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TUL A MAKROVALTOZOKON:
A LAKOSSAGI BIZALMI INDEX ES A MAGYAR
HAZTARTASOK FOGYASZTASI KIADASAI*

VADAS GABOR

A haztartasok korében végzett felvételek egyik jelentds teriilete a lakossagi bizalmi index
szamitasa, amely a haztartasok pénziigyi helyzetét és kilatasait, valamint jovobeni fogyasztasi,
megtakaritasi szandékat probalja szamszertien leirni. Az ilyen tipusu indexeket mind a dontés-
hozok, mind az elemzdk rendszeresen hasznaljak munkajuk soran. Nem egyértelmii azonban,
hogy a felmérések részkérdései, illetve az ezekbdl képzett kompozit indexek valdban azt mérik-
e, amire a kérdések szerkeszt6i kivancsiak. A tanulmanyban a GKI Gazdasagkutatd Rt. lakossa-
gi felmérésében szerepld kérdések és a korabban publikalt kompozit index tulajdonsagait vizs-
galtuk, kiilonods tekintettel a bizalmi index lakossagi fogyasztasi kiadast eldrejelzé képességére.
Eredményeink alapjan a kérd6iv bizonyos kérdései nem mérik azt, amire azok elméletileg vo-
natkoznak, azonban talalhatok olyan részkérdések, amelyek alkalmazhatok a fogyasztasi kiada-
sok elérejelzésére. Arra kovetkeztetiink, hogy a lakossagi bizalmi index méas makrovéltozokon
tul tovabbi informaciot tartalmaz a lakossag fogyasztasi kiadasairol.

TARGYSZO: Lakossagi bizalmi index. Lakossagi fogyasztas el6rejelzése. Gazdasagi indikatorok.

Az iizleti és lakossagi konjunkturafelvételek eredményeit a kutatointézetek havi,
vagy negyedéves gyakorisaggal rendszeresen publikaljak, amit a dontéshozok és a gazda-
sagi elorejelzések készitésében részt vevok kisebb-nagyobb stllyal figyelembe is vesznek
véleményiik kialakitasakor. Akkor jarunk el helyesen, ha tisztaban vagyunk ezen felvéte-
lek kvalitativ (kérdések megfogalmazasa, a felvételek modszere stb.) és kvantitativ (a
mar publikalt index iddsoros jellemz6i, mas id6sorokkal vald kapcsolata stb.) tulajdonsa-
gaival. Vizsgalatainkban ez utobbi kérdéskort elemezziik. (A Magyarorszagon foly6 kon-
junktarakutatasok kvalitativ 6sszefoglalasat lasd: Toth; 2000.)

A vallalati felmérésekrol késziilt részletes vizsgalatokrol Reiff, Sugar és Suranyi
(2000), valamint Ferenczi és Reiff (2000) munkaiban olvashatunk bdvebben. Jelen ta-
nulmany a héztartasok kdrében végzett bizalmi index alkalmazhatosagat kutatja. Arra ke-
ressiik a valaszt, vajon a lakossagi bizalmi index képes-e dnmagéban eldrejelezni a fo-
gyasztas varhat6é alakulasat, illetve egyéb valtozok mellett rendelkezik-e ,,po6tldlagos”

* Koszonettel tartozom Ferenczi Barnabdsnak (MNB), Hamecz Istvannak (MNB), Kovdacs Mihaly Andrasnak (MNB) és
Skultéty Laszlonak (GKI) hasznos észrevételeikért és segitségiikért. A fennmaradd hibakért a felel6sség a szerzot terheli. Az
elemzés a szerz6 véleményét tiikkrozik, s nem feltétleniil esik egybe az Magyar Nemzeti Bank hivatalos véleményével.

Statisztikai Szemle, 81. évfolyam, 2003. 3. szam
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magyarazderdvel. A vizsgalat soran Carroll, Fuhrer és Wilcox (1994) tanulmanyéra ta-
maszkodunk, valamint a szélesebb korti 6sszehasonlitds érdekében felhasznaljuk Loundes
és Scutella (2000) ausztral adatokon végzett tanulmanyanak eredményeit. A magyar la-
kossagi felmérés tulajdonsagainak jobb megismerése végett nemcsak a publikalt
kompozit indexre végezziik el a vizsgalatokat, hanem Bram és Ludvigson (1998) munka-
jahoz hasonléan a felmérésben szerepld egyes kérdésekre is. Jelen tanulmanynak célja
tehat a konjunktirafelmérésekbdl szarmazod lakossadgi bizalmi indexek ¢€s mas
makroadatsorok kozotti kapcsolat feltarasa, igy egyik alapjat képezheti a fogyasztasi ki-
adésok elorejelzésére alkalmas keret kialakitasanak (1asd Jakab—Vadas; 2001).

A tanulmany els6 részében a lakossagi bizalmi index felvételérdl, mintajarol és sza-
mitasi modjardl ejtiink néhany szot, a teljesség igénye nélkiil. Bemutatjuk a magyaror-
szagi lakossagi konjunkturafelvételt, illetve a vizsgalatba bevont bizalmi indexet és kiva-
lasztasanak okat. Az ezt kovetd részben bemutatjuk az alkalmazott médszereket, mig a
harmadik részben Osszefoglaljuk az empirikus vizsgalat eredményeit. Végiil a kapott
eredményekre keresiink magyarazatot.

LAKOSSAGI BIZALMIINDEX-FELVETELEK MAGYARORSZAGON

Jelenleg a GKI Gazdasagkutatd Rt. (GKI) a lakossdgi bizalmi index, illetve a Buda-
pesti Kozgazdasagtudoményi és Allamigazgatasi Egyetem Marketing Tanszéke (BKAE
MT) fogyasztéi bizalom indexe néven publikal adatokat. A BKAE a fogyasztoi bizalom
indexét 1996 juniusa ota, negyedévente szdmitja a Michigani Egyetem Kutatdé Kozpont-
janak moddszerével. A minta 500 f0s, amely a kutatési jelentések szerint életkor, végzett-
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ség, telepiiléstipus, valamint régidk szerint reprezentativ. A kérddiv 30 standard kérdést
tartalmaz. A megkérdezettek alacsony szama, valamint a mintaidészak rovidsége miatt
ezt az iddsort nem vizsgaltuk.

A GKI 1993 februarja o6ta, havi rendszerességgel 12, az EU-ajanlasoknak megfelel6
kérdést tesz fel, amely negyedévenként harom tovabbi kérdéssel kiegésziil.

A GKI lakossagi kérddive a kdvetkezd kérdéseket tartalmazza.

Q1. Hogyan valtozott az On haztartasinak pénziigyi helyzete a 12 honappal ezelétti allapothoz képest?

