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648 Mak Fruzsina

Tanulme’myunkban a periodikus autoregressziv modellstruktira felhasznalasaval
mutatjuk be, hogy hogyan tesztelhetd a stacionaritds megléte vagy hianya akkor,
amikor a sztochasztikus trend és szezonalitas egymastdl nem fiiggetlenek. Az ismert
szezonalis egységgyoktesztek feltételezik a nemszezonalis €s szezonalis komponen-
sek fliggetlenségét, formalisan ez az un. szezondlis differencia sziird lag-polinom
felbontaséban is lathato.

A bemutatott modszertan (jjdonsaga igy nemcsak — és nem elsésorban — a perio-
dikus (azaz szezonalisan valtozd) autoregressziv struktura definialasan, hanem a
trend és szezonalitds egymastol vald fiiggetlenségének feloldasan van. Az eltérd
kiindul¢ feltételrendszerbdl adéddan az eredmények nem feltétleniil 6sszehasonlitha-
tok, rdadasul a trend és szezonalitds fiiggetlensége nehezen ellendrizhetd, hiszen
mindkettd nem megfigyelheté komponenst jelent, amiket a megfelelé modell felira-
saval csak becsiilni tudunk. A fiiggetlenség feltételezésének feloldasat, azaz azt,
hogy a szezonalis komponens értéke fiigg a trendtdl (vagy forditva), a gyakorlatban a
komponensek multiplikativ sszekapcsolodasaként szokas azonositani. igy az itt
ismertetett technika lényegében multiplikativ modellkérnyezetben végrehajtott
egységgyoktesztelésként is felfoghato!.

Bemutatjuk ezentul a periodikus (azaz a szezonalisan valtozd) differenciasziirét,
amelyet Osszevetettiink mas hagyomanyos differenciaszlir6k alkalmazasaval. A peri-
odikus differenciaszlir6 csak latszolag nagyon hasonlo6 a szezonalis differenciasziird-
hoz, hiszen feloldja egyrészt a fliggetlenség, masrészt valamennyi szezonalis egy-
séggyok meglétének feltételezését. A fliggetlenség feltételének feloldasat tehat a
trend novekedésével parhuzamosan ndvekvd szezondlis kilengések indokolhatjék,
amely tulajdonsédg empirikusan jo alapot szolgaltat a tanulményban bemutatott mo-
dellek illesztésére. Masik oldalrol tekintve pedig meg kell jegyezniink, hogy a szezo-
nalis egységgyok meglétének vagy hianyanak ellenérzésére szolgald tesztek ereje
jellemzoden kicsi, igy elofordulhat, hogy nem a megfeleld sziiré alkalmazasa mellett
dontiink, és olyan egységgyokat is szlriink, amely valdjaban nem létezik (azaz tul-
differencialhatjuk az iddésort).

Az eredményeink azt mutatjak, hogy a periodikus differenciasziir alkalmazaséaval
jellemzéen simabb (kevesebb zajt, illetve kiugro értéket tartalmazd), ,.egyszerlibb”
iddsort kaphatunk a hagyomanyos differenciasziir6k alkalmazasaval szemben, ameny-
nyiben a multiplikativ 6sszekapcsolodas feltételezése indokolt. Egyszer(ibb iddsor alatt

! Vannak egyébként olyan technikak, amelyek az additiv és multiplikativ modellkapcsolodas kozétti va-
lasztast segitik, ennek targyalasa azonban meghaladja tanulmanyunk kereteit (b6vebben lasd Sugadr [1999a],
[1999b] munkait).
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értendd, hogy a szlirt idOsorra altaldban jellemzden alacsonyabb késleltetési rendii
modell illeszthetd, mint egy hagyomanyos sziird kovetkezményeként kellene. A kovet-
keztetéslink azonban nem elsdsorban az ,,egyszeriibb” differencialt idésoron van, ha-
nem a helyes kiinduld feltételezések megvalasztasan. Az eredmények validalasara
elérejelzéseket is készitettiink a kiilonb6z6 sziirok alkalmazasat kdvetden.

Fontos megjegyezniink ugyanakkor, hogy az itt ismertetett periodikus differen-
ciaszird nem olyan altalanosan alkalmazhat6 modszer, mint a hagyomdanyosak,
ugyanis a modelleredményekbdl, becsiilt paraméterekbdl szarmaztathatd, szemben a
hagyomanyos differenciasziirékkel, amik nem hasznalnak fel ilyen becsiilt informa-
ciokat, csupan idobeli valtozasokat képeznek. A differencialt idésor tartalma is eltér
a hagyomanyos dekompoziciés elveknél megszokottdl, hiszen a periodikus differen-
ciaszlird a trendet és a szezonalitds hatasat egyszerre — egy 1épésben — sziri.

1. Trend és szezonalitas idosoros modellezése

Mivel a trend és a szezonalités jelenléte, illetve egymashoz valé viszonya kiemelt
hangstlyt kap, ezért ebben a fejezetben roviden megemlitjiik azokat az altalanosan
ismert megkdzelitéseket, amelyekhez a tanulmanyunk kapcsolodik.

1.1. Determinisztikus és sztochasztikus szemlélet

Trend tekintetében kozismert, hogy a stacionaritds hianyanak két alapvetd oka le-
het: az iddsor determinisztikus vagy sztochasztikus trendet tartalmaz, azaz egység-
gyok van benne, ritkabb esetben mindkett6t. EI6bbi determinisztikus trend illeszté-
sével szfirhetd, utobbi egyszerii differenciaképzéssel (y, — y, ).

Parhuzamot vonva a szezonalitast illetGen, a szezonalitas is modellezhet6 deter-
minisztikus vagy sztochasztikus modon. A determinisztikus szezonalitds modellezé-
sének eszkozei lehetnek a szezonoknak megfeleld dummy- vagy kontrasztvaltozok,
de megfeleléen skalazott (amplitidd és fazis) szinusz és koszinusz fliggvények il-
lesztésével is becsiilhet a szezonalitds hatdsa. Ebben az esetben az illesztett szezo-
nalitas tartalmu valtozok szilirik a szezonalitast.

A sztochasztikus szezonalitast érdemes az — egyébként kézenfekvdé — szezonalis
differenciaképzés feldl megkozeliteni. A szezondlis differenciaképzés (altaldnossag-
ban (y, -y, ), azaz negyedéves (y, — y,,) és havi id8sorok esetén (y, -y, ,)), a
szezonalitas periodikussaganak megfelelé szdmu, egy nemszezonalis és tobb szezo-
nalis (azaz negyedéves iddsorok esetén harom, havi iddsoroknal tizenegy) egység-
gyokot feltételez. A szezonalis differenciaképzés feltételezi még a megfeleld
nemszezonalis és szezonalis komponensek egymastol vald fliggetlenségét. Ezen
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tulajdonsagok a lag-polinomok felbontasabol egyértelmiien lathatok (Hylleberg et al.
[1990], Hamilton [1994]).

Mint ismert, amennyiben az egységgydkok koziil néhany nem létezik, felléphet a
tuldifferencialas problémaja. A fliggetlenség megléte vagy hianya ugyan nehezen
ellendrizhetd, de a tanulmanyban olyan modszertant mutatunk be, amely a fiiggetlen-
ség feltételének a feloldasaval teszi lehetdvé a sztochasztikus trend és szezonalitas
egylittes ellendrzését, beleértve a dontés kdvetkezményét is (azaz a periodikus diffe-
renciaképzés alkalmazasat).

1.2. Hagyomanyos differenciaoperatorok alkalmazasa

Az alfejezetben attekintjiik a hagyomanyos differenciasziirdk alkalmazasat, ame-
lyeket a Box—Jenkins-modellezés keretében gyakran alkalmaznak. Mint tudjuk, a
Box—Jenkins-modellezés egyik sarokpontjat az un. stacionaritdsi transzformdaciok
képezik, melyek koziil az idobeli differenciaképzés ( Y, = yH). illetve szezonalis

differenciaképzés ( V=Y, ), a gyakorlatban is sokszor alkalmazott és tobbnyire jol

is miikédik.> Az emlitett differenciasziirék alkalmazisa szorosan dsszefiigg az egy-
séggyok tesztelésével, igy a tovabbiakban a két témat parhuzamosan targyaljuk.

Az (in. nemszezonalis) egységgyok 1ényege, hogy az idésort érd sokkok beépiil-
nek az iddsorba, igy azok hatdsa nem mulik el. Legegyszeriibb esetben tegyiik fel,
hogy a folyamatunk a kovetkez véletlen bolyongéds (random walk) folyamat:
Y, =y, +¢&, ahol &, afehérzaj. Az (y, — y, ) id6rendi differenciat képezve, vagy
mésképpen az (1— L) sz{irét alkalmazva az idésorra, mar stacioner (ez esetben az &
fehér zaj) folyamatot kapunk (lasd példaul Hamilton [1994]).

Sokszor alkalmazott a szezonalitdsnak megfeleld ( V- yH) un. szezonalis diffe-
rencidk képzése, vagy masképpen az (1 fLS) szlirdk alkalmazasa. Latni kell azon-
ban, hogy az emlitett sziir6k alkalmazasanak két rendkiviil markans és komoly felté-
telezése van: egyrészt valamennyi (egy darab nemszezonalis és s — 1 darab szezona-
lis) egységgyok megléte, masrészt a nemszezonalis és a megfeleld szezonalis kom-
ponensek fliggetlensége.

