkdzelitéssel Osszhangban kiséreltem meg azonositani a rendellenes megfigyelése-
ket.”' El8szor egy megfelelé SARIMA-modellt illesztettem a szoban forgd iddsorra, és
kivalasztottam azokat a megfigyeléseket, melyekre a reziduumok abszolut értéke megha-
ladta a regresszio standard hibajanak kétszeresét. Ezeket a megfigyeléseket akkor tekin-
tettem rendellenesnek, ha a Jarque—Bera-statisztika alapjan a reziduumok hisztogramja
durvan megsértette a normalis eloszlast, vagy ha a szoban forgd megfigyelés datumabol
egyértelmiien arra lehetett kovetkeztetni, hogy valamilyen kozponti intézkedés all a kiug-
r6 érték hatterében. Az ily modon azonositott outlierekhez indikator dummy valtozokat
konstrualtam, és ezek beiktatasaval jrabecsiiltem a modellt. Ezt a modszert kiterjesztet-
tem a SZESZ és a ENERG valtozok megtisztitasaval kapott iddsorok modellezésére is.

A BECSULT MODELLEK

A becsiilt modelleket a 4-7. tablak mutatjak be. A koefficiensek alatt zardjelben
szerepld szamok ¢ statisztikak. A becslés soran felhasznalt minta 1992 januarjatél
1999 aprilisaig terjed.

Mivel a Box—Jenkins-metodologia kovetésével felallitott modellek tulajdonkép-
pen egy 24 vagy 25-6d rendl autoregresszioval egyenértékiiek, az elsd ténylegesen
modellezett megfigyelés legalabb két évvel késébbi a minta kezdeti idépontjanal.
(Az els6 24-25 megfigyelés kezdeti feltételként szolgal.) A HEGY-modszer altalaban
ennél nagyobb tényleges minta hasznalatat is lehetové tenné, de az Gsszehasonlitha-
tosag kedvéért a teljes minta kezdeti idépontjat Gigy valasztottam, hogy az elsé mo-
dellezett megfigyelés 1994 januarja legyen. A modellezett mintaperiodus ily modon
altalaban 63 megfigyelést tartalmaz. (Eggyel kevesebbet a CPI-valtozo esetében,
amikor az elsd modellezhetd megfigyelés 1994. februari.)

2! Az ismertetendd modszer, melyet a rendellenes megfigyelések azonositasara és kezelésére ténylegesen hasznéltam, nem
teljesen konzisztens a /10/-es formulacidval, amely forma a gyakorlatban igen nehezen végrehajthatd paraméterkorlatozasokat
igényelt volna.
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4. tabla
Az inflacios idésorok Box—Jenkins-modelljei
AR-tagok
a szezonalis | a nem szezonalis MA-tag
polinomban szereplé késleltetések
Termék- | ¢ \RIMA | Konstans | 12 | L | I | 6 o | L2 L
csoport
A késleltetések egyiitthatoi
s | a | as | ag az | ap | b
Az egyiitthatok becslései
ELELM | (1,1,0)° | -0,0025 | -0,4974 0,4448
(0,0,1) | (-1,731) | (-6,050) (3,912)
SZESZ (1,1,0)° | 0,0003 | -0,4179 0,5804
(0,0,1) | (0,334) | (-3,4743) (5,394)
RUHA (0,1,0)° | -0,0001 0,4612 -0,5712 | -0,7884
(12,1,1) | (-0,614) (4,020) (-5,095) | (-11,1)
TARTOS | (0,1,0)° | -0,0004 0,6905 0,1668 -0,2857
(12,0,0) | (-0,195) (8,760) (2,152) (-3,623)
ENERG | (0,1,0)° | -0,0002 0,3493 -0,3265 | -0,2793
(12,0,0) | (-0,161) (3,035) (-2,724) | (-2,351)
EGYEB | (0,1,0)° | -0,0014 0,2821 -0,2845
(12,0,0) | (-1,334) (2,197) (-2,658)
SZOLG (0,1,0)° | -0,0011 0,3628 -0,4507
(12,0,0) | (-1,369) (3,790) (-5,821)
CPI (1,1,0)° | -0,0015 | -0,2879 | 0,4385
(1,0,0) | (-1,471) | (-3,093) | (4,026)

Megjegyzés. A modellek autoregressziv része a szezonalis és a nem szezonalis polinomok szorzataként adodik. Az AR- és
MA-tagok illesztése el6tt az inflacids idGsorok a 2. tablaban leirtaknak megfeleléen voltak transzformalva. A zardjelben feltiin-

tetett értékek z-statisztikak.

5. tabla

A Box—Jenkins-modellekben hasznalt outlier dummy valtozok és tovabbi regresszios statisztikak

Termékcsoport Dummy valtozok R’ A regresszrlt') sFandard hibdja
(széazalékpont)
ELELM 0,52 1,18
SZESZ 0,25 0,67
RUHA 0,65 0,50
TARTOS D9503 D9603 0,72 0,64
ENERG D9505 D9511 0,48 1,03
EGYEB D9503 D9603 D9705 0,47 0,80
SZOLG 0,46 0,68
CPI D9502 D9503 0,51 0,57

