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Plagium - Nyilatkozat

Szakdolgozat készitésére vonatkozo szabalyok betartasarol nyilatkozat

Alulirott Nagy Gyula Tamas (Neptunkod: E1IGUB2) jelen nyilatkozat alairasaval kijelentem,
hogy az INFLACIO ELOREJELZESE STATISZTIKAI MODELLEKKEL cimii
szakdolgozat/diplomamunka (a tovabbiakban: dolgozat) 6nall6 munkam, a dolgozat készitése
soran betartottam a szerzdi jogrol szolo 1999. évi LXXVI. tv. szabdlyait, valamint az egyetem
altal eldirt, a dolgozat készitésére vonatkoz6 szabalyokat, kiilondsen a hivatkozasok és

idézések tekintetében.

Kijelentem tovabba, hogy a dolgozat készitése soran az 6nall6 munka kitétel tekintetében a

konzulenst, illetve a feladatot kiad6 oktatdt nem tévesztettem meg.

Jelen nyilatkozat aldirdsaval tudomasul veszem, hogy amennyiben bizonyithat6é, hogy a
dolgozatot nem magam készitettem vagy a dolgozattal kapcsolatban szerzéi jogsértés ténye
meriil fel, a Debreceni Egyetem megtagadja a dolgozat befogadasat és ellenem fegyelmi

eljarast indithat.

A dolgozat befogaddsanak megtagadasa és a fegyelmi eljaras inditdsa nem érinti a szerzoi

jogsértés miatti egy€b (polgari jogi, szabalysértési jogi, biintetéjogi) jogkdvetkezményeket.

Nagy Gyula Tamas
hallgato

Debrecen, 2010. november 18.
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1. Bevezetés

Inflacio, GDP, koltségvetési hiany. Ez a harom gazdasagi mutatd, amelyet a sajto €s a
kozvélemény a legjobban figyelemmel kisér, koszonhetden az Eurdpai Unids tagsdgunknak,
az eurd bevezetését megcelzo terviinknek, illetve a gazdasagi valsagnak. Ebbdl egy atlagos
ember szamara az inflacid a legjobban kézzelfoghatobb, hiszen pénzzel minden nap
kapcsolatba keriiliink, és mindenki a sajat boérén tapasztalja, hogy az arak folyamatosan
emelkednek. Az inflacié nemcsak a hétk6znapi embereknek fontos, hiszen a kézponti bankok
tevékenysége értékelésének egyik, néhany esetben szinte egyetlen szempontja a fogyasztoi
arszinvonal valtozasaval mért inflacio alakulasa.

Altalanos vélemény, hogy az inflacié karos, mert elszegényit. Az emberek nincsenek
tisztaban az inflacid okaival, mérésével, hatasaival, koltségeivel.

Az inflacio eredetileg orvosi szakkifejezés volt, a felfuvodas latin neve. Kozgazdasagi
jelentését az angolbol nyerte, az eredeti jelentés analdgidjaként a pénzmennyiség
felfivodasaként értelmezték. A kifejezés az 1861-64 évi amerikai polgarhébora idején jelent
meg, annak az allapotnak a jellemzésére, amikor a papirpénzben kifejezett arszinvonal az
ércpénzben kifejezetthez képest joval nagyobb mértékben emelkedett. Ez a jelenség persze
korabban is eléfordult, csak nem igy nevezték. Azsionak hivtak a fémpénznek a papirpénzhez
képest mutatkozd tobbletértékét, illetve diszdzsionak a papirpénznek a fémpénzhez képest
bekovetkezd értékcsokkenését. Az inflacid kozismert, altalanosan hasznalt fogalomma az 1.
vilaghaboru és az azt kdvetd nagymértékli pénz elértéktelenedés idején valt. Az elsd inflacid a
Romai Birodalomban i.e. 3. szdzadban jelentkezett, mert a csdszarok egyre jobban higitottdk a
fémpénz nemesfémtartalmat.