Az un. HEGY-teszt (Hylleberg et al. [1990])° alkalmas valamennyi lehetséges
(nemszezonalis és szezonalis) egységgyok tesztelésére. A tesztnek van havi adatokra

2Az L” n. lag-operator az idésor p-ed rendii késleltetését jelenti. Amennyiben példaul
p=1, Ly, =y, ennek alapjan (1-L)y, =y, — y,,, azaz utobbi az idésor egyszerii differenciaja.

3Kiindulva a  szezonalis (lfL") szir6  felbontasdbol, azaz figyelembe véve, hogy

(1-2*)=(1-L)(1+ L) (1=iL)(1+iL).
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felirt valtozata is (Franses [1998], Lieli [1999]). A lag-polinom felbontdsabdl ellen-
Orizhetd, hogy a szezonalis differenciasziird a nemszezonalis, illetve a kiilonb6z6
szezonalis komponensek szorzataként felirhatd, azaz feltételezziik a szezondlis és
nemszezonalis egységgyokok meglétét és a megfelelé komponensek fiiggetlenségét
is. Utobbi feltételezés egyébként nem ritka a statisztikai-Okonometriai modellezés-
ben: a legtobb dekompoziciés modell (nem csak iddsorok esetében) feltételezi a
modell komponenseinek fiiggetlenségét. A feltételezés sok esetben jelent kdnnyebb-
séget, amennyiben azonban a feltételezés(par) nem allja meg a helyét, felléphet a
tuldifferencialas problémaja, hiszen a szezondlis differenciaképzés a nemszezonalis
egységgyokot, illetve valamennyi szezondlis frekvencidhoz tartozd egységgyokot
kdzombaositi.

Erdemes megemliteniink az un. Airline-modellt (Box—Jenkins [1970]), amelyet a
szerzOk a replilégéppel utazok szdmanak idésoros modellezésére készitettek, és ame-
lyet a gyakorlatban azdta is sokszor alkalmaztak. Az Airline-modell egymas mellett
hasznalja az iddrendi és a szezondlis differenciaképzést.

Végiil tekintsiink egy olyan negyedéves gyakorisaggal szimulalt idésort, amely a
tanulmanyban késébb bemutatott fogalomrendszer hasznalata mellett periodikusan
integralt.* A szimulalt idésor az 1. abran lathato. A multiplikativ idésorokra jellem-
z0en a trend emelkedésével a szezondlis kilengések is nagyobbnak latszodnak. Az
Airline-modell ,,prototipus” id6sora nagyon hasonl6 karakterisztikaju.

1. dbra. Szimulalt idésor
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Forrds: Itt és a tovabbi abraknal és tablazatoknal sajat szamitas és szerkesztés.

Mivel a gyakorlatban sokszor eléfordul, bemutatjuk az (lfL)(lfL“) sziird
hasznélata utdn kapott korrelogram-eredményeket. Jol lathat6, hogy az igy kapott

*A szimuldlt modell a kdvetkezd: y,=c+a,y,, +¢&, ahol a paramétereink: c=5, o =125,
a,=0,80 ,0,=0,83, 0, =1,20 (azaz ezen egyiitthatok szorzata 1), és &, ~ N(0,10), r=1,2,...,500. A para-
méterek értelmezését, szarmaztatasat lasd a késébbi fejezetekben.
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iddsorba a nem megfeleld sziird alkalmazasaval hamis struktardt vittiink, igy — jel-
lemzden a péros késleltetési rendii — autokorrelacids egyiitthatok szignifikdnsan kii-
lonbdznek nullatol. (Lasd a 2. abrat.) Magasabb késleltetés szam mellett készitve a
korrelogrammot, az egyiitthatok mar a konfidenciasavon beliil maradnak.

2. abra. (1 - L)(l - ) differenciasziiré alkalmazdsa utan készitett korrelogram
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Megjegyzés. Itt, valamint a 3. és 4. abraknal a két parhuzamos fekete vonal a 95 szazalékos megbizhatdsagi
szintii konfidenciaintervallumot, a vizszintes tengely pedig a késleltetésszamokat jeldli.

Erdemes megvizsgalni az (1 - L4) szlrd alkalmazasaval kapott iddsort is. Szigni-
fikans egyiitthatok itt is vannak, s6t, magasabb késleltetésszam mellett készitve a
korrelogramot, az autokorrelacids egyiitthatok lefutasa szinuszosan alakul, tehat a
szlir6 hagy még némi szezondlis viselkedést maga utan.

3. dbra. ( 1-r ) differenciasziiré alkalmazdsa utan készitett korrelogram
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Természetesen még tovabbi ,,hibas” specifikaciok is elképzelhetdk. A hibas spe-
cifikdciorol — jo esetben — a reziduumok ,szokatlan” viselkedését tiikrdzo
korrelogram is tajékoztathat. Ezek részletes bemutatasatol azonban most eltekintiink.

Megfeleléen sziirve az iddsort — azaz az (1—a L) sz{ir6t hasznalva, természete-

sen — a sziirt idésor fehér zaj lesz. (Lasd a 4. abrat.) Ennek részleteit targyalja majd
tanulmanyunk.
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4. dbra. ( 1- a»\\L) differenciasziiré alkalmazasa utan készitett korrelogram
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Erdemes megjegyezni, hogy a fliggetlenség egyben azt is jelenti, hogy példaul az
(1 — L) és (1 - L4) differenciaoperatorok hasznalatanak sorrendje tetszéleges. Utob-
bi kénnyen belathato, ha megfelelé sorrendben képezziik a jelolt differenciakat.’ A
gyakorlatban problémat okozhat az, ha els6 1épésben az (1 — L) szlrdt alkalmazzuk,
hiszen ez az szezondlis (1 - L4) szlird feladatat részben elvégzi, de — természetesen —
a szezonalis hatasokat nem tavolitja el. Ekkor az (1 - L4) szlrét valasztva mar taldif-
ferencialunk: a nemszezonalis egységgyokot duplan sziirjiik (feltételezve, hogy a
szezonalis szlir6 onmagaban elégséges lett volna).

Mindennek ellenére a gyakorlatban az (1 — L)(l - LS) szlrd jol mikodik és sok-
szor jobb eldrejelzéseket ad (Granger—Newbold [1986], Clements—Hendry [1997]).
Noha valamennyi egységgyok meglétének tesztelése lehetséges ugyan, de nehézkes,
¢és fontos modellezdi dontést is igényel, hiszen a 1étezd tesztek ereje gyenge. Emiatt a
tanulmany végén bemutatjuk majd ennek a differenciaoperatornak is a viselkedését a
vizsgalt idésorokon.

2. Modszertani attekintés

A fejezet célja annak a modszertani keretnek az ismertetése, amelyet a tanul-
ményban alkalmazunk. Bemutatjuk a periodikus autoregressziv (PAR) modellstruk-
turat és roviden az alkalmazhaté modellszelekcids 1épéseket (a késleltetési rendet, a
periodicitést, a valtozészelekcidt), valamint azt, hogy az emlitett keretrendszerben az
egységgyok megléte vagy hianya, illetve tipusa hogyan tesztelhetd, tovabba definial-
juk a periodikus integracié fogalmat. Ismertetjiik az alkalmazasi lehet6ségeket, majd
az ezt kovetd fejezetben konkrét példa(k)ra alkalmazzuk ezeket. A konnyebb atte-

S =Y)- =5 =0,—Y)— (. —y.s) . Lathatéan a miiveletek elvégzésének felcserélt sor-
rendje azonos eredményre vezet.
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kinthet6ség végett negyedéves idésoros modellkeretben mutatjuk be az egyes 1€pé-
seket, az empirikus példakban havi periodicitasu idésorokkal dolgozunk.

2.1. A periodikus autoregressziv modellstruktira

Induljunk ki a hagyomanyos p-ed rendii autoregressziv modell felirdsabol:
=@y thy e tdy e, /1/

ahol ¢, fehér zaj.
Ennek kiterjesztése p-ed rendii periodikus autoregressziv modellre a kovetkezo:

yt,.y = ¢l,.vyt—1 + ¢2,Syf*2 +..+ ¢p,syt7p + gr > /2/

ahol & fehér zaj, a periodicitasnak megfeleléen negyedéves idésorok esetén
s=1,2,3,4. A /2/ felirasbol lathato, hogy a ¢p,s p-ed rendli késleltetéshez tartozo

paraméterek szezononként, periodusonként kiillonbdzok.

A /2/ egyenlet felirhatd interakcios valtozok felhasznalasaval a késleltetések, il-
letve a szezonoknak megfeleld dummy valtozok interakcioit képezve is az alabbi
modon:

Y, = Z[ﬁs (D, -y, )+¢, (D, -y )+t b, (DS Vi, )J te, /3/

s=1

ahol D, a szezonoknak megfeleld dummy valtozo, & pedig fehér zaj (Franses—

Paap [1996]). Innen is lathato, hogy a becslési feladat egyetlen egyenlet legkisebb
négyzetek modszerével torténd becslése.

A periodusrdl periddusra valtozd autoregressziv egyiitthatok empirikus alata-
masztasa az, hogy kiilonb6z6 idésorok esetén példaul az elsé negyedéves érték nem
ugy fligg az el6z6 év negyedik negyedévi értékétdl, mint a masodik negyedévié az
els6tol.

Erdemes még emlitést tenni a modell egyenletrendszerként torténé felirasarol,
ahol az egyenletek szama — értelemszer(ien — azonos a szezonok szamaval, azaz:

D1, =D )Y,

+0,Y, , +.40)Y, +E, /4a/

—1,s -p,s

ahol £, =[&,, &, &, &.,] fehérzajés s=1,2,3,4.
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A /4a/ egyenletrendszerben szereplo valtozoink a kdvetkezok:

Y= |:yr,1 Yro Vrs yr,4] > /4b/
illetve

YT—I,sZI:yT—l,l Yroa Yros yT—l,4]’ /4c/

azaz a T-edik és a (T — 1)-edik évek negyedévei szerepelnek az éves vektorokban.