Megjegyzés. D9503 egy olyan dummy valtozot jelol, mely az egy értéket veszi fel 1995 marciusaban, és minden mas id6-
pontban nulla. A tobbi valtozé hasonloképp értelmezendd. A regresszié standard hibaja azt mutatja meg, hogy a modell illesz-
tett értékei atlagosan hany szazalékponttal térnek el az inflacid valodi értékétl a becslési peridduson beliil.
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6. tabla
Az inflacios idésorok HEGY-modelljei
Az AR-programban szerepl6 késleltetések
Ll LZ | L3 | L4 | LS | Lé | L7 L12
Termékcsoport A késleltetések egyiitthatoi
a a | as | ay | as | [ | as ap
Az egyiitthatok becslései
ELELM -1,4993 -1,1711 -0,3612
(-11,05) | (-6,038) | (-2,772)
SZESZ 0,1921 -1,0610 -0,5872
(2,064) | (-10,22) (-4,758)
RUHA 0,3256 0,2545
(2,399) (1,872)
TARTOS 2,3163 -2,7244 2,4073 -2,2052 1,5718 -0,5336
(18,31) | (-9,668) (6,630) | (-6,161) (5,806) | (-4,401)
ENERG 0,3483 -0,3575 -0,3486
(2,810) (-2,785) | (-2,670)
EGYEB -0,7275 | -0,5505 | -0,3276
(-5,166) | (-3,500) | (-3,315)
SZOLG -1,1313 -0,6658
(-11,54) | (-7,0006)
CPI -2,6507 -3,7902 -3,5190 -2,0924 -0,6703 -0,0316
(-25,74) | (-15,55) | (-11,48) | (-8,696) | (-6,796) (-1,956)

Megjegyzés. A becsiilt regressziok szezonalis dummy valtozokat is tartalmaztak. Az AR-tagok illesztése el6tt az inflacios
idésorok a korabban leirt HEGY-teszt sziirének megfeleléen voltak transzformalva. A zarojelben feltiintetett értékek ¢-

statisztikak.

7. tabla

A HEGY-modellekben hasznalt outlier dummy valtozok és tovabbi regresszios statisztikak

Termékcesoport Dummy valtozok R’ A regressz,i(') sfandard hibdja
(szézalékpont)
ELELM D9401 D9506 0,90 1,07
SZESZ 0,77 0,71
RUHA 0,79 0,44
TARTOS 0,97 0,61
ENERG D9505 D9511 0,60 1,03
EGYEB D9503 0,86 0,71
SZOLG 0,95 0,59
CPI 0,99 0,54

Megjegyzés. Lasd az 5. tabla megjegyzését.

ELOREJELZESI EREDMENYEK

A CPI havi és 12 havi inflacids ratajanak 1999-re vonatkozo 6t kiilonb6zd eldrejelzé-
séta 8. és a 9. tabla tartalmazza. A tablakban feltiintetett hibahatarok kozelit6leg 95 sza-
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zalékos konfidencia-intervallumot jelolnek.” A havi infliciohoz +x alakban megadott
értékek az eldrejelzések standard hibajanak kétszeresével egyenldk. Az éves ratakhoz a (-
x, +y) forméban felirt intervallumok az n. bootstrap-eljaras felhasznaldsaval késziiltek.
Ezen intervallumok eldallitdsdhoz a kérdéses modell reziduumainak becsiilt
varianciajaval megegyez0 varianciaju normalis eloszlasbdl fehér zajt generaltam, és ezt
az idosort hibatagként felhasznalva szimulaltam az egyenletet az elérejelzés id6szakaban.
(A Jarque—Bera-statisztika alapjan mindegyik modellben normalis eloszlastinak tekinthe-
ték a reziduumok.) Az ily modon kapott adatokbol éves inflacids ratakat szamoltam, €s
meghataroztam az eldrejelzésekto]l valo eltérésiiket. Az eljarast ezerszer ismételve az
elérejelzési hibak empirikus bootstrap-eloszlasa és a kivant percentilisek kielégitd pon-
tossaggal meghatarozhatok.

8. tabla
A CPI elérejelzései 1999-re
Havi inflacios rata Implikalt éves inflacios rata
(el6z6 honap=100,0) (el6z6 év azonos honapja=100,0)
Hoénap
J?:Q;S cltérés | HEGY | eltérés an"lj‘i;s cltérés HEGY eltérés

1 (tény) 102,5 102,5 109,8 109,8

II (tény) 101,3 101,3 109,4 109,4

III (tény) 101,2 101,2 109,3 109,3

IV (tény) 101,2 101,2 109,4 109,4

v 101,2 +1,2 101,5 +1,2 109,5 | (-1,1; +1,0) 109,9 | (-1,5; +1,8)

VI 100,6 +1,2 100,8 +1,6 109,8 | (-2,0; +1,7) 110,4 | (-1,9; +2,1)

VII 99,7 +1,2 99,5 +1,8 109,7 | (-2,7;+2,2) 110,1 (-5,3; +2,1)

VIII 99,6 +1,2 99,3 +1,8 109,7 | (-3,4; +2,7) 109,7 | (-6,9; +2,1)

IX 100,7 +1,2 100,3 +1,8 109,7 | (-3,8; +3,1) 109,4 | (-9,5; +1,2)

X 100,8 +1,2 100,6 +1,8 109,6 | (-4,2;+3.,4) 109,0 | (-8,2; +3,8)

XI 100,4 +1,2 100,2 +1,8 109,7 | (-4,9; +3,7) 108,9 | (-9,1; +4,3)

XII 100,4 +1,2 100,1 +1,9 109,8 | (-5,3; +4,2) 108,8 | (-8,2; +7,0)
9. tabla

A CPI sulyozott atlagként szamolt eldrejelzései 1999-re
Havi inflacids rata sulyozott atlaga Implikalt éves inflacios rata stlyozott atlaga
Hénap (Index: el6z6 honap=100,0) (Index: el6z6 év azonos honapja=100,0)
Box—Jenkins HEGY VEGYES* Box—Jenkins HEGY VEGYES*

I (tény) 102,5 102,5 102,5 109,8 109,8 109,8

II (tény) 101,3 101,3 101,3 1094 109,4 109,4

III (tény) 101,2 101,2 101,2 109,3 109,3 109,3

IV (tény) 101,2 101,2 101,2 109,4 109,4 109,4

(A tabla folytatisa a kévetkezd oldalon.)