Q2. Véleménye szerint, hogyan fog véltozni az On héztartasanak pénziigyi helyzete a kdvetkezé 12 honap
alatt?

Q3. Véleménye szerint az orszag gazdasagi helyzete hogyan valtozott az eltelt 12 honap folyaman?

Q4. Véleménye szerint hogyan fog alakulni az orszag gazdasagi helyzete a kovetkez6 12 honap folyaman?

Q5. Véleménye szerint hogyan alakultak a megélhetési koltségek a 12 honappal ezelttihez képest?

Q6. Osszehasonlitva a jelenlegivel, On szerint hogyan alakulnak az 4rak a kévetkezé 12 honapban?

Q7. On szerint az elkdvetkezd 12 hénap alatt hogyan véltozik a munkanélkiiliség?

Q8. On szerint érdemes-e mostanaban nagyértékii fogyasztasi cikkeket (biitor, mosogép, tévé stb.) vasarolni?

Q9. On szerint a kdvetkez$ 12 hénapban hogyan alakul a nagyértékii fogyasztasi cikkekre szant pénze az
el6z6 12 honaphoz képest?

Q10. Kedvez6-e most a helyzet a megtakaritasra?

Q11. Az elkdvetkezd egy évben mennyire valdszini, hogy képes lesz megtakaritani?

Q12. Milyen az On haztartasanak anyagi helyzete (sokat tud megtakaritani, keveset, éppen kijonnek a jo-
vedelmiikb6l, megtakaritasokhoz kell hozzanyulni, eladésodnak)?

Q13. Hogy gondolja, tud-e On két éven beliil személygépkocsit vasarolni?

Q14. A kovetkez6 két éven beliil vesz vagy épit-e On hazat?

Q15. A kovetkez6 egy éven belill fordit-e nagyobb Gsszeget a lakéasara?



254 VADAS GABOR

A publikalt GKI-féle lakossagi bizalmi index 6t (az 1., 2., 3., 4. és a 8.)' kérdésre
adott valaszok szamtani atlaga. A felmérés mintdja 1000 £3s,> kétlépesds (elsé 1épésben
telepiilések, a masodikban személyek) véletlen kivalasztassal vett nem €s életkori csoport
szerint reprezentativ. A felmérés kérdéseire adhatd valaszok legtobb esetben o6tfokt
ordinalis skalan helyezhetdk el. A kérdések az el6z6 id6szakhoz viszonyitott valtozasra,
vagy a jelenbeli helyzet jovébeni valtozasara kérdeznek ra. A lehetséges valaszok altala-
ban kiegyenstilyozottak, kozel ,,egyenld tavolsagra” helyezkednek el egymastol. Mivel a
skaladkon altalaban mindkét véglet szerepel, igy az altalanos gazdasagi helyzet megvalto-
zéaséaval sem kell a skaldkat Gijradefinialni, ami lehet6séget nyujt a bizalmi index hosszu
tavl Osszehasonlitasara. A valaszokbdl szamitott index értéke a [-100 100]-as interval-
lumban helyezkedik el, ami tulajdonképpen az el6z6 idészakhoz viszonyitott helyzetmeg-
itélés-valtozast fejezi ki. A vizsgalatban a GKI lakossagi bizalmi indexének szintértékeit
hasznaljuk.

ALKALMAZOTT MODSZEREK

Ahogy a bevezet6ben mar emlitettiik, a bizalmi index magyarazoéerejének tesztelésé-
hez Carroll, Fuhrer és Wilcox (1994) munkajat hasznaljuk fel, ahol a szerzék a
Michigani Egyetem fogyasztdi bizalmi indexét (Index of Consumer Sentiment — ICS)
tesztelték az Egyesiilt Allamok kiilonbozé fogyasztasi kategoriain. A vizsgalat kozép-
pontjaban az index eldrejelzési képességének mérése all. Elso 1épésként meghatarozzuk,
mennyit képes a lakossagi bizalmi index dnmagéban magyarazni a lakossagi fogyasztasi
kiad4s novekedési titemének varianciajabol. Ehhez a kovetkezd regresszio korrigalt R*-ét
fogjuk vizsgalni:®

Aln(C)=ay+Y.B;S,; +¢,, 1/

i=l

ahol C/ a kiilonboz6 fogyasztasi kategoridkat, S, ; a lakossagi bizalmi indexet jelenti.

Carroll, Fuhrer és Wilcox (1994) négyféle csoportot vizsgal (teljes fogyasztasi kiadas,
gépjarmiivasarlas, gépjarmiin kiviili termékek, illetve a szolgaltatasok fogyasztasa),
azonban magyar adatokat a teljes fogyasztasi kiadasra, illetve a gépjarmiivasarlasokra
talalunk, igy csak ezek esetében végezhetd el az dsszehasonlitds. Tanulmanyunkban
egy harmadik kategoriat, a tartés fogyasztasi cikkek vasarlasat is teszteljilk a magyar
adatokon.*

Annak eldontése érdekében, hogy a bizalmi index rendelkezik-e addicionalis magya-
raz6 erbvel mas valtozok mellett, a kovetkezd két egyenlet korrigalt R* értékét hasonlit-
juk Ossze:

AIn(C/)=oy+YZ, | +5, és 12/

! A GKI a kompozitindex-szamitashoz felhasznalt kérdések korét 2002-ben megvaltoztatta.

2 A minta nagysaga 2001 majusatol 1500 fore emelkedett.

3 Az /1/ egyenlet bal oldaldn az adott fogyasztasi kategéria novekedési iitemét szerepeltetjiik, amelynek nem extrém
novekedés esetén jo kozelitGje a Aln X, transzformacio.

* A tartos fogyasztasi cikkek szamitasi modjat lasd Kézikonyv a magyar gazdasdgi adatok haszndlatihoz (2002).
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AIn(CH) =0y +YBS, . +YZ,_, +e,, /3/
i=1

ahol C/ az adott fogyasztasi kategoriat, S, ; a bizalmi index késleltetett értékeit jeloli,
Z, , vektor pedig a fiiggd valtozo és a rendelkezésre allo jovedelem novekedésének kés-
leltetett értékeit tartalmazza. Amennyiben a /3/ korrigalt R*-e nagyobb a /2/-nél és B;-k
egyiittesen szignifikansak, akkor a bizalmi index szignifikans tobblet magyarazo erével
rendelkezik mas valtozok mellett.