Lathatoan a negyedévente megfigyelt y, valtozok indexe megvaltozott. A ¢ idéval-

tozot, amelyet negyedéves gyakorisaggal rogzitettiink /2/, lecseréltiik a T, s idévalto-
zora, amely szintén negyedévenként rogzit, de megmutatja azt is, hogy mikor melyik
év, mely negyedévérdl van sz6 (/4b/ és /4c/).

A paramétereket tartalmazo matrixok esetében az els6 index a késleltetés rendjére
utal, a masodik pedig arra, hogy az adott késleltetési rend melyik periodus egyenle-
ténél érvényes, igy a négy késleltetést tartalmazoé modellre egyszerlisitve az emlitet-
teket, a paramétermatrixok a kdvetkezok:

1 0 0 0 ¢4,1 ¢3,1 ¢z,1 ¢1,1
- 1 0 0 0
o, | 42 dleve @, =| 0 P %a ) /Ad/
_¢2,3 _¢1,3 1 0 0 0 ¢4,3 ¢3,3
_¢3,4 _¢2,4 _¢1,4 1 0 0 0 ¢4,4

Azaz példaul a @, matrix /4d/ els6 sora azt mutatja, hogy a T-edik év elsd ne-
gyedéve hogyan fiigg a (T —1)-edik év els6, masodik, harmadik és negyedik ne-
gyedéveitdl. A sorrend a matrixban természetesen pont forditott, mint az iddébeli
késleltetés rendje indokolnd, hiszen a T-edik év elsé negyedévét a (7 — 1)—edik év
negyedik negyedéve elézi meg és egyiitthatoja éppen ezért 4.

Az el6zoek alapjan mar rekonstrualhato is az egyenletrendszer, ami tehat az alab-
bi (atrendezés utan, lasd az el6z6 bekezdésben foglaltakat):

Yri = Q,lyT—lA + ¢2,1y771,3 + ¢3,1yr4,2 + ¢4,IyT—l,l +&ry,
YVro = ﬁ,zyr,l + ¢2,2)"T71,4 + ¢3,2yT—1,3 + ¢4,2yT—1,2 +ér,,
Vs =@ 3Vra + sV Vs T PisVeas térs,

YVra= ¢1,4yr,3 + ¢2,4yr,2 + ¢3,4yr,1 + ¢4,4yT—1,4 +&r,- /4e/
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Erdemes megjegyezni, hogy a matrixoknak praktikus tartalma is van, hiszen D,
az azonos, @, a megeldz6 évbe es6é negyedévekhez tartozo késleltetések paramétere-
it tartalmazza.

Osszefoglalva tehat a bemutatott PAR-modellnek haromféle felirisa lehetséges.
A /2/ felirassal a legkdnnyebben interpretalhatd a modell alapétlete, a /3/ feliras elso-
sorban a becslési eljaras érzékeltetés szempontjabdl hasznos. A /4a/ egyenletrendsze-
res feliras ugyan idegennek tlinik az egyvaltozos autoregressziv modellek hagyoma-
nyos, egyegyenletes felirdsatol, és mint azt korabban emlitettiik, a becslési modszer
is egy hagyomanyos egyegyenletes becslés. A tobbegyenletes felirds azonban a peri-
odikussagbol adéddan egyrészt praktikus reprezentacio, masrészt ez a reprezentacio
alkalmas lesz bizonyos eredmények levezetésére, igy tobbek kozott egységgyok-
tesztelésre, illetve elemzések elvégzésére is.

2.2. Modellszelekcios 1épések attekintése

A késleltetési rend megvalasztasa torténhet a hagyomanyos modon Wald-féle F-
statisztika alkalmazasaval. Ebben az esetben a nullhipotézis szerint a ( p+ 1)-edik
késleltetés egyiitthatdoi valamennyi negyedévben azonosan 0-k, mig az alternativ
hipotézis szerint 1étezik az eldbbiek kozott olyan paraméter, amelyik szignifikansan
kiilénbozik 0-tol. Emellett természetesen a szelekcios kritériumok felhasznalasaval is
donthetliink a megfeleld késleltetési rendrél (Bayes informaciés kritérium (BIC),
Akaike informécios kritérium (AIC), korrigalt R? (R%.q;) alapjan).

Hasonloan a Wald-féle F-statisztika segit eldonteni azt, hogy sziikséges-e a sze-
zononként eltérd autoregressziv paraméterek alkalmazasara, vagy sem. Ekkor a tesz-
telend6 nullhipotézis az azonos késleltetési rendhez tartozo autoregressziv egyiittha-
tok szezonok kozotti azonossagara vonatkozé megszoritast fogalmazza meg (példaul
negyedévenként kiilonbozo autoregressziv egyiitthatok helyett elég egy minden ne-
gyedévben azonos autoregressziv egyiitthato).

A modellbe természetesen egyéb valtozok is bevonhatok, példaul trend, szezona-
lis dummy valtozok, hémérséklet, tinnepnapot jelold dummy valtozok, outlierek
dummy valtozok stb. A valtozok modellben torténd szerepeltetésérdl ugyanugy t-,
illetve F-statisztikak felhasznalasaval donthetiink.

2.3. Egységgyok tesztelése

Mint azt a bevezetd fejezetekben mar emlitettiik, elképzelhetd olyan eset, amikor
a sztochasztikus trend és a szezonalis komponensek egymastdl nem fiiggetlenek és
nem feltétlentil 1étezik valamennyi egységgydk, igy a lag-polinom korabbi fejezetben
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bemutatott felbontasa nem helyénvald. Az egységgyok praktikusan ebben az esetben
azt jelenti, hogy szezononként az idOsorba beépiild véletlenek szezononként kiilon-
b6z0 hatassal, éves szinten azonban atlagosan egységnyivel épiilnek be az idGsorba.
Ezekben az esetekben az alkalmazand¢ differenciaképzés is szezononként kiilonb6zo
lesz, azaz — a szakirodalomban elterjedt fogalmat hasznalva — az n. periodikus diffe-
renciaoperatort fogjuk hasznalni. Ezért lesz kézenfekvo a periodikus autoregressziv
modell alkalmazasa.

Az egységgyoktesztelés folyamata két 1épésbdl all. Ezeket mutatjuk be a kovet-
kez6 szakaszban.

2.3.1. Egységgyok meglétének tesztelése

A szakirodalomnak megfelelden eldszor elsérendii késleltetés mellett mutatjuk be
az eredményeket. Tegylik fel tehat, hogy az elsérendli periodikus autoregressziv
modell a kdvetkezdk szerint irhato fel:

Vi=h Y tE s /5/
ahol &, fehér zaj. Ekkor a megfeleld matrix reprezentcio:

DY, =DY,, +&, 16/

—~1,s

ahol a matrixok a 2.1. alfejezetben bemutatottak alapjan konnyen szarmaztathatok.

A /6/ egyenletrendszer formaban felirt folyamatunk stacioner akkor, ha a megfe-
lelé karakterisztikus egyenlet gyokei az egységkoron kiviil esnek (Boswijk—Franses
[1995]). Ebben az esetben ez a

|®, —D,z|=0 /Ta/

karakterisztikus egyenlet megoldasat jelenti. A determinans kifejtve a karakteriszti-
kus polinomunk:

(1- ¢1,1¢1,2¢1,3¢1,4z) =0, /7b/

amelynek lathatoan legfeljebb egyetlen egy egységgyoke lehet. Az egységgyok meg-
1étének tesztelése igy az alabbi nullhipotézis ellendrzését jelenti:

4
H, :¢1,1¢1,2¢1,3¢1,4 = H¢l,s =1, /8a/
s=1
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szemben a kdvetkezd alternativ hipotézissel:
4
H1 :¢1,1¢1,2¢1,3¢1,4 = H¢1,s <I. /8b/
s=1

Azaz a nullhipotézis elfogadasa azt jelenti, hogy az idésorunk periodikusan integ-
ralt, elvetése pedig azt, hogy periodikusan stacioner. Masképpen kifejezve, amennyi-
ben a karakterisztikus polinom gydke egységnyi, az id6sor periodikusan integralt,
amennyiben a gyok az egységkoron kiviil esik, periodikusan stacioner. A periodikus
stacionaritas kifejezés annyit jelent, hogy a stacionaritas szigorian véve ekkor sem
teljesiil, hiszen az autokovarianciak csak periodusonként allandok.

A hipotézisek ellendrizhetok likelihood arany (likelihood ratio — LR-) teszt sza-
mitasaval (lasd tobbek kozott Boswijk—Franses [1995], Boswijk—Franses [1996],
Franses [1996], Osterwald-Lenum [1992]). Az LR-statisztikabol szarmaztathato egy
masik tesztstatisztika is, amelyr6l Boswijk—Franses [1996] belattdk, hogy a
nullhipotézis érvénye esetén standard Dickey—Fuller-eloszlast kovet (Fuller [1976],
Boswijk—Franses [1996]).