22 A modellek a havi inflacios ratakat jelzik el6re kozvetleniil, az éves (12 havi) inflaciés ratak pedig a havi inflacios ratak

szorzatai. Pontosabban, ha i(0) jeldli az e havi inflécids ratat, akkor az éves (12 havi) inflaciés rataa [ [[1+i(—k)]—1 képlet
k=0
szerint szamolhato, ahol i(~k) a k honappal korabbi havi inflacids rata szimboluma.
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(Folytatas.)
Havi inflacios rata sulyozott atlaga Implikalt éves inflacios rata stlyozott atlaga
Hénap (Index: el6z6 honap=100,0) (Index: el6z6 év azonos honapja=100,0)
Box—Jenkins HEGY VEGYES* Box—Jenkins HEGY VEGYES*
\% 101,0 100,7 101,1 109,3 109,0 109,5
(-0,6; +0,8) (-0,7; +0,6) (-1,0; +0,5) (-0,7;+0,9) (-1,2; +0,4) (-1,1; +0,5)
VI 100,8 100,4 101,0 109,8 109,1 110,2
(-0,7;+0,7) (-0,7; +0,9) (-0,7; +0,8) (-1,2;+1,2) (-1,3; +0,8) (-1,4;+0,9)
VII 99,8 100,0 100,0 109,8 109,3 110,4
(-0,7; +0,7) (-0,8; +1,0) (-0,5; +0,8) (-1,5; +1,6) (-1,5;+1,5) (-1,7;+1,3)
VIII 99,8 99,8 99,8 110,0 109,6 110,6
(-0,7; +0,7) (-0,8; +1,0) (-0,6; +0,8) (-1,7;+1,9) (-1,8; +1,7) (-1,8; +1,7)
IX 100,9 101,0 100,9 110,3 110,1 111,0
(-0,7;+0,7) (-0,9;+1,0) (-0,8; +0,7) (-2,0; +2,1) (-2,4; +2,0) (-2,1;+1,9)
X 100,9 101,1 101,1 110,3 110,3 111,2
(-0,8; +0,7) (-0,9;+1,0) (-0,7; +0,8) (-2,2;+2,2) (-2,7;+2,2) (-2,5; +2.,3)
XI 100,5 100,2 100,7 110,5 110,2 111,7
(-0,8; +0,7) (-0,9;+1,1) (-0,7; +0,9) (-2,6; +2,6) (-2,8;+2,7) (-2,6; +2,6)
XII 100,4 100,5 100,6 110,6 110,5 112,0
(-0,8; +0,7) (-0,9;+1,1) (-0,7; +0,9) (-2,8; +2,6) (-3,0; +2,9) (-2,8; +3,0)

* A legjobb” modellek elérejelzéseibdl készitett sulyozott atlag. A josag kritériuma a mintan kiviili elérejelzési teljesit-
mény volt (lasd a kovetkezékben). A vegyes sulyozott 4tlag konkrét Gsszetétele: az ELELM, a SZESZ, a TARTOS, az ENERG
és a SZOLG valtozo eldrejelzését a Box—Jenkins-modell adja, mig a RUHA és az EGYEB valtozok elérejelzése HEGY-
modellbdl szarmazik.

Megjegyzés. Az eldrejelzések készitésekor felhasznalt legfrissebb adat tehat 1999. aprilisi.

Mintan kiviili elorejelzések 1998. januar—decemberre

Valamely elérejelz6 modell josagat alapvetden az szabja meg, hogy az altala
elérejelzett értékek mennyire térnek el a ténylegestdl adott hosszabb idészak folyaman.
Ezt a kritériumot szamos statisztika segitségével lehet leirni, leggyakrabban vagy az
elérejelzett és a valds értékek négyzetes eltéréseinek atlagabol vont gyok értékét (Root
Mean Squared Error — RMSE) vagy az el6rejelzési hibak abszolut értékének egyszerii
szamtani atlagat (Mean Absolute Error — MAE) hasznaljak e célra. A masik lehetséges
mutato a Theil-féle egyenlétlenségi koefficiens (Theil inequality coefficient) és a kapcso-
16d6 egyenlbtlenségi aranyszamok (proportions of inequality), melyek elvileg nemcsak
az eldrejelzési hiba mértékérdl, hanem jellegérdl, forrasarol is tajékoztatast adnak. (A
Theil-statisztika értelmezésérol [9] 340-342. old. nyujt tajékoztatast.)

Teljesebb képet kapunk az elérejelzé modellek josagarol, ha az emlitett illeszkedési
statisztikdkat nem kizarolag 6nmagukban vizsgaljuk, hanem bizonyos referenciapontokat
jeloliink ki. Ilyen viszonyitasi alapok lehetnek példaul a kiilonb6z6 naiv modszerekkel
szarmaztathatd elOrejelzések. Egy Osszetettebb eldrejelz6 modell felallitasanak ugyanis
akkor van igazi értelme, ha ezéltal csokken az elérejelzések atlagos hibaja.”

Viszonyitasi alapként két naiv modellt vizsgaltam. Az els6 a kérdéses honap inf-
lacios ratajat az el6z6 év azonos honapjaban megfigyelt értékkel jelzi elére. Ez az

 Ez az elvaras akkor valosulhat meg, ha az idésor multbeli alakuldsaban vannak olyan informaciok, melyeket a naiv mo-
dellek szamitason kiviil hagynak, de melyeket a bonyolultabb modellek tudnak hasznalni.
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eljaras elméletileg is megalapozott, abban az esetben ha az inflaci6é szezondlis vélet-
len ingadozast kovet, azaz

Ye=V12 T & s ny

ahol y, a havi inflacios ratat jelenti, és ¢, a fehér zajt. Ebben az esetben ugyanis y, legjobb
elérejelzését valoban y,. ;, biztositja.

A masodik naiv modell inkabb determinisztikus ihletésti. Ebben a modellben az infla-
ci6 szintje egy linearis idétrend, 12 szezonalis dummy valtozo és egy hibatag fliggvényé-
ben van felirva. Képletben:

12
Ve =pt+Y,6,Dg, +v,, 2/

s=1

ahol Dy, (s=1, ..., 12) olyan szezonalis dummy valtozot jelol, mely az egy értéket veszi
fel az év s-edik honapjaban, egyébként pedig nulla. Az inflaciot 1992 januarjaban kezdo-
d6 mintak alapjan becsiiltem, vagyis ugyanazt az informacios bazist hasznaltam fel, mint
a Box—Jenkins- és a HEGY-modellek felallitasanal.