A lakossagi bizalmi indexek tisztan Okonometriai értelemben vett eldidejiiségét a
Granger-féle oksagi teszt,” keresztkorrelacids egyiitthatok és a keresztkorrelacios egyiitt-
hatok aszimmetridja segitségével elemezziik. A keresztkorrelacios egyiitthatok aszimmet-
ridja azt mutatja meg, hogy a maximalis korrelacios egyiitthatora vonatkozoan inkabb
eldidejiinek (negativ érték), vagy késdnek (pozitiv érték) tekintheté-e a vizsgalt idGsor
(szamitasi modjat lasd a Filiggelékben). A mutatd —1 és 1 kdzott veszi fel értékeit. A nulla
érték szimmetrikus keresztkorrelacios egyiitthatokat jelent a maximalis keresztkorrelaci-
0s egylitthato koriil. Ez a mutatd hasznos szamunkra, hiszen elképzelhetd, hogy az egyik
index legmagasabb keresztkorrelacios értékét egyidejliség esetén veszi fel, azonban egy-
két periodust eldidejliség esetén is jelentds korrelaciot mutat a vizsgalt idésorral, mig ké-
sés esetén a korrelacid értéke gyorsan csokken. Ezzel a modszerrel tobbletinformaciot
kapunk ahhoz képest, mintha pusztan a maximalis korrelacids egyiitthatohoz tartozé kés-
leltetés szamot emeljiik ki.

EMPIRIKUS EREDMENYEK

A lakossagi bizalmi indexszel természetszeriileg Osszefiiggésbe hozhatd fogyasztasi
kiadasok idGsora csak negyedéves gyakorisaggal érhetd el. Noha a bizalmi index havi
gyakorisagt, helytelen lenne azt gondolni, hogy a negyedéves fogyasztasi kiadasok
mesterséges honapokra bontasaval tobb informacidhoz jutunk, jobb eredményt kapunk.
Ugyan szamszeriien tobb adatunk lenne, a fogyasztasi kiadasok informacidhalmaza
azonban ett6l nem valtozna, ezenkiviil mesterséges dinamikat vinnénk az iddsorba.
Ezen hibak elkeriilése végett a havi bizalmi indexeket atlagolassal negyedévesitettiik és
ezt vizsgaljuk a negyedéves fogyasztasi kiadasok tiikrében. Annak érdekében, hogy ér-
telmezhet6 negyedéves ndvekedési litemeket kapjunk, az eredeti fogyasztasi adatokat
szezonalisan kiigazitottuk.

Elorejelzo kepesség

A GKI lakossagi bizalmi indexre vonatkozo6 vizsgalatanak eredményeit a jobb atte-
kinthet6ség kedvéert két f6 blokkban foglaljuk 6ssze. Az elsében a GKI altal publikalt
kompozit index, illetve a részkérdésekre adott valaszok eldrejelzd képességét és az addi-
cionalis magyarazoer6t mutatjuk be. A masodikban tiszta eldidejliség-tesztek eredménye-
it szerepeltetjiik.

° A Granger-féle oksagi teszt itt hasznalt valtozata azt vizsgalja, hogy a korabban alkalmazott késleltetés szamhoz képest
jobb becslést kapunk-e, ha tovabbi egy iddszakkal késleltetett valtozot is szerepeltetiink. Formalisan a Granger-féle oksagi teszt
Az Y, =0t 0y, 1t ... Tk 701X ... +Opx, fliggveénybol & szignifikaciajat teszteli.
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A GKI kompozit indexe. Az elbrejelzd képesség becslésének eredményeit az
1.tablaban foglaltuk 6ssze. Az oldalrovatban a vizsgalt fogyasztaskategéria megnevezése
talalhato. Az elsé, masodik és harmadik oszlop az Egyesiilt Allamokbeli, az ausztral, il-
letve a magyar fogyasztasi kiadasok becslésének korrigalt R* értékét mutatja, amennyi-
ben csak a lakossagi bizalmi indexet hasznaljuk magyarazo6 valtozoként. A negyedik, az
6todik és a hatodik oszlop azt a valtozast mutatja, mennyivel nd a korrigalt R% ha a la-
kossagi bizalmi indexet a Z vektor mellé bevonjuk magyarazé valtézoként. Ez az érték
mutatja meg, vajon a lakossagi bizalmi index tartalmaz-e olyan informacidt, amelyet
egyéb megfigyelt valtozok, esetiinkben a jovedelem és fogyasztas késleltetett értékei nem
tartalmaznak. Amennyiben a korrigalt R” né, azaz az 4-6. oszlopban szerepld értékek po-
zitivak, akkor a lakossagi bizalmi index bevonasa mas valtozok mellé noveli a magyara-
zoer6t. A zardjelben a késleltetett lakossagi bizalmi index paramétereinek Wald-teszttel
szamitott egylittes p értéke talalhato.

A regresszioban a késleltetést, a referenciamiith6z hasonléan, négy negyedév alap-
jan valasztottuk, a Z vektorban pedig a fiiggd valtozot és a rendelkezésre alld lakossagi
jovedelem ndovekedési ratajat szerepeltetjiik. A késleltetési struktara atvétele ugyanak-
kor vitathat6 lehet, mivel a két orszadg adatsorainak hossza jelentdsen kiilonbozik. Mig
az Egyesiilt Allamok esetében a teljes idésor 1955. els6 negyedév, 1992. harmadik ne-
gyedév (a tovabbiakban: 1955:1-1992:3), addig Magyarorszag esetében, a tanulmany
irasakor ez minddssze 1993:1-2000:4. Meg kell jegyezni azonban, hogy a tabldban az
1978:1-1992:3 mintabol becsiilt paraméterek szerepelnek, ugyanis igy az ausztral ada-
tokon elvégzett elemzéssel® az Egyesiilt Allamok adatai azonos mintaidszakon ala-
pulnak.

1. tabla
A GKI lakossagi bizalmi indexének magyardazo ereje
R? R? -ndvekedés
Fogyasztasi kategoriak X R
Egyesiilt Al- Auszirdlia Magyar- Egyesiilt Al- Ausziralia Magyar-
lamok orszag lamok orszag

Fogyasztasi kiadas 0,05 0,04 0,51 -0,03 0,02 0,25
(0,013) (0,119) (0,000) (0,056) (0,470) (0,011)

Uj gépjarmii -0,01 0,08 0,06 0,03 0,05 0,01
(0,130) (0,024) (0,248) (0,013) (0,212) (0,412)

Tartos fogyasztasi cikk 0,14 0,29
(0,150) (0,133)

Forras: Az Egyesiilt Allamokra vonatkozo becslés Carroll, Fuhrer és Wilcox (1994), az ausztral adatokon végzett
Loundes és Scutella (2000)-t6l szarmazik.