Masodrendii periodikus autoregressziv modell esetében az

yt = ¢l,.;yt71 + ¢2,.vy172 + gt /9&/

a kdvetkezok szerint irhato at:
Vomaya =B L —ays) e, /9b/
amely modell esetében a karakterisztikus egyenlet (Boswijk—Franses[1995]):
| O, - D zl=(1-a,o,a, - 2) (1= BS.5B, - 2). /10/

Ezt a felirast alkalmazva az éltalanositott hipotéziseink:
4

H,: aqa,a,0, =Ha$ =1, /11a/

s=1

4
H :oo,a50, =Has <. /11b/

s=1

Ebben az esetben is azt ellendrizziik tehat, hogy a karakterisztikus polinomnak 1é-
tezik-e olyan gyoke, amely egységnyi.

Statisztikai Szemle, 92. évfolyam 7. szém



€gységgyoktesztek alkalmazdsa energiatézsde-adatok példdjan 659

A /9b/ egyenlet nemlinearis legkisebb négyzetek modszerével becsiilendd
(Boswijk—Franses [1995]), és az is jol latszik, hogy elsdrendii modell esetében a S,
paraméterek azonosan zérok. Emellett megjegyezhetd, hogy a felirds magasabb ren-
di modellekre is kiterjeszthetd, azonban a gyakorlatban az a tapasztalat, hogy magas
késleltetési rend viszonylag ritka.®

2.3.2. Egységgyok tipusanak tesztelése

Amennyiben az elsé Iépésben az egységgyok megléte mellett dontiink, az egy-
séggyok tipusanak ellendrzése esetén kétféle nullhipotézis vizsgalando:

H,:a =1, /12a/

Hy:a,=-1, /12b/

ahol s=1,2,3 (ha ezekre teljesiil a feltevés, akkor a negyedik negyedévre is).

A tesztelésre hasznalt Wald-féle F-statisztikdk mogott meghuzodo logika az,
hogy az egyiitthatokra azt az egyébként linedris megkotést tessziik, hogy értékiik
azonosan +1 vagy —1. Elobbi megkotés egyébként a nemszezonalis egységgyok,
utobbi a féléves ciklusnak megfeleld szezonalis egységgyok tesztelését jelenti.
Mindkét nullhipotérzis elvetése esetén periodikusan integralt idésorrdl beszéliink
(periodically integrated autoregressive model — PIAR).’

2.4. Elemzési lehetéségek

Ebben a fejezetben ismertetjiik, hogy a bemutatott PIAR-modell eredményei mi-
lyen elemzési lehetdségekkel szolgalnak.

% A tanulmany készitése soran hasznalt R programcsomag is csak legfeljebb masodrendii modellek becslé-
sét teszi lehetové.

7 Szemben a nullhipotézisbeli folyamatokkal, amiknek a révid neve PARI (PAR model for /(1) time series).
Utobbinal a név beszédessége csak akkor érvényesiil, ha egynél magasabb rendii folyamatr6l van szd, hiszen
tekintve a /9b/ ¥, —o.y, ., = B.(V,, — Y, ,)+& modellfelirast, elsérendii modell esetében a bal oldal diffe-
renciara egyszeriisodik, a jobb oldal pedig a véletlen folyamatra; elsénél magasabb rendii modellnél mar jol
lathato, hogy a f, paraméterek szezononként kiilonboznek, és ezek lesznek a késleltetett differenciak
autoregressziv egyiitthatoi.
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2.4.1. A sokkok hosszu taviu hatasanak szamitasa

A korabbi fejezetben bemutatott egyenletrendszer-reprezentaciot alkalmazva ro-
viden ismertetjiik, hogy a vizsgalt modellkeretben a sokkok iddbeli lefutdsa hogyan
elemezhetd. Az eredmények — természetesen — magasabb késleltetési rend feltétele-
zése mellett egyszeriien kiterjeszthetok, de az egyszerii igazolas és a tanulmany em-
pirikus fejezetének megalapozasa végett maximum négy késleltetést tartalmazo mo-
dell feltételezése mellett dolgozunk (azaz két paramétermatrixunk lesz, @, és @,).

Ebben az esetben modelliink:
q)oYT,s :®1YT71,s +E;. /13a/

Mindkét oldalt balrél megszorozva a @' matrixszal jutunk a kovetkezé feliras-
hoz:

Y, =00, +OE,, /13b/
ahol érdemes kiilon definialni a
[=d,'0, /14/

matrixot. Mint azt kordbban emlitettiilk @, matrix az éven beliili szezonok, @, mat-
rix pedig a megel6z6 év szezonjainak a kovetkezd év szezonjaira val6 hatdsat mutat-
ja, igy a I' matrix praktikusan a megel6zd év szezonjainak begyliriizé hatasat mutat-
ja a kovetkez6 év szezonjaira. Igy mar konnyen lathato az is, hogy a @' matrix nem
tartalmaz mast, mint a sokkok éven beliil begyliriizé hatasat.

A T matrix felhasznalasaval szarmaztathatjuk a sokkok idébeli lefolyasat mutatd
matrixot is:

o) =o,'o,0," . /15/

Mivel a Cl)g1 matrix a sokkok éven beliil begylir(izé hatasat mutatja, igy a @,
matrixot balrél, illetve jobbrol szorozni 1ényegében hasonlé dolgot jelent, csak eltérd
nézépontbol. A bal oldalrdl torténd szorzas azt biztositja, hogy a megel6z6 év sze-
zonjainak hatasat vizsgaljuk a kovetkezd év szezonjaira. A jobb oldalrél torténd
szorzas esetében a sokkok begyliriizése a megel6zo év szezonjai kdzott relevans, és a
®,' matrix alséhdromszdg matrix tulajdonséga biztositja azt, hogy a kiilonbozd

negyedévek hatdsanak a I' matrix altal szamitott egyiitthatdi ugyanezen negyedéve-
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kig a megel6zd évben lezajlo begylirliz6 hatasokat sulyozzak. Ez a jobb oldalrdl
torténd szorzas mintegy utelemzésként is felfoghatd, hiszen a megel6z6 év egy adott
negyedévben érkezd sokk hatasa a késleltetések szamatol fiiggden tobb (azaz itt egy,
kett6, harom vagy négy) negyedév hatasan keresztiil gytiriizik be.

fgy a matrix egy-egy oszlopa azt mutatja, hogy egy adott szezonban érkezé sokk
hogyan fut végig az év soran, egy-egy sora pedig azt, hogy a kiilonb6z6 szezonokban
érkez6 sokkok egy adott szezonra milyen hatassal vannak.

A matrixot tehat oszlopszinten vizsgalva megéllapithato, hogy melyik negyedév-
nek van a legerésebb hosszil tavll hatdsa (ahol az oszlopOsszeg maximalis), illetve
mely negyedévek azok, ahol a sokkok leginkabb begylirliznek (ahol a sordsszeg
maximalis).

Amennyiben a folyamatunk egységgyokot tartalmaz, a matrix alkalmas arra, hogy
feltérképezziik a szezonalits és a sztochasztikus trend kapcsolatat. Ez a sztochaszti-
kus trend és a szezonalitas dsszekapcsolddasanak Iényege.

2.4.2. Szezonalisan valtozé differenciak képzése

Visszatérve a kiinduloponthoz (az idérendi és szezonalis differenciaképzés prob-
1émajahoz), amennyiben egy idésor tekintetében a szamitasi eredmények alapjan ugy
dontéttiink, hogy az idésor periodikusan integralt, az idésort az in. periodikus diffe-
renciaképzéssel, azaz szezonalisan valtozé differenciaoperator felhasznalasaval tud-
juk kezelni. Az ismert jelolésrendszer mellett, ez az (1 - aSL) szlir6k alkalmazasat
jelenti, ahol az «, egyiitthatok a szdmitasi eredményekbdl szdrmaztathatok és latha-
toan szezonfliggok.

3. Az energiapiacok altalanos jellemzdi

Energiapiaci iddsorok esetében 1éteznek olyan, ink&bb kvalitativnak mondhato tu-
lajdonsagok, jellemzok, amelyek helytdl is id6tdl fliggetleniil érvényesek, ezek —
tobbek kozott — a kovetkezok:

— nemstacionaritds az atlag és a szoras tekintetében,

— tobbszintli szezonalitas,

— arfolyamok esetében artiiskék vagy az un. spike-ok, illetve atlag-
hoz torténd visszahtizas (mean reversion) jelensége.

A stacionaritas hidnyanak oka részben az, hogy az iddsorok tartalmaz(hat)nak
trendet, illetve az esetek tobbségében szezonalitast is. Emellett a szoras is id6fliggd
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(azaz az idésor nem homoszkedasztikus), hiszen arfolyamok esetében vannak olyan
idészakok, amikor azok alakuldsa joval volatilisebb (példaul villamosenergia-arak
alakulasa nyaron), illetve fogyasztasi adatok esetében az Un. atmeneti idészakok
(tavasz, 6sz) fogyasztasa jellemzden joval valtozékonyabb.

A szezonalitas az id6sor jellegétdl és a megfigyelési gyakorisagtol fiiggden kii-
16nb6z6 lehet (napon beliili, heti, éven beliili), azaz ez a tény hosszu, kozép- és rovid
tavon is érvényesiilo tulajdonsag.