A havi inflacios idésorokra — a kiilonb6z6 modellek felhasznalasaval — kétféle modon
készitettem mintan kiviili elorejelzéseket. (Az eldrejelzés periddusa az 1998 januarjatol
decemberig tartd tizenkét honapos iddszak volt.) Az Un. dinamikus elorejelzés 1997 de-
cemberéig terjedd adatok felhasznalasaval késziilt, és azt mutatja meg, hogy 1998 legele-
jén milyen inflacié varhat6 az év tizenkét honapjaban. A dinamikus eldrejelzés az elsd
perioduson tuli eldrejelzések készitésekor a valtozo eldzdleg jelzett értékeit hasznalja ott,
ahol a valtozo késleltetett értékeire van sziikség. 1998. februari elérejelzés példaul fel-
hasznél(hat)ja a januarra eldrejelzett értéket, a marciusi elérejelzés pedig az el6zd két
hénap elérejelzett (és nem tényleges) értékeit stb. A statikus elérejelzés ezzel szemben a
tényleges késleltetett értékeket hasznalja, igy statikus el6rejelzés nyilvan csak akkor ké-
szithetd, ha rendelkezésre allnak a sziikséges megfigyelések. A statikus eldrejelzés tulaj-
donképpen egyhavi eldrejelzések sorozata, melyek az el6z6 honapig rendelkezésre allo
adatok alapjan megbecsiilt modellbdl szarmaznak. Az 1998. aprilisi elérejelzés példaul
1998 marciusaig terjedd adatok segitségével késziil, az 1998. majusi mar felhasznalja az
aprilisi megfigyelést is stb. Az els6 naiv modell esetében a statikus és a dinamikus el6re-
jelzés egybeesik. Nyilvanval6 tovabba, hogy a statikus elérejelzésekt6l alacsonyabb hi-
bastatisztikdk varhatok.

A CPI kiilonb6z0 eldrejelzéseire vonatkozo részletes eredményeket a 10. és 11. tablak
mutatjak be. A 12. tabla a részaggregatumokrol k6zol tomor 6sszefoglalot.

A mintan kiviili elérejelzésekbol lesziirhetd altalanos tanulsagok koziil az elsé az,
hogy mind a Box—Jenkins-, mind a HEGY-modellek csak szdmottevd hibaval képesek
elérejelezni a havi inflacids idésorok alakulasat, kiilondsen hosszabb tavon. Egy kozepes
pontossaggal elorejelezhetd részaggregatumot koriilbeliil 0,6 szazalékpontos atlagos hiba
jellemez a tizenkét honapos periddus alatt, ami havi inflacié esetében jelentds bizonyta-
lansag. Az egyhavi (statikus) el6rejelzések atlagos hibaja altalaban kisebb, de a legtobb
modellnél eléri vagy meghaladja a 0,5 szézalékpontot. Rdadasul tdbb esetben (SZESZ,
TARTOS, SZOLG) az els6 naiv modell adta a legjobb dinamikus és statikus elérejelzé-

crer
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inflacios ratdja a varakozasokat jelentdsen meghaladd mértékben csokkent: a 10. és a 11.
tabla tanusadga szerint ez a csokkenés az inflacidé multbeli értékeib6l nem volt
elérejelezhetd.

10. tabla
A CPI havi inflacios rataja 1998-ban
Dinamikus Statikus
I;In(l')lrtl:g Tény mintan kiviili elérejelzés (szazalék)
JBO’?* HEGY | NAIV1 | NAIV2 Box= HEGY | NAIV1 | NAIV2
enkins Jenkins
1 3,0 3,9 4,1 3,7 4,1 3,9 4,1 3,7 4,1
11 1,7 2,2 1,9 2,2 2,1 1,8 0,9 2,2 2,0
11T 1,3 1,9 1,7 1,9 1,8 1,6 1,6 1,9 1,7
v 1,0 1,4 1,8 1,4 1,4 1,1 1,7 1,4 1,3
\% 1,2 1,4 1,9 1,3 1,4 1,2 1,3 1,3 1,3
VI 0,3 1,5 1,2 1,7 0,8 1,3 0,6 1,7 0,7
VII -0,2 -0,0 0,4 -0,1 0,5 -0,6 -0,3 -0,1 0,3
VIII -0,4 0,2 -0,4 0,2 0,7 0,0 -0,8 0,2 0,6
X 0,6 1,4 1,0 1,4 2,0 1,1 1,3 1,4 1,8
X 0,9 1,2 0,9 1,1 1,8 0,8 0,9 1,1 1,5
X1 0,3 1,1 1,4 1,2 1,2 0,9 0,6 1,2 1,0
XII 0,3 1,0 1,4 1,1 1,1 0,6 0,4 1,1 0,8
RMSE* 0,65 0,72 0,69 0,81 0,49 0,52 0,69 0,68
MAE* 0,59 0,61 0,59 0,74 0,39 0,41 0,59 0,59
THEIL 0,22 0,24 0,24 0,27 0,18 0,19 0,24 0,23
BIAS 0,82 0,71 0,73 0,83 0,39 0,13 0,73 0,76
VAR 0,01 0,04 0,00 0,00 0,11 0,29 0,00 0,01
Cov 0,17 0,25 0,26 0,17 0,50 0,57 0,26 0,23
* Szazalékpontban.
11. tabla
A CPI havi inflacios ratajal 998-ban
Dinamikus Statikus
Hénag, Tén; Glyozott atlagként szamitott mintan kiviili elérejelzés (szazalék)
mutato y Sy g )
Box—Jenkins HEGY VEGYES* | Box—Jenkins HEGY VEGYES*
1 3,0 3,4 3,2 32 3.4 32 3,2
11 1,7 2,0 1,8 1,9 1,8 1,6 1,7
11T 1,3 1,6 1,3 1,5 1,5 1,2 1,5
v 1,0 1,3 1,3 1,1 1,1 1,2 1,0
\Y 1,2 1,1 1,2 1,1 0,9 0,7 1,0
VI 0,3 1,2 1,0 1,1 1,3 1,0 1,2
VI -0,2 0,0 0,3 -0,0 -0,5 0,1 -0,4
VI -0,4 0,1 -0,2 -0,0 0,1 0,0 0,0
IX 0,6 1,3 1,0 1,2 1,1 1,3 1,1
X 0,9 1,1 1,1 1,0 0,8 1,2 0,8
XI 0,3 0,9 1,0 0,9 0,8 0,5 0,8
Xl 0,3 0,9 1,0 0,8 0,7 0,4 0,6