Az 1. tabla alapjan mar elvégezhetjiilk a GKI altal publikalt lakossagi bizalmi index
(BIDX) fogyasztasra vonatkoz6 magyarazod erejének elemzését. A lakossagi fogyasztasi
kiadas esetében figyelemre méltd eredményeket kaptunk: a bizalmi index dnmagaban

® Az ausztral lakossagi bizalmiindex-vizsgalatat Loundes—Scutella (2000) tanulményaban végzi el. Erdemes megjegyezni,
hogy Carroll, Fuhrer és Wilcox (1994)-hez képest egy tovabbi fogyasztasi kategoriat is megkiilonboztetnek ,discretionary
consumption” néven, amely a teljes fogyasztasi kiadds minusz az élelmiszerek, bérleti koltségek, egészségiigyi és oktatasi
kiadasok és a villamos energia Osszege.
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51 szédzalékot magyardz a fogyasztasi kiadds novekedési ratdjanak varianciajabol. A
becsiilt paraméterek egyiittesen szignifikdnsnak bizonyultak, hasonléan az amerikai
esethez. Szintén jo eredményt kapunk, ha a lakossagi bizalmi index addicionalis ma-
gyarazd erejét vizsgaljuk. A hatodik oszlop tantisdga szerint a bizalmi index a fiiggd
valtozd, illetve a rendelkezésre 4116 jovedelem ndvekedési rataja késleltetett értékeinek
magyarazo erején tul tovabbi 25 szazalékot magyardz a fogyasztasi kiadas novekedési
ratdjanak varianciajabol. Az amerikai eset ezzel szemben —3 szazalék, mig ausztral
esetben ez plusz 2 szazalék, de ott a bizalmi index paraméterei egylittesen nem szigni-
fikansak.

A szadmszerli eredményeken til az 1. abra jol szemlélteti a két idosor kozotti szoros
kapcsolatot. A magyar bizalmi index masik két orszaghoz viszonyitott magas magyara-
zoerejének oka valoszintileg az 1993 és 2000 kozotti idoszak sajatos jellegébdl fakad. A
fogyasztasi kiadasok 90-es évek kozepére jellemzd csokkenését jelentds fogyasztasnove-
kedés kovette, igy a haztartasok esetében sajat helyzetiik megitélésének ingadozasa joval
markansabb, mintha ugyanezen iddszak alatt egyenletes ndvekedést tapasztaltak volna.
Természetesen ez nem jelenti azt, hogy egy kiegyensulyozottabb iddszakban a lakossagi
bizalmi index nem rendelkezne magyarazoé erdvel, amit jol bizonyitanak a jelentésen na-
gyobb mintan kapott amerikai és ausztral eredmények.

1. abra. Teljes fogyasztasi kiadas és a lakossagi bizalmi index, illetve azok keresztkorreldcidja
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Megjegyzés. A bal oldali abra a vasarolt lakossagi fogyasztas negyedéves novekedési litemének és a lakossagi bizalmi in-
dex grafikonjat, mig a jobb oldali abra az f{i)= Corr(dlog(CPR_SA), BIDX(i)) fiiggvényt mutatja.

2. dbra. Uj gépjarmii visdrldsa és a lakossdgi bizalmi index, illetve azok keresztkorreldcidja
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Megjegyzés. A bal oldali dbra az 0j gépkocsi vasarlasanak negyedéves novekedési iitemét és a lakossagi bizalmi index gra-
fikonjat, mig a jobb oldali abra az f{i)= Corr(dlog(4UTO_SA4), BIDX(i)) fliggvényt mutatja.
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A kovetkezd vizsgalt két fogyasztasi kategoridban, az Gj gépkocsi,” illetve a tartos
fogyasztasicikk-vasarldsok esetében, a lakossdgi bizalmi index nem rendelkezett sem
Onmagaban, sem mas valtozok mellett szignifikans paraméterekkel. A 2. abra alapjan is
az uj gépkocsik vasarlasa és a GKI lakossagi bizalmi indexe kozotti gyenge kapcsolatra
kovetkeztethetiink. Az ausztral esetben sem egyértelmii a bizalmi index magyarazo ereje
a gépkocsivasarlasokkal kapcsolatban. Noha 6nmagaban szignifikans, a fliggd valtozo
késleltetett értékei és a jovedelemndvekedés mellett mar nem elfogadhaté a bizalmi inde-
xek paramétereinek egytittes 1étezése 10 szazalékos szinten.

A tartés fogyasztasi cikkek esetében a magyarazo erd 1ényegesen nagyobb, mint amit
a gépjarmuivasarlas idOsora esetében tapasztaltunk, azonban a bizalmi index paraméterei
egylittesen itt sem szignifikansak.

3.dbra. Tartos fogyasztasi cikk vasarlasa és a lakossagi bizalmi index, illetve azok keresztkorrelacioja
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Megjegyzés. A bal oldali abra a tartds fogyasztasi cikkek vasarlasanak negyedéves novekedési iitemét és a lakossagi bi-
zalmi index grafikonjat, mig a jobb oldali abra az f{i)= Corr(dlog(DURONS_SA), BIDX(i)) fiiggvényt mutatja.

A GKI lakossagi felmérés kérdései. Az eloz0 részben megvizsgaltuk, rendelkezik-e
magyarazo erével a GKI altal publikalt lakossagi bizalmi index. Ahogy mar emlitettiik,
ez az index a felmérés soran feltett 15 kérdésbol (12 havi, 3 negyedévi gyakorisagu) ki-
emelt 5 kérdésre (Q1., Q2., Q3., Q4. és Q8.) adott véilasz szamtani atlaga.® Erdemes
megvizsgalni, vajon ezek a kérdések rendelkeznek-e a legjobb tulajdonsaggal, illetve a
feltett kérdések képesek-e azt mérni, amire elméletileg vonatkoznak.

A kérdésszintii kiértékeléshez a /3/ egyenletben szereplé kompozit bizalmi indexet a
kérdésenkénti indexekre cseréljiik ki:

Aln(C,j) =oa,+ iBith_i +YZ,_, +¢, . 14/
i=1

A /4/ képletben Ctj az adott fogyasztasi kategoriat, th_l- a k-adik kérdésre adott vala-

szok késleltetett értékeit, a Z, | vektor pedig a fiiggd valtozo és a rendelkezésre allo jove-
delem novekedési iitemét jelenti. Minden fogyasztasi kategérian annak negyedéves no-
vekedési itemét értjiik.

7 Az MNB sajat becslése, lasd Jakab—Vadas (2001).
8 A GKI 2002-ben valtoztatott a kompozit index Osszetételén és bekeriiltek vizsgalatunk alapjan is jobb tulajdonsaggal
rendelkezd kérdések.
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A 2. tabla alapjan magyarazatot kapunk a publikalt kompozit index gyenge teljesitmé-
nyére az auto €s a tartds fogyasztasi cikkek vasarlasdnak szempontjabol. A GKI lakossagi
bizalmi indexének 6t részindexe koziil harom a teljes fogyasztasi kiadas, négy a gépkocsi-
vasarlas és szintén négy a tartds fogyasztasi cikk vasarlasa esetén nem szignifikans.