Tézsdei arfolyamoknal jellemzé még — rovid tavon — az artiiskék jelensége, ahol a
kiugrd, hirtelen arfolyamvaltozast kdvetden az id6sor jellemzden rovid idén belill visz-
szatér akoriili szintre, amilyenen az artiiske 1étrejotte el6tt volt (atlaghoz vald visszahu-
zas (Burger et. al. [2004])). A spike-ok modellezésének rendkiviil nagy szakirodalma
van, meg kell ugyanakkor jegyezni, hogy a spike tekintetében a pontos fogalmi megha-
tarozas sem egységes. Vannak, akik a spike-okra ugy tekintenek, mint az idésor szer-
ves részét alkoto, de egyébirant extrém értékekre (lasd tobbek kozott Burger et al.
[2004] vagy Marossy [2010]), mas nézOpontok szerint a spike-ok outlier megfigyelé-
sek, és a megfeleld modellezéshez elsd 1épésben ezeket eltavolitjuk az idésorbol, majd
az ilyen, extrém megfigyelésektdl megtisztitott idésor elemzésével kell tovabblépni.
Az artiiskék nyilvanvaloan nehezitik az id6sorelemzést — példaul a szezonalitas elem-
z€sét —, illetve az id6ésoros kiugré megfigyelésekrdl egyébként is tudhatd, hogy a sta-
tisztikakat is félrevezetik (egységgyoktesztek strukturalis torések melletti alkalmazésa
esetében lasd példaul Mdk [2011]). Lathato tehat, hogy az artiiskék kezelése rovid
tavon igen fontos feladat, a tanulmanyban azonban kiemelten a hosszl tavon érvénye-
stild komponensekkel (trend és éven beliili szezonalitas) foglalkozunk.

4. Forgalom és likviditas az europai energiatézsdéken

Mivel a tanulmanyban energiapiaci t6zsdék kereskedési adatait elemezziik, ezért
roviden attekintjiik a tézsdei forgalom néhany kozvetve vagy kozvetleniil kapcsolo-
do, relevans vonatkozasat.

Az energiatdzsdéken, kiilondsen a kontinentalis Eurdpaban természetesen kozel
sem beszélhetiink olyan likviditasrol, mint amilyen a pénziigyi piacokon megfigyel-
heté.® Ennek egyik magyarazata, hogy az energiatézsdék idében joval késébb jelen-
tek meg, ennél fogva nem is allnak a fejlédés azon szintjén, kiilonosen a hataridés

8 Az energiatézsdék likviditasat egyébként a pénziigyekben is hasznalt bid-offer spread mellett a churn ra-
taval (churn rate) mérik, amely definiciotol fiiggden a teljes kereskedett volumen és a fizikai szallitassal is
egylitt jar6 kereskedett volumen vagy foldgaz esetében az adott hub (gaztdzsde) teriiletén leszallitott teljes
fizikai gazmennyiség hanyadosa (Heather [2012]).
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termékek (futures) esetében. Az azonnali (day-ahead, spot), illetve napon beliili
(within-a-day) piacoknal pedig annak a ténynek a figyelembe vétele fontos, hogy a
pénziigyi tranzakcidval egyiitt fizikai tranzakcio is torténik (physical trading). Utdbbi
esetben a kereskedés célja elsésorban napi portfolidkiigazitas, napon beliili kiegyen-
sulyozas (balancing), a hataridGs kereskedés esetében (ahol csak pénziigyi elszamo-
las torténik, financial trading) a cél elsGsorban a kockazatkezelés, fedezés (hedge).

Eurépai szinten a villamosenergia-tézsdék, illetve a foldgaz hub-ok mikddését
mindenképpen érdemes kiilon targyalni, mar csak a kiilonbozo fejlettségi szintek végett
is. Az utobbi idokben — nemzetk6zi és hazai viszonylatban is — a f6ldgaz hub-ok kap-
tak valamivel nagyobb figyelmet, a nem tradicionalis forrasok (LNG, shale gas), illetve
az olajindexalt arazastol torténd ,,elszakadas” kérdése végett. Hogy utdbbi mennyiben
valdosulhat meg, arrdl a vélemények eltérok, adodik a lehetdség, hogy az olajindexalas
mellett az alternativ arazasi, indexalasi médok alapjat a t6zsdék jelenthetik majd. Hogy
az eurdpai tozsdék koziil melyik valhat igazan benchmark, drmeghatarozd tézsdéve,
arra a kontinentalis eurdpai piacon a legnagyobb esélye a holland TTF (title trasfer
facility) hub-nak van. Igaz ugyan, hogy forgalma elmarad az egyesiilt kiralysagbéli
NBP-t8] (national balancing point)’, az amerikai t6zsdékétél pedig kiilondsen, elénye
azonban az energiakeresked6k szempontjabol, hogy az energiamennyiség adta kocka-
zat és a devizakockazat rajta keresztiil kikiiszobolheté (MWh és therm, illetve EUR és
GBP). Emellett szamos kisebb eurdpai hub létezik még, azonban ezek nagy valoszini-
séggel a portfolidkiigazitast vagy a kiegyensulyozast tamogatjak majd inkabb, mintsem
armeghatarozo szerepiik legyen (Heather [2012]).

5. A tanulmanyban vizsgalt idésorok bemutatasa

A tanulmanyban targyalt id6sorok néhany tulajdonsagat és a (el6zetesen) bemuta-
tott részeredményeket foglalja 6ssze az 1. tablazat.

A gaztézsdék forgalma az elmult iddszakban valéban névekedett, mind a fizikai,
mind a pénziigyi kereskedést illetden, a villamosenergia-t6zsdék esetében ez a trend
kevésbé egyértelmii. Az idésorokat tekintve felfedezheté némi gyengébb-erdsebb
szezonalitas is, a foldgaz esetében a szezonalitds valamivel egyszeriibb, nyilvanva-
16bb (elsésorban a téli flitési hatas végett fellépd nagyobb forgalom jelenik itt meg),
mig a villamos energia tekintetében a folyamatok joval komplexebbek (gondoljunk
példaul a napon beliili kereskedés hatasara a meglijuld energiaforrasok térnyerésével
parhuzamosan, f6ldgaz- és szénpiacok tendencidinak villamosenergia-piacra kifejtett
hatasara stb.).

> A TTF és az NBP virtualis foldgdz-kereskedési pontok.

Statisztikai Szemle, 92. évfolyam 7. szém



664 Mak Fruzsina
1. tablazat
A tanulmdanyban vizsgalt idésorok és tulajdonsdagaik
Id6sor* Tartalom, leiras Jellemzok 3:3?;‘;?;{(
TTF nominalas volumenidésor A TTF-en kereskedett f6ldgaz | Egyértelmii emel- |Trend és szezonali-

azon hanyada, amely a holland

rendszeriranyitonal (Gasunie

kedd trend, futési

hatas okozta sze-

tas sziirése

Transport Services — GTS) is zonalitas
regisztralasra keriilt**
Eurépai Energiatézsde (European | Az EEX német és osztrak régio- |Enyhén emelkedé |Trend és szezonali-

Energy Exchange — EEX) Phelix

day-ahead volumenidésor

iban kereskedett day-ahead
(spot) villamos energia volu-

mene

trend, ,,zajos”

szezonalitas

tas szlirése, szint-

eltolas kezelése

EEX Phelix day-ahead atlagarfo-

lyam-idésor

Az EEX német és osztrak régio-
iban kereskedett day-ahead
(spot) villamos energia atlagar-

folyama

Trend irdnya nem
egyértelmd, ,,za-

jos” szezonalitas

Trend és szezonali-
tas szlirése, szint-
eltolodas kezelé-

S

Eszaki Villamosenergia-t6zsde
(Nordic Electricity Exchange —
Nordpool) Elspot day-ahead atlag-
arfolyam-idésor

A teljes Nordpoolon kereskedett
day-ahead (spot) villamos
energia atlagarfolyama

Trend iranya nem
egyértelmd, ,,za-
jos” szezonalitas,

kiugré arszintek

Trend és szezonali-
tas sziirése, (sze-
zonalis) kiugro
arszintek kezelése

Nordpool nyugati ¢s keleti dan
régidjanak volumenidésora, havi

A Nordpool két dan régidjaban
kereskedett day-ahead (spot)

villamos energia volumene

Enyhén emelkedd
trend, ,,zajos”

szezonalitas

Nincs egységgyok

* Az idésorok havi gyakorisagtiak.

** Azaz az a mennyiség, amit a holland foldgazrendszeren szallitok (shipper-ek) nominaltak a rendszer ha-
l6zati pontjaira. A nominalas el6zetes igénybejelentést — a kdvetkezé idészakra (altalaban napra vagy napon
beliil 6rakra) megadott foldgazigényt — jelent. Szabalyozasa (az igénybejelentés, kereskedés granualitasa (napi,
o6ras), az igénybejelentés hatarideje a fizikai szallitast megel6zéen) orszagonként kiilonbozo lehet.

Forrds: Az adatok forrasat lasd a Fliggelék 1-ben.

6. Empirikus eredmények

Az eredményeket részletesen a TTF day-ahead kereskedés volumenadatain ke-
resztiil mutatjuk be, a tobbi idésor esetében csak a fontosabb végeredményeket és
kovetkeztetéseket kozoljiik. A szamitasok az R ingyenesen elérhetd, nyilt forraskodu
programcsomag felhasznalasaval késziiltek.
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6.1. A TTF idosoranak elemzése

A TTF havi volumene 2006. januartédl az 5. dbran lathaté modon alakult. Az adatok
ugyan korabbi id6szakokra is elérheték, azonban akkor még a kereskedés volumene
joval kisebb volt, és az idésor kevésbé mutatta a ma mar joval szembetiindbb szezona-
lis mintat, miszerint a téli hdnapokban a kereskedés volumene jellemzéen nagyobb.

Nagysagrendi dsszehasonlitas végett érdemes megemliteni, hogy Magyarorsza-
gon az elmult évek éves orszagos foldgaz fogyasztasa 12 és 14 milliard kobméter
kozott alakult, a TTF kereskedési volumene 2011 utan ezt gyakorlatilag minden
hénapban meghaladta, a legutobbi téli iddszakban ennek mar duplaja volt.