(A4 tabla folytatasa a kévetkezd oldalon.)
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(Folytatas.)
Dinamikus Statikus
l:]?]l::tp(,)’ Tény sulyozott atlagként szamitott mintan kiviili el6rejelzés (szazalék)
Box—Jenkins HEGY VEGYES* | Box—Jenkins HEGY VEGYES*
RMSE** 0,48 0,42 0,40 0,44 0,38 0,39
MAE** 0,43 0,33 0,33 0,37 0,32 0,31
THEIL 0,18 0,16 0,15 0,17 0,15 0,15
BIAS 0,72 0,63 0,61 0,36 0,28 0,33
VAR 0,01 0,06 0,04 0,00 0,03 0,00
Cov 0,28 0,31 0,35 0,64 0,69 0,67
* Lasd a 9. tablanal.
** Szazalékpontban.
12. tabla
Az RMSE mutato
(1998. januar — december)
Dinamikus Statikus
Termékcso- mintan kiviili elérejelzés (szazalékpont)
port
x| HEGY | NAIVI | NAIV2 | (P HEGY | NAIVI | NAIV2
enkins Jenkins

ELELM 1,13 1,44 1,56 1,38 1,00 1,15 1,56 1,34

SZESZ 0,65 0,73 0,59 0,74 0,63 0,67 0,59 0,86

RUHA 0,44 0,44 0,48 0,80 0,44 0,40 0,48 0,71

TARTOS 0,59 0,61 0,30 0,66 0,41 0,57 0,30 0,60

ENERG 1,05 1,06 1,23 1,44 1,12 1,16 1,23 1,25

EGYEB 0,64 0,56 0,72 0,75 0,67 0,58 0,72 0,65

SZOLG 0,65 0,65 0,54 0,72 0,59 0,75 0,54 0,68

CPI 0,65 0,72 0,69 0,81 0,49 0,52 0,69 0,68

A masodik fontos megallapitas, hogy a szezondlis egységgyoktesztek eredményei
alapjan transzformalt iddsorokra illesztett modellek — a HEGY-modellek — elorejelzései
altalaban nem jobbak a hagyomanyos Box—Jenkins-transzformaciora €piilé modelleknél.
Az ELELM, a SZESZ, a TARTOS, az ENERG, a SZOLG és a CPI véltozé esetében pél-
daul a Box—Jenkins-metodologia a HEGY-mddszernél kedvezébb (vagy legalabb olyan
j0) illeszkedési statisztikakhoz vezetett mind a dinamikus, mind a statikus eldrejelzéseket
illetéen. A maradék két valtozé (RUHA és EGYEB) esetében a HEGY-modell bizonyult
jobbnak (bar a RUHA valtozonal ez csak a statikus eldrejelzésnél egyértelmil). A két
modellcsoport pontossaga kozti kiilonbségek mindenestre korantsem jelentdsek.

Harmadik altalanos tanulsagként azt jegyezhetjiik meg, hogy a CPI sulyozott atlag-

"o

ként eléallitott becslései megbizhatdobbaknak latszanak, mint a kdzvetlen eldrejelzések.

AZ IDOSORMODELLEK ES A PIACI SZEREPLOK ELOREJELZESEI

A fogyasztdi arindex eldrejelzésére hasznalt 6t modszer (Box—Jenkins, HEGY és a
harom sulyozott atlag) eredményeinek tovabbi értékelésére megvizsgaljuk, miképp valto-
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zott id6ben a modellek altal 1998 decemberére prognosztizalt 12 havi inflacio, amint az e
datumhoz kozeledve havonta ujabb és ujabb adatok lattak napvilagot, és Osszevetjiik eze-
ket az értékeket a piaci szereplok varakozasaival. A 3. és a 4. abran az 1998-as éves inf-
laciora vonatkozo6 dinamikus elérejelzések sorozatai lathatdk, a sorozatok megfeleld tag-
jainak elkészitéséhez felhasznalt utolsé megfigyelés alapjan.®* A 3. abra a kozvetleniil a
fogyasztoi arindexre illesztett két modell eldrejelzéseit mutatja, mig a 4. abra a stlyozott
atlagokét. A legkorabbi eldrejelzés az 1997 juliusdig tartdé minta alapjan késziilt. Az ab-
rak tartalmazzak a 12 havi inflacié eldrejelzéskori aktudlis értékét és a piaci szereplok
varakozasait, melyet brokercégek, bankok, illetve kutatok altal készitett elérejelzések
atlagaként hataroztam meg.