2. tabla
A lakossagi bizalmi index kérdésenkénti R? novekedése
A kérdés Teljes fogyasztasi Gépkocsi- Tartos fogyasztasi
sorszima szovege kiadas vasarlas cikk vasarlasa

Ql. A haztartas multbeli pénziigyi helyzete 0,16 0,16 -0,30
(0,318) (0,167) (0,896)

Q2. A haztartas jovobeni pénziigyi helyzete 0,18 0,04 -0,03
(0,162) (0,346) (0,520)

Q3. Az orszag multbeli gazdasagi helyzete 0,25 -0,12 0,47
(0,003) (0,742) (0,030)

Q4. Az orszag jovébeni gazdasagi helyzete 0,21 0,00 0,31
(0,035) (0,43) (0,113)

Qs. A megélhetési koltségek multbeli 0,21 -0,05 -0,05
alakulasa (0,044) (0,580) (0,559)

Q6. Az arak jovoébeni alakulasa 0,16 0,07 -0,14
(0,310) (0,295) (0,683)

Q7. A munkanélkiiliség jovobeni alakulasa 0,22 0,15 -0,08
(0,031) (0,170) (0,594)

Q8. Erdemes-e nagyértékii fogyasztasi 0,14 0,28 0,03
cikket vasarolni (0,607) (0,060) (0,420)

Q9. Nagyértekii fogyasztasi cikkekre 0,19 0,13 0,24
koltend6 jovedelem (0,151) (0,191) (0,178)

Q10. Megtakaritasi helyzet 0,16 0,03 0,05
(0,308) (0,360) (0,395)

Ql1l. Megtakaritasi kilatasok 0,14 0,25 0,50
(0,651) (0,073) (0,022)

Ql12. A haztartas anyagi helyzete 0,14 0,36 0,57
(0,638) (0,025) (0,006)

Q13. Személygépkocsi-vasarlasi tervek -0,06 0,02 -0,10
(0,867) (0,785) (0,632)

Ql4. Hazépités vagy -vasarlas -0,01 0,28 -0,08
(0,679) (0,322) (0,603)

Ql5. Egyéb lakasberuhazasi tervek -0,06 0,23 -0,44
(0,871) (0,396) (0,993)

talalhatok.

Mindezek alapjan célszerinek latszik a megfeleld kérdések kivalasztasaval 01j indexet
képezni. A teljes fogyasztasi kiadas esetében a 3., 4., 5. és 7. kérdés atlagolasaval jobb
indikatorhoz juthatunk, mint a GKI altal publikalt index. Meglepd, hogy azok a kérdések,
amelyek kifejezetten a jovObeni fogyasztasra vonatkoznak, nem teljesitenek a varakoza-
soknak megfelelden. Ez azonban nem tekintheté magyar sajatossagnak, ugyanis Bram és
Ludvigson (1998) tanulmanyaban az amerikai felmérésekkel kapcsolatban hasonlo ered-
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ményre jutott.” A Michigani Egyetem felmérésében szerepld, jovébeni vasarlasokra vo-
natkozé kérdések nem bizonyultak szignifikdnsnak a fogyasztas elorejelzésében, mig a
Conference Board felmérésében a munkanélkiiliség jelen és jovébeni helyzetére vonat-
kozo kérdések jo eldrejelz6i a jovobeni fogyasztasnak. Hasonld eredményt kapunk a ma-
gyar adatokkal is, mivel a GKI felmérésében a 7. kérdés szignifikans a fogyasztasi kiadas
elérejelzésében, mig a 8. és 9. kérdés nem az. A tartds fogyasztasi cikk esetében sem
meghatarozo a 8. kérdés, azonban ez az id6ésor a legrovidebb, igy a tesztek megbizhatd-
sdga is kisebb. Az autévasarlasra vonatkozd 13. kérdésrdl is azt feltételeztiik, j6 indikato-
ra lesz az 0j gépkocsik vasarlasanak, azonban ezt a hipotézisiinket a becslés alapjan el
kell vetniink.

Annak érdekében, hogy eldontsiik az altalunk alkotott lakossagi bizalmi index (3., 4.,
5. és 7. kérdésekbol szamitott index) nagyobb magyarazderdvel rendelkezik-e, ismét ki-
szamitjuk az /1/, /2/ és /3/ egyenletek segitségével a korrigalt R>-értékeket gy, hogy a
GKI lakossagi bizalmi indexét az altalunk szamitott indexre cseréljiik. Legyen:

QCOMP =1/ 4(Q3 + Q4 + Q5inv + Q7inv) ."° /5/

A 3. tabla dsszefoglalja a GKI publikalt és az altalunk szamitott kompozit bizalmi in-
dex eldrejelzd képességét.

3. tabla
Az egyedi indexek magyardzo ereje
R? R? -novekedés
F cisi kateabridk A A
ogyasziast kategond GKI‘kompozlt ocoMp GKI 'kompozlt ocomp
index index

Fogyasztasi kiadas 0,51 0,57 0,25 0,26
(0,000) (0,000) (0,011) (0,006)

Uj gépjarmii 0,06 0,12 0,01 0,01
(0,248) (0,137) (0,412) (0,429)

Tartos fogyasztasi cikk 0,14 0,13 0,29 0,33
(0,150) (0,176) (0,133) (0,104)

A fogyasztasi kiadasok esetében az Uj bizalmi index Onmagéaban a fogyasztas
variancidjanak 57 szazalékat nagyarazza, szemben a GKI altal publikalt index 51 sza-
zalékos teljesitményével. Mas valtozo szerepeltetése mellett az addicionalis magyarazo
erd lényegesen nem valtozott, azonban mindkét esetben a bizalmi indexek egyiittes el-
fogadhatosaga javult. Jelentds kiilonbség még a GKI és az altalunk szamolt index ko-
zOtt a fogyasztasi kiadasra vonatkozd keresztkorrelacios egylitthatok aszimmetridja
(lasd késobb). A gépjarmi €s a tartds fogyasztasi cikkek vasarlasi idésoraira is meg-
vizsgaltuk az altalunk szamitott index magyarazé erejét, noha a szerepeltetett kérdések
a fogyasztasi kiadas alapjan lettek kivalasztva. Az 0j autdok vésarlasanak esetében a
magyarazo erd javult és a paraméterek egyiittesen elfogadhatobbak lettek, de még igy

° A kérdésenkénti elemzést a Michigani Egyetem és a Conference Board lakossagi bizalmi indexére is elvégezték.
12 Az 5. és 7. kérdés mogott llo inv kifejezés az alapiddsor —1-szeresét jelenti, ennek okat lasd késébb.
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is el kell vetniink 10 szdzalékos szignifikanciaszinten. A tartoés fogyasztasi cikkek ese-
tében az altalunk szamitott index addicionalis magyarazo6 ereje javult, a paraméterek
egylittesen is elfogadhatobbak lettek, de még igy sem fogadhatd el 10 széazalékos
szignifikanciaszinten.