5. dbra. TTF havi volumen alakuldsa
Millié kobméter

30 000

25000

20 000 [\\,
15000 'f/\\/'/

10 000 Ml/v\f/

5000

L

o
=

hoénap

2006.01.

2006.05. 7
2006.09. 7
2007.01. 7
2007.05. 7
2007.09. 7
2008.01. 7
2008.05. 7
2008.09. 7
2009.01. 7
2009.05. 7
2009.09. 7
2010.01. 7
2010.05. 7
2010.09. 7
2011.01. 7
2011.05. 7
2011.09. 7
2012.01. 7
2012.05. 7
2012.09. 7
2013.01. 7
2013.05. 7

Forras: GTS, http://www.gasunietransportservices.nl

Az iddsorban a forgalomndvekedés a mar emlitett szezonalitas mellett rendkiviil
szembet{ing novekvd tendenciat mutat,'® és a trend novekedésével a szezonalis ki-
lengések is nagyobbnak tiinnek, ami a trend €s szezonalis komponensek multiplikativ
Osszekapcsolodasara enged kovetkeztetni.

10 Pénziigyi piacok kapcsan a 2008-as valsag 6ta kiemelkedd szerepe van a piaci likviditas vizsgalatanak,
elsdsorban az arfolyam-alakulasra gyakorolt hatasa tekintetében. A kereskedési volumen csak egy igen durva
kozelitéssel szolgalhat a likviditas mértékének jellemzésére, €s valoszinlileg nem is elégséges ebben a tekintet-
ben. A kereskedési volumen vizsgalatat illetéen vannak ellentmondasok a kutatasi eredményekben, bizonyos
eredmények a kereskedési volumen long memory tulajdonsagat tamasztjak ala (Lobato—Velasco [2000]), mig
masok a determinisztikus trendet (Darbar—Deb [1995]).
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6.1.1. Modellszelekci6 és integraltsag vizsgalata

Els6 1épésként a modell késleltetésszamanak megvalasztdsdra Wald-féle F-
statisztikat végezve, illetve kiszamitva a modellszelekcids kritériumokat, egy késlel-
tetés alkalmazasa mellett dontiink (az eredményeket lasd a Fiiggelék 2-ben).

Az autoregressziv egyiitthatok azonossagat tesztelo Wald-féle F-statisztika a pe-
riodikus autoregressziv modell illesztését részesiti elényben a szezononként azonos
egylitthatokat becsiild autoregressziv modellel szemben (p =0,000), tehat az
autoregressziv egyiitthatok szezononként kiilonbozoknek tekinthetdk.

Az egységgyok tesztelésére szolgald statisztikak eredményei a kovetkezok. Az
LR-teszt jobb oldali kritikus tartomannyal rendelkezik, igy a probafiiggvény értéke
(LR=0,10) bdven a nullhipotézis elfogadasat tamasztja ala.!'! A masodik teszt a
Dickey—Fuller logika 6roklodése végett bal oldali kritikus tartomannyal rendelkezik,
és a probafliggvény értéke (DF =-0,31) alapjan hozott dontésiink azonos az el6z6
teszt alapjan hozott dontéssel.!?

A teszteredmények alapjan a volumeniddsor egységgyokot tartalmaz. Az egység-
gyok tipusat teszteld nullhipotézisek esetében is p =0,000 eredményt kaptunk, az
idésorunk tehat periodikusan integralt autoregressziv (PIAR) folyamatként model-
lezhetd. Itt érdemes annyi megjegyzést tenniink, hogy az elsd teszt hipotézisét valo-
jaban egyszer mar ellendriztiik, amikor az elsérendli AR- és elsérendii PAR-
modellek kozott dontottiink.

Az eredmények robusztussaganak ellendrzésére érdemes még tovabbi modellspe-
cifikaciokat is kiprobalni, ezek koziil a linearis trend illesztése melletti specifikaciot
emlitjik meg. A modellszelekcio hasonld eredményre vezet, érdemes megjegyezni,
hogy a trend paramétere alig szignifikans. A trend mellett tesztelve az egységgyok
tulajdonsagot, a tesztek ugyaniugy az egységgyok megléte mellett szolnak. Az egy-
séggyok milyenségét teszteld eredmények is azt erdsitik meg, hogy az idésor PIAR-
folyamatként modellezhetd.

2. tablazat
Modellszelekcios eredmények a TTF volumenidésoron
i Idésor | Késleltetési | PAR(p) vs. AR(p), +1 gyokteszt, —1 gyokteszt,
Kezdet Veg hossza rend p-érték LR DF p-érték p-érték
2006.01. |2014.04. | 100 1 0,000 +0,10 | —0,31 0,000 0,000

11 Az 5 és 10 szazalékos kritikus értékek: szezonalis konstans szerepeltetése mellett 9,24, 7,52; szezonalis
konstans €s trend szerepeltetése mellett 12,96, 10,50.

12 Az 5 és 10 szazalékos kritikus értékek: szezondlis konstans szerepeltetése mellett —2,86, —2,57; szezona-
lis konstans és trend szerepeltetése mellett —3,41, —3,12.
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6.1.2. A PIAR-modell eredményeinek értelmezése

Az el6z6 fejezet eredményei alapjan a TTF-idésor periodikusan integralt
autoregressziv folyamatként modellezhetd, amely a kdvetkez6 modon irhat6 fel:

Y=Y =HTE, /16a/

vagy
YV =HTOY T E, /16b/

ahol ¢, fehér zaj, s=1,2,...,12, és az «, paraméterek esetében érvényesitjiik tehat
az azok szorzatara vonatkozo egységnyi megkotést.

A paraméterbecslés kiemelt eredményei a Fiiggelék 2-ben szerepelnek. Ennek a
szezononként hogyan érvényesiil, milyen annak a lefutasa (lasd a Fiiggelék 2-ben, a
sziirkével jelolt sor és oszlop a sor-, illetve oszlopdsszegeket tartalmazzak). Az osz-
lop6sszegek maximuma szeptember honapnal szerepel, azaz a szeptemberi hdnapnak
van a legerésebb hosszu tavu hatasa a kereskedett volumenre, a sordsszegek maxi-
muma pedig januarnal, amely mint tudjuk, jellemz6en a leghidegebb téli honap. Az
oszloposszegek az aprilis-szeptemberi (d6lt betiivel kiemelt) honapokban magasab-
bak, azaz ezeknek a honapoknak erdsebb a hosszll tdvll hatdsa, tehadt ha ilyenkor
valamiért eltolodik az kereskedett volumen szintje, akkor ez az eltolodas hosszu
tavon megmarad sokkal inkdbb, mint a tobbi honapban. A sordsszegek az oktdber-
marcius (d6lt betiivel kiemelt) hénapokban magasabbak, azaz a kiilonb6z6 sokkok
ezekben a honapokban gyiiriznek be leginkabb, amikor a flitési hatas igazan erds.

7

6.1.3. Szezonalisan valtozo differenciasziiro alkalmazasa

Az elemzést a felallitott modellbdl szarmaztatott tin. periodikus vagy szezonalisan
valtozo differenciak kiszamitasaval folytatjuk. A hagyomanyos (1 —L) vagy a sze-
zonalis (1 — le) szlrok felhasznalasaval analog modon képezhetok az Gn. szezonali-
san valtozo differenciak az aldbbi szfird alkalmazasaval: (1-q,L), ahol az

a, egyiitthatok a becsiilt PIAR-modell megfeleld egyiitthatoéi. A becsiilt PIAR-

modelliink ,,szerencsés” hozadéka, hogy abban a konstansok szezononként azonosak,
igy nem kell az (1 — asL) szlrd alkalmazasa utan nyert idésort megtisztitani a szezo-

nalisan valtozd konstanstol, tehat az eredmények kozvetleniil 6sszehasonlithatok a
tobbi sziiré alkalmazéasa soran kapott eredményekkel."?

13 L4sd a /16a/~/16b/ egyenletet.
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A 6. abra a TTF-idésor alapjan (1-ea,L), (1 —Ln), illetve (1 —L)(l —le) szii-

r6k felhasznalasaval képzett idésorokat mutatja.

6. dbra. Kiilonbozo sziirdk felhasznalasaval képzett differencia-idésorok a TTF volumeniddésoron
Millié kébméter
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Jol lathat6, hogy a szezonalis sziird (1 lez) kisziirte az iddsort jellemz6 szezo-

nalis ingadozast és némileg a ndvekvd tendenciat is. Ezen idésor korrelogramjat
vizsgalva a folyamat stacioner, igy az idérendi differencialas felesleges 1épés lenne.
Ennek ellenére — sszehasonlitas végett — képezhetjilk a szezonalisan differencialt
id8sor idébeli differenciajat ((1- L)(l - le) szlir8), amely mar joval inkabb simabb
idésort eredményez, viszont még mindig viszonylag sok kiugr6 értékkel (példaul
2009. aprilis, 2012. januar, 2013. januar). A periodikus differenciasziiré alkalmaza-
saval ((1 - aSL) ) a kiugro megfigyelésektdl mentesebb, simabb iddsort kapunk.