3. dbra. A CPI 12 havi inflacios ratajanak elérejelzése 1998 decemberére

Szazalék
21
20 = — Aktualis 12 havi inflaci6 -
19 - - i N Box-Jenkins-modell -T
18 g //\\\ ------ HEGY-modell -+
iz ”, - ‘-\’:' \“ v \\ ———— Piaci atlag T
15 : e —
e ———
13 ~
12 \\/
11 \\‘%
10 —

g % = - E . g ¥ =

Az eldrejelzéskor felhasznalt utolso megfigyelés idépontja

4. abra. A CPI 12 havi inflacios ratajanak elérejelzése 1998 decemberére
(stlyozott atlagok)

Szazalék
19
18 .ea Aktualis 12 havi inflacio
B : Box—Jenkins-modell
17 AN o~ - HEGY-modell T
16 '""*\* VEGYES* -

—— Piaci atlag 4

1998. XI. %

1998. VIIL.
1998. IX.

1997. VIL
1997. IX. |
1997. XI.
1998. 1.
1998. 111
1998. V.

Az elérejelzéskor felhasznalt utolsdé megfigyelés idopontja

* Lasd a 9. tablanal.

2 Adott honap inflacios ratajat a KSH a kovetkezé honap 11-én kozli. Az 1998. mérciusi elérejelzések tehat 1998. aprilis
11 utan késziiltek, és 1998. majus 11-ig voltak érvényesek. Az egyszertsités érdekében azonban 1998. marciusi elorejelzésen
azt az elérejelzést fogom érteni, mely az 1998. marciusi adatok alapjan késziilt, tekintet nélkiil arra, hogy ez az adat csak késobb
keriil nyilvanossagra.
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Az els6 szembetling tény, hogy az idésormodellekbdl szarmazé eldrejelzéseket az 1)
informaciok megjelenése folyamatosan modositotta. A HEGY-metodologia alkalmazésa-
val késziilt elorejelzések a legérzékenyebbek az uj adatokra. A 3. dbran megfigyelhetd,
hogy az 1997 végéig terjedd idészakban a Box—Jenkins- ¢s a HEGY-modellek altal 1998-
ra jelzett éves inflacid értéke a 12 havi inflacid tényleges (aktualis) értéke koriil ingado-
zott. Ezzel szemben a piac mar ekkor is jelents csokkenésre szamitott, €s a sulyozott
atlagok elorejelzései is joval alatta maradtak a tényleges értékeknek (kivétel: a HEGY-
modell 1997. augusztus—szeptemberi sulyozott atlaga). 1998 januarjaban a Box—Jenkins
és a HEGY-modellek szamara is lathatova valt az inflacié bizonyos mértékli jovobeni
csokkenése; ettdl az idoponttol kezdve a jelzett értékek alacsonyabbak voltak a tényleges
értéknél. Az inflacio csokkenése azonban Wijra €s Gjra meghaladta az egyes modellek altal
jelzett mértéket, ezért egy bizonyos id6ponttdl kezdve valamennyi eldrejelzés csokkend
tendenciat mutat. A piaci elorejelzésnek kellett a legkés6bb igazodnia: eldszor 1998 juni-
usaban teszik kétségessé az addigi 13,514 szdzalékos prognodzist.

A 3. és a 4. abra azt sugallja, hogy az idésormodelleken alapul6 inflacids eldrejelzé-
sek rovid tavon — és csak rovid tdvon — felveszik a versenyt a piaci elérejelzésekkel. A
kérdés pontos megvalaszolasa a kiilonboz6 idéhorizontokhoz rendelhetd atlagos eldrejel-
zési hibak formalis meghatarozasat kivanja az egyes modellek esetében. Ezt a kovetke-
z0k szerint végeztem el:

— minden egyes eldrejelzési honapban meghataroztam az 1998. decemberi 12 havi inflacio jelzett és tény-
leges értéke kozti kiilonbség abszolut értékét, vagyis az adott honap adataival bezardlag készitett elérejelzéshez
tartozo abszoltt hibat;

— az egyes honapokhoz hozzarendeltem a szoban forgd és az azt kdvetd honapok abszolut eldrejelzési hiba-
inak atlagat, formalisan:

1 98:1]
ts——— S|, ~103%]| , 1= 97:07, ..., 98:11,
[08:12-1) éf d

ahol f; az 1998-as éves inflacionak az i honap adataival bezardlag késziilt elorejelzése, a
{98:12-t}szimbolum a ¢ honap és 1998 decembere kozti honapok szamat jelenti (példaul
{98:12-98:11}=1, {98:12-97:11}=13 stb.).

Az igy definialt hozzarendelést az 5. és a 6. abra jeleniti meg. Az abrak 1998 marciu-
sahoz tartozo értéke példaul azt az atlagos hibat mutatja, amit a szoban forgd modell 9
elérejelzési id6szak folyaman, 1998 marciusatol 1998 novemberéig vét. Viszonyitasi
alapként mindkét &bra tartalmazza a piaci varakozasok atlagos abszolut hibajat is.

Az 5. és a 6. abra igazolja az elobb megfogalmazott feltételezést, miszerint a vizsgalt
idésormodellek rovid tavon viszonylag pontos, a piac eldrejelzéseinél jobb eldrejelzése-
ket adnak. Az 5. abra jol mutatja, hogy a Box—Jenkins- és a HEGY-modellek elérejelzé-
sei 1998 marciusatol kezdve — vagyis a decemberi adat megjelenése eldtti utolso 9 elére-
jelzési idészakban — mar valamivel kisebb atlagos hibat kovettek el, mint a piaci
elérejelzés. A sulyozott atlagok esetében ez a pont még korabbra tehetd: a vegyes sulyo-
zott atlag mar 12 hénapra visszatekintve is kisebb atlagos hibaval jelzett elore, mint a
piac. Az idésormodellek teljesitménye az utolsé 7-8 honap tekintetében elézte meg leg-
jobban a piaci eldrejelzését, az atlagos abszolut hibak kozti kiilonbség ilyenkor a 0,5-0,7
szazalékpontot is elérte. Erdekes viszont, hogy nagyon rovid tiavon (1-2 hénap) az
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idésormodellek folénye — a CPI HEGY-modelljét és a részaggregatumok HEGY-
modellekbdl képzett stlyozott atlagat kivéve — elenyészik, a piaci és az idésormodellek
altal elkovetett elérejelzési hiba gyakorlatilag egyenlévé valik.