Eloidejiiségi tesztek

A lakossagi bizalmi index vizsgalatanak masik szempontja annak megéllapitasa, hogy
a lakossagi bizalmi index eldidejli (leading) indikatora-e tisztan 6konometriai szempont-
bol a lakossagi fogyasztasi kiaddsok alakulasanak. Ennek meghatarozasa érdekében
Granger-féle oksagi teszttel, valamint keresztkorrelacios egyiitthatok és azok aszimmetri-
djanak segitségével elemezziik az id6sorok eldidejliségét vagy késését.

A Granger-féle oksagi teszt alapjan (4. tabla) csak a 6. kérdésre adott valaszok tekint-
heték eldidejiinek a lakossag fogyasztasi kiadasanak viszonylatdban. Sem az altalunk
szamitott index (QCOMP), sem a GKI altal publikalt index (BIDX) a Granger-teszt alap-
jan nem tekinthetd eldidejiinek, azonban az eldidejiiség/késés (lead/lag) arany a QCOMP
javara moédosult. A jelen és jovObeni fogyasztasra vonatkozd kérdések (QS., Q9.) a
Granger-teszt alapjan sem mutatnak eldidejliséget.

4. tabla

A fogyasztasi kiaddsra vonatkozo Granger-féle oksdgi teszt p értékei

Kérde n=1 n=2 n=3 n=4

e Eldidejliség Késés Eldidejliség Késés El6idejliség Késés Elbidejliség Késés
Ql. 0,67 0,00 0,69 0,01 0,66 0,04 0,77 0,09
Q2. 0,59 0,00 0,40 0,02 0,30 0,02 0,16 0,05
Q3. 0,06 0,03 0,40 0,07 0,75 0,08 0,50 0,09
Q4. 0,36 0,02 0,84 0,06 0,87 0,07 0,21 0,17
Q5. 0,21 0,02 0,25 0,14 0,43 0,17 0,24 0,41
Q6. 0,07 0,56 0,02 0,36 0,04 0,44 0,10 0,47
Q7. 0,71 0,03 0,29 0,05 0,11 0,04 0,02 0,11
Q8. 0,71 0,01 0,22 0,02 0,35 0,08 0,69 0,12
Q9. 0,50 0,01 0,29 0,02 0,23 0,01 0,26 0,03
Q10. 0,54 0,00 0,91 0,01 0,88 0,01 0,29 0,03
Qll1. 0,98 0,00 0,17 0,03 0,15 0,02 0,11 0,04
Ql12. 0,88 0,01 0,23 0,08 0,38 0,44 0,33 0,12
Q13. 0,77 0,05 0,94 0,01 0,77 0,25 0,99 0,66
Ql14. 0,90 0,94 0,59 0,30 0,52 0,39 0,21 0,73
Ql5. 0,89 0,09 0,74 0,02 0,35 0,01 0,59 0,02
BIDX 0,28 0,00 0,76 0,06 0,84 0,03 0,44 0,10
QCOMP 0,19 0,01 0,57 0,05 0,72 0,03 0,21 0,11

Megjegyzés. A tablaban a lakossagi fogyasztasi kiadas negyedéves novekedési iiteme és a bizalmi indexek kozotti
Granger-féle oksagi teszt p értékei szerepelnek. Az eldidejliség (lead) és késés (lag) a bizalmi indexre, illetve az adott kérdések-
re vonatkoznak. Az 5 szazalékos szignifikanciaszint vastag, a 10 szazalékos szignifikanciaszint délt betiivel van jeldlve.

A keresztkorrelacié becslésére vonatkozd eredményeket az 5. tablaban foglaltuk 6sz-
sze. Az els6 oszlopban az indexeknek azon késleltetés szama szerepel, amelynél a lakos-
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sagi fogyasztasi kiadasra vonatkozodan a legnagyobb keresztkorrelacios egyiitthatot kap-
tuk. A masodik oszlop az ehhez a késleltetés szamhoz tartozé keresztkorrelacios egyiitt-
hatét mutatja. A harmadik oszlopban a keresztkorrelacids egyiitthatok aszimmetridjat
mutato érték szerepel. A tabla negyedik oszlopa az aszimmetria vizsgalataba bevont ke-
resztkorrelacids egyiitthatok szignifikdns voltat mutatja. Amennyiben az aszimmetria-
szamitasba bevont egyetlenegy keresztkorrelacids egytitthatd is a kiiszobérték alatt van, a
teszt elveti az aszimmetriamutato helyességét.

5. tabla
Fogyasztasi kiadasra vonatkozo keresztkorreldacio
Kérdés i* Keresztkorrelacio | Aszimmetria Szignifikancia
Ql. 2 0,837 0,015 mind
Q2. 1 0,822 0,085 mind
Q3. 0 0,748 -0,049 mind
Q4. 1 0,772 -0,106 mind
Q5. 1 -0,807 0,091 mind
Q6. -1 -0,713 0,091 mind
Q7. 1 -0,591 -0,018 mind
Q8. 2 0,800 0,134 mind
Q0. 1 0,798 0,079 mind
Q10 1 0,779 0,194 mind
Qll1. 2 0,771 0,105 mind
Q12. 4 0,796 -0,016 mind
Q13. 3 0,544 0,161 mind
Ql14. -6 -0,612 0,189 mind
Q15. 3 0,645 -0,123 mind
BIDX 1 0,825 0,017 mind
QCOMP 1 0,786 -0,075 mind

* Az i értékek a bizalmi indexre, illetve az adott kérdés el6idejliségére/késésére vonatkoznak.

A keresztkorrelacios egyiitthatok alapjan a 6. és a 14. kérdés mutat eldidejiséget a fo-
gyasztasi kiadashoz képest, ami meglepd, hiszen a kérdés jellege alapjan mas indexeket
is eldidejlinek varnank. Noha a 14. kérdésnél adhatnak azt a magyarazatot, hogy a lakas-
vasarlasra mar most elkezdenek takarékoskodni, ezért csokkentik jelenbeli fogyasztasu-
kat, azonban a mintaiddszak rovidsége miatt a hat negyedéves eldidejliség becslése nehe-
zen elfogadhato, tovabba az eldidejiiséget a Granger-féle oksagi teszt elveti, valamint a 4.
abra alapjan sem tulajdonithatunk nagy jelentdséget a negativ korrelacionak.