Az (1-q,L) és az (1 —L)(l - le) sziirok eredményeképpen kapott idésorok

oo

gyakorlatilag egyforman fehér zajok.'"* A konklizi6 igy inkabb a sziirék alkalmazisa
mogotti feltételekre vonatkozik, miszerint a periodikus differencidlas esetén nem
feltételezziik olyan egységgyok meglétét, amely valdjaban nem létezik, és ezzel par-
huzamosan feloldjuk azt a feltételezésiinket, hogy a trend és a szezonalitds egymastol

14 A fehér zaj tulajdonsag a szezonélisan valtozo differenciasziird esetén egyébként a modell felirasbol, az
egy késleltetést tartalmazd PIAR-modell (helyes) alkalmazasabol kovetkezik.
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fiiggetlen. Az TTF-iddsor abraja alapjan a fiiggetlenség feltételének feloldasa indo-
kolhato.

6.1.4. Elorejelzések értékelése kiilonb6zo sziirok alkalmazasa mellett

Az eddigi eredmények validalasara ellendrizziik, hogy a szezonalisan valtozd
szlir6 hasznalata melletti elorejelzések hogyan alakulnak a tobbi szlir6 alkalmaza-
sahoz képest. A mintan kiviili teljesitmény értékelésére a kovetkez6, tn. gordiils-
ablakos modszert valasztottuk. A kordbbiakban bemutatott becslést a TTF
volumeniddsorra hét év (azaz 84 honap) hosszu intervallumokra végeztiik el, a
becslési intervallumot mindig egy honappal eltolva. Az igy kapott modellek alap-
jan készitettiink eldrejelzést mindig a kovetkezd honapra.'> Az eredményeket tar-
talmazza a 3. tablazat.

3. tablazat

Eldrejelzések értékelése kiilonbozd sziirék alkalmazasa mellett a TTF volumeniddsoron

Sziirt id6 illesztett RMSE* MAPE**
Alkalmazott sziiré zurtidosorra tieszte (millié —
modell K8bmé (szazalék)
Obméter)
Periodikus - 345 6,3
Szezonalis AR1 496 11,1
Idébeli és szezondlis - 536 12,1

* Atlagos négyzetes hiba (root mean squared error — RMSE), RMSE = Z( yi=3) / n.
i=1

#* Atlagos abszolut szézalékos hiba (mean absolute percentage error — MAPE), MAPE = ZM / n.
Vi

i=1

A szlrt idésorok esetében a végleges modell kivalasztasa a korrelogram és az is-
mert hagyomanyos modellszelekcios kritériumok (BIC, AIC) alapjan tortént.

A mintan kiviili eredmények alapjan lathatd, hogy a periodikus sziiré alkalmaza-
saval az el6rejelzési hibak kozel felére-kétharmadara csokkentek. A jobb eldrejelzés
természetesen a tobb becsiilt paraméternek is koszonhetd. Az atlagos négyzetes hibat
a hibak egyszerii négyzetes atlagaként, az atlagos abszolut szazalékos hibat az ido-

szakonkénti szazalékos hibak egyszerii szamtani atlagaként szamitottuk.

15 Azaz a 2006. januar és 2012. december kozotti idészakra becsiilt modell alapjan készitiink elérejelzést
2013. januarra, a 2006. februar és 2013. januar koz6tti idészakra becsiilt modell alapjan 2013. februarra, és igy
tovabb.
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6.2. Tovabbi szamitasi eredmények

A tobbi id6sor esetében is a korabban ismertetett 1épések szerint haladtunk, itt csak
a fébb eredményeket és kovetkeztetéseket ismertetjilk. A tablazat a modellszelekcios
1épések eredményeként kapott legmegfelelébb modell eredményeit tartalmazza.

4. tablazat
Modellszelekcios eredmények a tanulmanyban vizsgalt idésorok esetén
A R ...| PAR(p) +1 gyok- | —1 gyok-
Idésor Kezdet Vég }Ilizz(z); Kesizrlltgtem vs. AR(p),| LR* | DF** teszt, teszt,
p-érték p-érték | p-érték
TTF nominalas volu-
meniddsor, havi*** 2006.01. [2014. 04. 100 1 0,000 +0,10 | 0,31 0,000 0,000
EEX Phelix day-ahead
volumenidésor, havi  |2007.01. |2013. 08. 80 1 0,000 40,70 | -0,84| 0,000 0,000

EEX Phelix day-ahead
atlagarfolyam-idésor,
havi 2007.01. |2013.08. 80 1 0,000 +6,88 | —2,62| 0,007 0,000

Nordpool Elspot day-
ahead atlagarfolyam-
id6sor, havi 1999.01. [2012.12. 168 2 0,000 +9,48 | -3,08| 0,013 0,000

Nordpool (Nordic
Electricity Exchange)

volumenidésora, havi |2003.01. |2013. 08. 128 1 0,000 +10,91 | -3,30 — —

Nordpool (Nordic
Electricity Exchange)

volumeniddsora, havi |2006. 01. [2013. 08. 92 1 0,000 +13,18 | -3,63 - -

* Az 5 és 10 szazalékos kritikus értékek: szezonalis konstans szerepeltetése mellett 9,24, 7,52; szezonalis
konstans ¢€s trend szerepeltetése mellett 12,96, 10,50.

** Az 5 és 10 szazalékos kritikus értékek: szezonalis konstans szerepeltetése mellett —2,86, —2,57; szezona-
lis konstans ¢és trend szerepeltetése mellett —3,41, —3,12.

**% Korabbi fejezetben bemutatott eredmények.

Az egységgyok 1étét teszteld statisztikak kritikus értékeit figyelembe véve és az
abrak alapjan egyiittesen dontve, a dan kereskedési volumeniddsor stacionernek
bizonyult.

Bemutatjuk itt is a periodikusan integralt idésorokon a kiilonb6z6 differenciaszii-
r6k alkalmazasaval kapott eredmények abrait, illetve a gordiilé6 modszerrel kalkulalt
elorejelzéseket is.
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Az EEX volumen, illetve az EEX arfolyamidésorokat vizsgalva lathato, hogy
ezek tartalmaznak olyan outlier, kiugré értékeket, szinteltoldsokat, amelyeket egyik
szlir@ sem kezel. Ezeket érdemes ezért explicit modon beépiteni a modellekbe.

7. abra. Kiilonbozé sziirdk felhasznalasaval képzett differencia-idésorok
az EEX Phelix day-ahead volumeniddésoron
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8. dbra. Kiilonbozé sziirdk felhasznalasaval képzett differencia-idésorok
az EEX Phelix day-ahead atlagarfolyam-idésoron
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Szintén tanulsagos a Nordpool arfolyam esetében tapasztalt eredmények vizsgala-
ta. Itt az arfolyamnak a hosszu tavu trendje ,,enyhébb”, viszont sokkal inkéabb jellem-
zik az iddsort a vissza-visszatér0 magas arfolyamszintek, amelyek csak egy-két ho-
napban vannak jelen. Itt kiilondsen szemléletes — intuitive is — a trend és a szezonali-
tas 6sszekapcsolodasa. Mivel ezek a komponensek sokszor erésitik, illetve gyengitik
egymas hatasat, igy a szezonalis differenciasz{ir alkalmazasa esetén ezek az egy-két
honapos szinteltolodasok a szezonalis differenciaképzés utan is megmaradnak. Az
idérendi differenciaképzés természetesen eltiinteti ezeket, mint ahogy altalaban a
strukturalis toréseket sok esetben — egyébként helyteleniil — az idésor idérendi diffe-
rencidgjanak a képzésével eltiintethetjilk. Mindennek tudataban érdemes Osszevetni
mindezt a szezonalisan valtozé differenciasziird alkalmazasa soran kapott eredmé-
nyekkel.

9. abra. Kiilénbozo sziirdk felhasznalasaval képzett differencia-idésorok

az Nordpool Elspot day-ahead atlagarfolyam-idésoron
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A gordiil6 modszerrel kalkulalt elérejelzések tekintetében a tapasztalat hasonlo a
TTF volumenidésor esetében kapott eredményekhez, azaz a periodikus sziiré alkal-
mazasa mellett a mintan kiviili el6rejelzési hibak joval kisebbek. Megfigyelhetd az
is, hogy az eldrejelzési hiba arfolyamiddsorok esetében nagyobb, mint volumen-
iddsorok esetében.
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5. tablazat

Eldrejelzések értékelése kiilonbozd sziirdk alkalmazasa mellett a tanulmanyban vizsgalt idésorok esetén

dbsor ﬁiﬁiﬁ Elérsezj;f:“k Alkalmazott | Sziirtidosorra | RMSE (sajét | MAPE
(hénap) (hénap) szlird illesztett modell | mértékegység)| (szazalék)
TTF nominalas Periodikus - 345 6,3
volumeniddsor (havi) 84 12 Szezonalis ARI 496 11,1
Idobeli és
szezonalis - 536 12,1
EEX Phelix day-ahead Periodikus - 1171 468 3,3
volumeniddsor (havi) 7 g Szezonalis ARI1 1548 157 4,2
Id6beli és
szezonalis — 1 624 483 4.5
EEX Phelix day-ahead Periodikus - 4,51 9,7
atlagarfolyam-iddsor 7 8 Szezonalis AR1 7,27 15,1
(havi) Idébeli és
szezonalis - 6,81 14,3
Nordpool Elspot day- Periodikus - 8,33 24,3
ahead atlagarfolyam- Szezonalis AR1 10,99 31,5
idésor (havi) 156 12 1débeli és
szezonalis - 13,91 37,9

7. Konkluzio és tovabbi kutatasi lehetoségek

A tanulmanyban bemutattuk tehat, hogy hogyan lehetséges egységgyok meglété-
nek tesztelése abban az esetben, amikor a trend és a szezonalitas egymastol nem
fiiggetlenck. Ezt az esetet, azaz amikor a trend ndvekedésével parhuzamosan a sze-
zondlis kilengések is ndnek, kdzismertebb nevén a komponensek multiplikativ, szor-
zatszer( 6sszekapcsolodasaként azonositjuk.