5. dbra. Az 1998-as év/év inflacio eldrejelzéseinek dtlagos hibdja
kiilonbozé hosszusagu elérejelzési iddszakokban

Szazalék
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6. dbra. Az 1998-as év/év infldcio eldrejelzései datlagos hibdjanak sulyozott dtlaga
kiilonbozé hosszusagu elérejelzési iddszakokban
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* Lasd a 9. tablanal.

A havi statikus elorejelzésekhez 1998 novemberétdl intézményenkénti bontasban is
rendelkezésre allnak az egy honapra eldretekintd piaci varakozasok, melyeket a 13. tabla
mutat. (Az el6zd, hosszabb tavra eldretekintd piaci elorejelzéseknél sajnos csak az eldre-
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jelzések értékei allnak rendelkezésre, a készit6i nem.) Ezen eldrejelzések kozlésének
idépontjaban a kérdéses honapot megel6z6 havi inflacid mar ismert volt (statikus elére-
jelzésekrol van sz6). Az idésormodellek altal meghatarozott megfeleld eldrejelzések a 14.
tablaban lathatok. A novemberi és a decemberi értékek konzisztensek azokkal a havi inf-
laciéra vonatkozo statikus elorejelzésekkel, melyeket a 10. és a 11. tabla tartalmaz.

13. tabla
Piaci szerepldk altal elrejelzett 12 havi inflacios értékek™
(Index: el6z6 év azonos honapja = 100,0)
Piaci 1998. 1998. 1999. 1999. 1999. 1999.
szerepld november december januar februar marcius aprilis
AB-Moneta 112,1 109,3 109,4 109,1 109,2
Bank of America 109,3
Budapest Bank 110,8 109,3 109,2
CA 1B Securities 110,4 109,5 109,0 109,0
Citibank 112,0 110,6 109,5 109,4 109,3 109,1
Erste Bank 109,5 109,5
Fundamenta 109,7 109,3 109,0 109,2
GKI 111,2 110,7 109,4 109,7
IE-NYB 109,4
ING Barings 109,2 108,8 108,9
K&H Brokerhaz 110,4
MKB Securities 112,0 109,1 109,0
Nomura 109,3 109,1
OTP Securities 109,6 109,0 109,1
Postabank 111,6 109,4 109,3 109,2 109,1
Rabobank 109,3
Raiffeisen 112,1 109,3 108,8 108,9
S&P MMS 111,8 110,6 109,8 109,1 109,2
Takarék Broker 112,1 110,6 109,7 109,1 109,1
Warburg Dillon 110,6 109,4 109,1 109,0
Atlag 111,86 110,61 109,52 109,38 109,09 109,08
Median 112,0 110,6 109,5 1094 109,1 109,1
Legmagasabb 112,1 110,8 109,8 109,7 109,3 109,2
Legalacsonyabb 111,2 110,4 109,3 109,2 108,8 108,9
Tényleges 111,2 1103 109,8 109,4 109,3 109,4

* Az elorejelzés készitésekor az el§z6 honap inflacios rataja mar rendelkezésre allt.
Forras: Reuter’s Monthly Survey of Forecasts for the Hungarian Economy. Nov. 1998. Apr.. 1999.

A 13. és a 14. tabla 6sszevetésébdl lathatd, hogy az idésormodellek és a piaci szerep-
16k egy honappal elére torténd elorejelzései altaldban elég hasonlok. 1998 végén az infla-
ci6 gyors csokkenése mindegyik id6ésormodell és piaci elérejelzd szamara meglepetés
volt. Az idésor-elérejelzések mind novemberben, mind decemberben a legalacsonyabb és
a legmagasabb piaci elrejelzés altal kijelolt intervallumban voltak. 1998 novemberében
az iddsormodellek atlaga esett kozelebb a tényleges inflacids értékhez, mig decemberben
egy hajszalnyival a piaci varakozasok bizonyultak jobbaknak.

Az 1999. januari piaci és id0sor-eldrejelzések mar nem voltak ilyen kozel egymashoz.
Az idésormodellek altal jelzett legalacsonyabb érték (9,9%) is magasabb volt, mint a



INFLACIOS ELOREJELZESEK 547

piaci szerepl6k varakozéasainak maximuma (9,8%). A két csoport elérejelzéseinek atlaga-
hoz azonban ugyanakkora abszolut hiba jarul, hiszen a janudri inflacié koriilbeliil ugyan-
olyan mértékben haladta meg a piaci varakozdsokat, mint amilyen mértékben az
idésormodellek feliilbecsiilték azt. Az 1999 februérjara vonatkozé iddsor-elérejelzések
atlaga szintén magasabb volt a piaci elorejelzésekénél, de a két csoport maximuma meg-
egyezett, s6t a legkisebb eldrejelzést (8,8%) a HEGY id6sormodell produkalta. Végiil a
piaci elorejelzések atlaga bizonyult valamivel pontosabbnak; a legtobb idésormodell
ugyanis 2-3 tized szazalékponttal feliilbecsiilte a februari inflacidt. Marciusra és aprilisra
szintén az idésormodellek vartak valamivel magasabb inflacios ratat, és ezzel jobbnak
bizonyultak a piaci eldrejelzéseknél, melyek atlagban 0,2-0,3 szdzalékponttal alulbecsiil-
ték a szoban forgd két honap inflacios ratajat.