A GKI altal publikalt lakossagi bizalmi index keresztkorrelacios egylitthatdja némileg
nagyobb az altalunk szdmitottnal és mindkettd maximalis értékét egy periodusu késleltetés-
nél veszi fel. Azonban a GKI indexének pozitiv aszimmetriajaval szemben a QCOMP index
negativ aszimmetrij, igy elSidejii értékeinél mar magasabb keresztkorrelaciot mutat."!

Tovabbi érdekes dolgot figyelhetiink meg a keresztkorrelaciok segitségével: az 5., 6.,
7. és 14. kérdés esetében negativ korrelaciot tapasztalunk. Abrazoljuk a GKI altal publi-
kalt és az emlitett négy kérdés idésorat.

' Ennek az elérejelzésben betsltott jelentdségéhez lasd a 3. tablat.
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4. abra. A GKI bizalmi indexe és egyes részkérdések idésoranak alakuldsa
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Megjegyzés. 1993. negyedik és 1994. harmadik negyedévében a 14. negyedéves kérdést nem mérték fel, ezért lathato a 14.
kérdés grafikonjan szakadas.

A 5., 6. és 7. kérdések esetében egyértelmiien latszik az ellentétes mozgas. A GKI la-
kossagi kérdGivében az 5. és 7. kérdéseknél ,,megfordul” a skala. A felvételben hasznalt
kérd6ivbol kideriil, hogy mig altalanos esetben az 1-gyel értékelt valasz a legkedvezotle-
nebb és az 5-tel értékelt a legkedvezdbb, addig a 5. és a 7. kérdés esetében a haztartas a
legkedvezotlenebb véleményeit az 5-tel, mig a legkedvezobbet 1-gyel jeldli. A 6. kérdésben
is ugyanezt feltételezhetjiik, azonban itt a tobbi kérdésnél szokasos csokkend értékeket no-
vekvo skala veszi at. Ha nem hibas a 6. kérdés a kérdGivben, akkor eszerint a lakossag jo-
vObeni magas inflacios varakozaskor noveli fogyasztasat, mig mérséklddo arszinvonal ese-
tén elhalasztja azt. A 14. kérdés valaszlehetdségeinek szamozasa helyesnek tiinik és az abra
alapjan sem olvashatunk ki egyértelmii kapcsolatot. Megjegyzendd, hogy az EU-
ajanlasokban (a GKI lakossagi kérd6iv ezen alapul) a 5. és 7. kérdéseknek hasonlo a kodo-
lasa, de a 6. kérdésnél nem valtozik a lehetséges valaszok sorszama. Az el6z6k alapjan az
altalunk képzett bizalmi index (QCOMP) szamitasahoz a 5. és 7. kérdés —1-szeresét vettiik.

KOVETKEZTETESEK ES NEHANY MAGYARAZAT

A lakossagi bizalmi index, noha a Granger-teszt és a korrelacios egyiitthatok alapjan
formalisan nem eldidejii a fogyasztasi kiadasokhoz képest, azonban vizsgalataink alapjan
rendelkezik addicionalis magyarazoerével a jovedelem és a fogyasztas késleltetett értékei
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mellett a mintaiddszakban. Fontos tanulsig, hogy a lakossagi bizalmi index felmérésében
hasznalt kérd6iv bizonyos kérdései nem mérik azt, amire azok elméletileg vonatkoznak, de
talalhatok olyan részkérdések, amelyek szignifikans tobblet magyarazo erdvel rendelkeznek
a fogyasztasi kiadasokra vonatkozéan. Ezen kérdésekbdl képzett kompozit bizalmi index
mar negativ aszimmetridt mutat, igy a fogyasztas rendszeres el6rejelzéséhez jo alapot
nyujthat (Jakab—Vadas; 2001).

Kérdés, vajon minek tulajdonithat6 a bizalmi index szignifikans volta a fogyasztas becs-
l6figgvényeiben. Az egyik lehetséges magyarazat szerint a lakossagi helyzetértékelés szo-
ros kapcsolatban van az adott id6szak megvalosult fogyasztasaval, azaz amennyiben a haz-
tartasnak lehet6sége van tobbet fogyasztani, akkor elégedettsége nyilvanul meg a kérdések-
re adott valaszban. Ennek alapjan az egyidejii kapcsolat lenne nyilvanvald, azonban a bi-
zalmi index késleltetett értékei szignifikansak voltak a fogyasztas eldrejelzésében. Erre ad-
hatnank azt a magyardzatot, hogy mivel a lakossagi fogyasztdsi kiaddsok erdsen
autokorrelaltak, igy a késleltetett bizalmi index a késleltetett fogyasztasi kiadason keresztiil
magyarazza a jelenbeli fogyasztast. Ha ez az érvelés igaz lenne, akkor a fogyasztas késlelte-
tett értékeinek regresszidba torténd bevonasdval a bizalmi index paraméterei nem kiilon-
bozhetnének szignifikansan nullatdl. A tesztek alapjan mind a fogyasztas, mind a bizalmi
index késleltetett értékei szignifikdnsak egymas mellett.

Egy masik érvelés szerint a lakossagi bizalmi index a jelenlegi jovedelmek szintjét, il-
letve a jovobeli jovedelmekre vonatkozo varakozasokat tiikrozi. Ha a bizalmi index kiza-
rolag a jelenbeli jovedelemre vonatkozoan hordozna informéciokat, akkor a fogyasztas-
nal haszndlt érvhez hasonldan a bizalmi index el kellene veszitse jelentdségét a jovede-
lem mellett. Azonban a jovedelem és a bizalmi index egyiittes szerepeltetésekor a tesztek
szignifikansnak talaltdk a jovedelem és a bizalmi index paramétereit egyarant. Ha a bi-
zalmi index csak a jovobeni jovedelmekre vonatkozé informadcidt tartalmazna, akkor a
rendelkezésre all6 lakossagi jovedelem jo eldrejelzéjének bizonyulna. A mintaiddszak-
ban azonban a lakossagi bizalmi index 6nmagaban nem magyarazta jol a jovobeni ren-
delkezésre allo jovedelmet. Természetesen nem vethetjiik el, mar a kérdések megfogal-
mazéasa miatt sem, hogy a lakossagi bizalmi index informaciét hordoz a jovedelmekrol,
illetve a jovedelmi varakozéasokrol, valamint van valamiféle visszacsatoldsa a megvalo-
sult fogyasztasnak a bizalmi indexre, de gy tlinik a bizalmi index mindezen tul is tartal-
maz informaciot a fogyasztasi kiadasokrol.