A tanulmanyban bemutatott periodikusan integralt modell esetében kapott o,
egylitthatok egyébként nem masok, mint az egységnyi értéktdl a szezonalitas végett
eltéré egylitthatok. A szezonalitas alakulasat jellemezve, ezek tartalmilag nagyon
hasonloak a gyakorlatban sokszor alkalmazott szezonindexekhez, valamint a trend és
a szezonalitds multiplikativ dsszekapcsoldodasabol is logikusan adodik ez a parhu-
zam. Ez a hasonlésadg azonban csak latszélagos és félrevezetd, hiszen az
autoregressziv struktura végett a klasszikus szezonindexet itt nem talaljuk meg,
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ugyanis az «, egylitthatok nem a trendhez viszonyitott atlagos relativ eltérést mutat-
jak, hanem az idésor egy iddszakkal korabbi értékéhez viszonyitottat. Mindezek
mellett az ¢, egyiitthatok felhasznalasaval, és a sokkok id6beli lefutasanak vizsgala-
taval elemezheté a modellkeretben az is, hogy melyik szezonnak van a legerdsebb
hosszua tavu hatasa, illetve mely szezonokban gyfiriiznek be a sokkok leginkabb.

Az idBsorokon bemutatott periodikus differenciasziiré (1—a L), amint azt lat-

tuk, jol miikodik tehat abban az esetben, amikor a modell komponensei kozotti
multiplikativ kapcsolat indokolhat6. A periodikus differenciasziird hatranya ugyan-
akkor az értelmezés nehézségében rejlik, ugyanis nem az egymast kovetd vagy az
egymastol a szezonalitdsnak megfeleld tavolsagra 1évé megfigyelések differencidja-
rol van sz6. Ebben az esetben ugyanis az (1 — L) szlr korrigalasra keriil a szezona-

litds hatdsanak megfeleléen. A szezonalitds hatasa alatt itt pedig az egymast kovetd
megfigyelések kozotti, szezononként kiilonbozd relativ kapcsolat értendd. Erdemes
még megjegyezniink azt is, hogy az (1- aXL) sziir6 felhasznalasaval az o, egyiittha-

ton keresztill a szezonalitast, az L késleltetési operatoron keresztiil pedig a (szto-
chasztikus) trendet egyszerre, egyetlen egy 1épésben sziirjilk. Az egymastol valo
fliggdség miatt azonban nem is tehetiink masként.

A gyakorlati alkalmazas tekintetében vannak olyan teriiletek, amelyekre a tanul-
manyban nem tértiink ki. Ilyen tobbek kozott a periodikus autoregressziv modell
alkalmazasa stacioner idOsorok esetén. Az alapétlet, azaz a szezononként valtozo
iddbeli fliggdség, természetesen valtozatlan.

Mas oldalrél, a periodikusan integralt modellt helyettesitendd vagy kiegészitendo,
jogosan meriil fel az Gtlet elemzések elvégzésére a logaritmalt idésorokon. Kozis-
mert, hogy amikor az idGsor heteroszkedasztikus, a logaritmadlds jo6 eszk6z lehet a
szoras ,.kiegyenlitésére”, hasznalata a mi esetiinkben a multiplikativ kapcsolat felté-
telezése végett indokolhatd. A részletes szamitdsi eredményeket nem kozoljiik, de
roviden elmondhato, hogy a logaritméalas nem valtoztat lényegesen a tanulményban
bemutatott eredményeken, igy a periodikusan integralt modell a preferalt minden
esetben, illetve az elérejelzések pontossaga sem valtozik jelentés mértékben.
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Fiiggelék

1. A tanulmanyban vizsgalt tovabbi idésorok abrai

F1. abra. EEX Phelix day-ahead havi volumeniddsor
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Forras: Itt és az F2. abranal www.eex.com (Regionalis Energiagazdasagi Kutatokozpont).

F2. abra. EEX Phelix day-ahead havi atlagarfolyam-idésor
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F3. abra. A Nordpool nyugati és keleti dan régidinak havi volumeniddsorai
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F4. abra. Nordpool Elspot day-ahead dtlagarfolyam-idésor
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Forras: www.energinet.dk (Regionalis Energiagazdasagi Kutatokozpont).
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2. Szamitasi részeredmények

2.1. PAR(P) modellszelekcio a késleltetési rend meghatarozasara (TTF volumeniddsor)

F1. tablazat

PAR(p) modeliszelekcio a késleltetési rend meghatarozasara

Szelekcids kritérium PAR(1) PAR(2)
F-statisztika (p-érték) 0,7747 0,5198
R 0,9897 0,9894
AIC 4 148,943 4120,367
BIC 4185274 4187,841

Forras: Itt és a tovabbi tablazatoknal sajat szamitas (R).

2.2. A becsiilt PIAR-modell részeredményei (TTF volumenidésor)

A becsiilt PIAR modell paramétereinek tesztelése

F2. tablazat

s=1 s=2 | 5=3 s=4 | s=5 s=6 | s=7 | s=8 s=9 | s=10|s=11|s=12
s 1,144 | 0,935 | 0,895 | 0,752 | 0,944 | 0,878 | 0,958 | 1,051 | 0,945 | 1,399 | 1,097 | 1,148
Standard hiba (o) | 0,019 | 0,017 | 0,017 | 0,016 | 0,020 | 0,021 | 0,026 | 0,025 | 0,025 | 0,024 | 0,021 -
t-proba
(Ho: o5=0) 60,21 | 55,00 |52,65 |47,00 |47,20 [41,81 |36,85 |42,04 [37,80 [5829 |5224 —
p-érték
(Ho: as=0) 0,000 | 0,000 | 0,000 [ 0,000 | 0,000 | 0,000 [ 0,000 [ 0,000 | 0,000 | 0,000 [ 0,000 -

2.3. A sokkok hosszu tavi hatasa (TTF volumeniddsor)

A sokkok szezonfiiggd hosszu tavi hatasa

F3. tablazat

1,000 | 1,069 | 1,194 | 1,588 | 1,682 | 1916 | 2,001 | 1,904 | 2,014 | 1,440 | 1313 | 1,144 |18,265
0,935 | 1,000 | 1,117 | 1484 | 1,573 | 1,792 | 1,871 | 1,780 | 1,883 | 1346 | 1227 | 1,069 |17.077
0,837 | 0,895 | 1,000 | 1,329 | 1408 | 1,604 | 1,675 | 1,594 | 1,686 | 1205 | 1,099 | 0,957 |15.289
0,630 | 0,674 | 0752 | 1,000 | 1,060 | 1,207 | 1,260 | 1,199 | 1,269 | 0907 | 0827 | 0,720 |11,505
0,595 | 0,636 | 0,710 | 0,944 | 1,000 | 1,139 | 1,180 | 1,132 | 1,197 | 0,856 | 0,780 | 0,680 |10,858
0,522 | 0,558 | 0,623 | 0,828 | 0,878 | 1,000 | 1,044 | 0,993 | 1,051 | 0,751 | 0,685 | 0,597 | 9,530
0,500 | 0,535 | 0,597 | 0,793 | 0,841 | 0,958 | 1,000 | 0,951 | 1,007 | 0,720 | 0,656 | 0,572 | 9,130
0,525 | 0,562 | 0,627 | 0,834 | 0,884 | 1,007 | 1,051 | 1,000 | 1,058 | 0,756 | 0,690 | 0,601 | 9,595
0497 | 0,531 | 0,593 | 0,788 | 0,835 | 0,952 | 0,994 | 0,945 | 1,000 | 0,715 | 0,652 | 0,568 | 9,070
0,695 | 0,743 | 0,830 | 1,103 | 1,168 | 1,331 | 1,390 | 1,322 | 1,399 | 1,000 | 0912 | 0,794 |12.687
0,762 | 0,815 | 0910 | 1,209 | 1,281 | 1,460 | 1,524 | 1,450 | 1,534 | 1,097 | 1,000 | 0,871 |13.913
0,874 | 0935 | 1,044 | 1388 | 1471 | 1,676 | 1,750 | 1,664 | 1,761 | 1,259 | 1,148 | 1,000 |15,970
8,372 | 8953 | 9,997 |13.288 |14,081 |16042 16,749 | 15934 |16859 |12,052 [10989 | 9,573 =
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A tablazat néhany eleme a kdvetkez6képpen kalkulalhatd (vastag betiivel kiemelt értékek):

1,144 — decemberben érkez6 sokk hatasa januarra: 1,144 (a12);

1,069 — decemberben érkez6 sokk hatasa februarra: 1,144 - 0,935 (a12 - o),

0,957 — decemberben érkezé sokk hatasa marciusra: 1,144 - 0,935 - 0,895
(a2 a1 - ),

1,099 — novemberben érkezé sokk hatasa marciusra: 1,148 - 1,144 - 0,935 -
0,895 (au1 - a2 - a1 - ).

Az eredmények azonosak a megfeleld autoregressziv egyiitthatok szorzataval, hiszen a modell
csak egy késleltetést tartalmaz.
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Summary

Modelling of long- and short-term seasonality is an interesting field. The choice between de-
terministic and stochastic modelling of trends and seasonality and their implications are as relevant
as making difference between deterministic and stochastic trends itself. The study addresses a
special case when the stochastic trend and seasonality are not independent and the usual differenc-
ing filters do not apply. The results are presented for (power and natural gas) day-ahead (spot)
trading data of some main European energy exchanges.
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