14. tabla
Az idésormodellek altal elérejelzett 12 havi inflacios értékek™
(Index: el6z6 év azonos honapja=100,0)
Modszer, 1998. 1998. 1999. 1999. 1999. 1999.
érték november december januar februar marcius aprilis
Box—Jenkins 112,0 110,7 110,2 109,6 109,3 109,2
HEGY 111,6 110,5 110,2 108,8 110,0 109,0
Stlyozott atlag

Box—Jenkins 111,9 110,8 110,1 109,7 109,3 109,2
HEGY 111,5 110,5 110,0 109,5 109,1 109,0
Vegyes 111,9 100,7 109,9 109,7 109,2 109,3

Atlag 111,78 110,64 110,08 109,46 109,38 109,14
Median 111,9 110,7 110,1 109,6 109,3 109,2
Legmagasabb 112,0 110,8 110,2 109,7 110,0 109,3
Legalacsonyabb 111,5 110,5 109,9 108,8 109,1 109,0
Tényleges 111,2 110,3 109,8 109,4 109,3 1094

* Lasd a 13. tablanal.

Sokféle szempontbol dsszevethetnénk még a piaci szereplék és az idésormodellek

elérejelzéseit, de a tovabbi vizsgalatok is valosziniileg csak megerdsitenék, hogy:

1. a hosszu tavu (8-9 honapnal hosszabb idészakra vonatkozo) elérejelzések tekintetében a piac egyértel-
miien pontosabb;

2. a rovid tavu, de nem a kozvetlen jovére vonatkozo elérejelzések tekintetében (vagyis kb. 3-8 honapos
tavlatban) az idésormodellek nyujtanak valamivel jobb teljesitményt;

3. a kozeljovore (1-2 honap) vonatkozoan a piaci és az idosor-elérejelzések gyakorlatilag egyenértékiiek.

KOVETKEZTETESEK

A tanulmany egyik f6 eredménye természetesen a tényleges inflacids elérejelzések
készitése. A vizsgalatok azonban altalanos kovetkeztetések levonasat is lehetdvé teszik a
SARIMA-modellek el6rejelzési teljesitményével kapcsolatban.

Alapvetd megfigyelés, hogy ezek a modellek szamottevd hibaval tudjak csak leirni és
elérejelezni a magyar inflacids idosorok alakulasat, kiilonosen hosszabb tavon. Az eldre-
jelzések pontatlansagat kiemeli az a tény is, hogy néhany inflacios részaggregatum eseté-
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ben még a naiv extrapolacidos modszerek is jobb illeszkedést jeleznek. A teljes fogyasztoi
arindex és a részidosorok tobbsége esetében azonban a SARIMA-modellek bizonyulnak
pontosabb elérejelzének. Tehat az inflacié multbeli alakuldsa altalaban tartalmaz olyan
extra informéaciot a jovobeli inflaciora nézve, melyet a naiv modellek nem hasznélnak ki.
Ez az informacié azonban legfeljebb 0,2-0,3 szazalékpontos javuldst eredményez az il-
leszkedési statisztikakban.

A piaci szereplok elorejelzéseivel valod dsszevetésben a vizsgalt idésormodellek ko-
z¢&p- és rovid tavon (1-8 honap) teljes mértékben versenyképesnek mutatkoznak. Sot, 3-7
hénapos elérejelzési idoszakot tekintve az idésormodellek akar 0,5-0,6 szazalékponttal
alacsonyabb atlagos hibaval is képesek az inflacids ratat elérejelezni. Hosszl tdvon azon-
ban tagadhatatlan a piaci elérejelzések folénye.

A szezonalis egységgyoktesztek eredményeinek megfelelden transzformalt idésorok-
ra illesztett SARMA-modellek nem hoznak latvanyos és egyértelmii javulast az elérejel-
z¢€si teljesitményben. A hagyomanyos Box—Jenkins-metodoldgia altal alkalmazott szezo-
nalis differencidlas elméletileg nem mindig megfeleldé ugyan, de ez a tény a legtdbb
esetben nem befolyasolja hatranyosan a SARIMA-modellek eldrejelzési pontossagat.

A fogyasztéi arindex legmegbizhatobb becsléseit az egyes részaggregatumok egyedi
elérejelzéseibdl képzett stlyozott atlagok adjak. Ez az eredmény korantsem kozismert,
hiszen a CPI egyes komponenseit (példaul ELELM vagy ENERG) igen nagy hibaval
lehet csak el6rejelezni.

A modellek felallitasa soran természetesen szamos modszertani probléma adodik, de
ezek tobb-kevesebb nehézséggel athidalhatok. Egy strukturalis makromodell felallitasa
soran felmeriilé problémak sokkal bonyolultabbak lennének, és megoldasuk sokkal tobb
id6t kivanna. Az eldrejelzési pontossag €s a szellemi raforditas tekintetében a SARIMA-
modellek mindenképpen esélyesek a gydzelemre. A SARIMA-modellekbdl szarmazo
elérejelzések Osszehasonlitasi alapként szolgalhatnak, vagy mas modszerekkel kapott
értékekkel kombinalhatok. Eppen ezért ezeket a modelleket még akkor is érdemes el6alli-
tani, ha a kutat6 sokkal kifinomultabb elérejelzé-apparatus alkalmazasat fontolgatja.
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SUMMARY

The aim of the paper is to forecast the rate of inflation in Hungary using simple SARIMA time series mod-
els. The applied methodology accounts for nonstationary behaviour, seasonality and outlier observations: these
are the features that seem to dominate the inflationary process in Hungary in the 90s. The presented forecasts
are for the second half of 1999.

Although ex post forecasts show that there is a great deal of uncertainty associated with the predictions of
the time series models, most of the SARIMA based forecasts of the CPI outperform ,,naive” forecasting meth-
ods. In the short run, past inflation does seem to contain information about future inflation beyond what is
assumed by the naive models.

In comparison with the consensus forecast of the market participants (commercial banks, brokerage firms,
etc.), these time series models prove to be perfectly competitive in the short run. In the long run, however, the
performance of the market is obviously better.



	ujborit2.pdf
	BELOLD.pdf
	TART.pdf
	olvasohoz.pdf
	kerekgyarto.pdf
	ekes.pdf
	MARTON.pdf
	Lieliuj.pdf
	cinkotai.pdf
	darvas.pdf
	szemle.pdf
	hirado.pdf
	SIF.pdf
	ujborit3.pdf