A lakossagi felmérésekbol szarmazé indikatorok egyedi informaciotartalmat tamasztja
ala Carnazza és Parigi (2001) tanulmanya is, amelyben a szerzok bemutatjak, hogy az
olasz, a francia és a német lakossagi bizalmi index nem 4allithaté el mas ,természetes”
makrovaltozé felhasznalasdval. Az eredmények alapjan is arra kovetkeztethetiink, hogy a
lakossagi bizalmi index hordoz olyan tdbbletinformaciot (altalanos vélekedés a csalad hely-
zetérol, jovedelmének jovobeni bizonytalansagardl stb.), amely a mintaidészakban mas val-
tozok mellett segitette a haztartasok fogyasztasi kiaddsainak elorejelzését.

FUGGELEK

KERESZTKORRELACIOS EGYUTTHATOK ASZIMMETRIAJA

Amennyiben a keresztkorrelacios egyiitthatokat is felhasznaljuk annak elédontésére, vajon egy idGsor egy
masik idésor viszonylataban eldideji, egyiittmozgd vagy késd, akkor nem elegend6 pusztan a maximalis korre-
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lacidhoz tartozo késleltetésszam kiemelése a korrelogrambol. Ha csak erre az egy szamra tamaszkodunk, in-
forméacidt vesztiink a teljes kapcsolatot illetden. Nem mindegy ugyanis, hogy milyen a lefutasuk a korrelacios
egytitthatoknak a legnagyobb korrelacios egyiitthatd koriil. Elképzelhetd, hogy a legszorosabb kapcsolatot egy-
idejiiség esetén kapjuk, azonban az elSidejiiséget vagy késést tekintve alig kapunk alacsonyabb korrelacios
egyiitthatot. Nem feltételezhetd az egyiitthatok szimmetrikus csokkenése sem a maximalis érték koriil, azaz,
fliggetleniil a maximalis korrelacids egyiitthato helyét6l, az aszimmetria alapjan inkabb feltételezhetiink eldide-
ju, vagy késo kapcsolatot. Amennyiben csupan a maximalis korrelacié helyét tekintjiik, elvethetiink indikéatoro-
kat 0igy, hogy azok valojaban mas tulajdonsaggal rendelkeznek.

Korrelogram aszimmetridja

0.8
DLOG(CPR_SA)G4()  DLOG(CPR_SA),G4(+) lag lead o
| 07658 D7E58 (g
| 0EG44 07721
| 05701 DE7E7 05
w 04402 05710
| 04417 04449 04
| 04203 03195 5
| 04041 02098
| 03516 00770 02
w ' 0.2101 -0.0588
| I 00779 01820 01
| I Do 020
| ! -0.0R53 -0.3628
w ' 01142 04345 0,1

Az é4bra bal oldalan a lakossag fogyasztasi kiadasaink novekedési titeme és a GKI lakossagi felmérésének ne-
gyedik kérdése kozotti jol ismert keresztkorrelacios abrat latjuk. Forgassuk Ossze az el6idejii és a késo ,,feleket”,
valamint jeloljiik minusz i-nél a vizsgalt idésor (esetiinkben a felmérés negyedik kérdése) eldidejiiségével szamitott
keresztkorrelacios egyiitthatot, mig plusz i-nél a vizsgalt iddsor késleltetésével kapott keresztkorrelacios egyiittha-
tot. Ezzel megkaptuk az abra jobb oldalan lathato grafikont. Ha ezt az abrazolasi modot nézziik, azonnal feltiinik a
korabban emlitett probléma. Noha a legmagasabb korrelacios egylitthatot egy negyedéves késésnél kapjuk, ehhez
az i értékhez viszonyitott eldidejii korrelacios egyiitthatok joval magasabbak a késdkhoz viszonyitva.

Ennek a jelenségnek a kezelésére hasznaljuk a korrelogram aszimmetridjanak mutatojat. A szamitas elsd
1épésében meghatarozzuk a maximalis korrelacios egyiitthato helyétdl (k) legtavolabb esd, a vizsgalatba még
bevont korrelacios egyiitthatot. A kovetkezd 1épésként a k kdzéppontra szimmetrikusan kivonjuk egymasbol a
korrelacios egyiitthatokat. Mint minden mutatd, az aszimmetriat méré modszeriink is akkor értelmezhet6 kony-
nyen, ha értékeit egy intervallumban veszi fel. Ennek elérése érdekében a paronkénti differencidkat valamilyen
modon sulyozni kell. Mi egy olyan sulyrendszert hasznalunk, amelyben kifejezésre jut az adott korrelacids
egyiitthato pozicidja. Az egyidejliségtdl tavolodva ugyanis csokken a mintaeclemszam, igy a korrelacios egyiitt-
hato megbizhatosaga is csokken. A tokéletes megoldas az lenne, ha mindegyik egyiitthatot a sajat szabadsagfo-
kaval stlyoznank, igy azonban nem biztosithatd, hogy a mutaté a [-1, 1] intervallumba essék. Ezért mi
paronkénti atlagos sulyt hasznalunk, amely kevésbé jo az egyedi sulyokhoz képest, azonban jobb az egyszer(i
szamtani atlagolasnal. Az aszimmetriamutatd eréssége szempontjabol 1ényeges, hogy a szamitasba bevont kor-
relacids egyiitthatok szignifikdnsan kiilonbdzzenek nullatdl, ezért a mutatd értékét elvetjiik, ha egy korrelacios

egyiitthato is a (7-k)"? kﬁszébéiék alatt van. Az aszimmetriamutatd szamitasa tehat a kgvetkez6:
1/2(wuy,; +wd,,_;)||Cor(x, y(k +i))1 —|Cor(x, y(k ﬂ'))ﬂv
i=1

Asym = "
- Tk, S 1/ 2(wuha k@) ypey k<0 és i> |k
ke T+k+i, izl ha k<0 és i< |k|
e T—k+i, ha k>i
ki T+k-i, ha k<0 vagy i>k > 0

ahol:
T — a mintaclemszam,
k — a maximalis keresztkorrelacios egyiitthato i értéke,
n — az aszimmetria mérésébe bevont legnagyobb késleltetés, illetve eldidejliség a k-hoz képest.
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SUMMARY

One of the most important results of consumer surveys are the consumer confidence indices which tend to
give an exact number about expectations and consumption-saving decisions of households. Although the mo-
tion of consumer confidence index is a subject of interest to both policymakers and economic forecasters it is
not obvious that those questions of the surveys and the published composite index really meet the surveys-
makers’ demand. In this study the author examines the properties and forecasting ability of the Hungarian con-
sumer confidence index published by GKI Gazdasagkutaté Rt. According to his opinion some questions cannot
measure what they should theoretically, however some of them are useful in forecasting the consumption ex-
penditure of Hungarian households. The results show that the consumer confidence index contains information
over and above macro variables.
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