Magyarorszagon az inflacié sz6 nem ¢ébreszt kellemes emlékeket, hiszen ndlunk volt a
torténelem legnagyobb aremelkedése a IlI. vilaghabort utan. Ekkor az arak 15 6ranként a
dupléjara emelkedtek, az idésebbek pedig még emlékeznek arra, amikor a hiperinflacié idején
pénzt sopdrtek az utcan, rengeteg, értéktelen papirdarabot. A szocializmust az allami tulajdon
¢s a tervgazdalkodas jellemezte, inflacid nem volt vagy csak nagyon alacsony. Ez a
szocializmus jellegzetességeinek volt koszonhetd. Egyrészt az arakat kézpontilag
szabalyoztak, mesterségesen alacsonyan tartottdk. Masrészt nem voltak fiiggetlen

szakszervezetek, akik a munkavallalok bérkoveteléseit képviselték volna. Tovabba a



vallalatok nem emeltek arakat, mert nem voltak profitorientaltak. A rendszervaltas utan
bevezették a szabadaras rendszert. Az araknak hirtelen kellett alkalmazkodni az 0j piaci
viszonyokhoz, ez a relativ arak torzulasédhoz, és az inflacié megjelenéséhez vezetett. Hosszu
1don keresztiil kronikusan magas volt az aremelkedés iiteme, ennek megfékezése a
gazdasagpolitika egyik legfontosabb eleme lett. Az évtized masodik felében, 1997-t61
kezdBdben az inflacio iiteme jelentdsen és fokozatosan csokkent és 2000-re 10% ala keriilt. A
jegybanktorvény ma a monetaris politika szamara elsddleges célként irja eld az alacsony

inflacid, vagyis az arstabilitas elérését ¢s fenntartasat.

Dolgozatom elején definidlom az inflacio fogalmat, majd annak mérésével
foglalkozok, bemutatva a KSH altal publikalt indexeket. Kiemelt részletességgel foglalkozok
a fogyasztdi darindexszel. A kovetkezd fejezetben bemutatom az inflacids célkovetés
rendszerét és az MNB Aaltal készitett elorejelzéseket, és ezek fontossagat a gyakorlati életben.
Majd bemutatom az iddsorelemzés tipusait, elérejelzések soran hasznalhatdé modelleket,
illetve moddszereket. A legnagyobb hangsulyt a gyakorlatban legtobbet alkalmazott
sztochasztikus modellekre fektetem. Végiil pedig raillesztem a magyarorszagi fogyasztoiar-
index idGsorara a mar harmadik fejezetben elméletben bemutatott SARIMA modelleket és a
Wilkie-modellt. Es végiil kivalasztom a legjobban illeszkedd modellt, amivel elérejelzést

készitek.
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2. Az inflacio és mérése

2.1. Az inflacio és a fogyasztdi arindex fogalma

Az inflaci6 az arszinvonal emelkedése. Kozgazdasagi értelemben csak akkor
beszélnek inflaciordl, ha az arszinvonal nem egyszeri alkalommal, hanem folyamatosan
emelkedik. Pénziink elinflalédik, ha ugyanannyi pénzért egyre kevesebb arut tudunk
vasarolni. A szokatlanul magas inflaciot hiperinflacionak nevezziik. Az inflacié
mérdszamaként kiilonféle arindexeket hasznalunk, amelyek megmutatjdk az atlagos arszintek
aranyat két idépont kozott. Sok ilyen indexet lehet szamolni, mert az értékesités kiilonb6zo
csoportjait vehetjiik a sulyrendszer alapjaul.

A leggyakrabban hasznalt inflaciés mérészam a fogyasztdi arindex (CPI, Consumer
Price Index), amit Magyarorszagon a KSH készit el. A CPI egy allando fogyasztoi kosarnak
az arvaltozasa egy bazisévhez képest. A kosarat olyan termékek és szolgaltatasok alkotjék,
amelyeket egy atlagos fogyaszto felhasznal. A CPI a vasarolt fogyasztas arindexe. Ha tudjuk,
hogy mennyi a jovedelmiink, akkor alkalmas arra, hogy pénzjovedelmiink realértékérdl

tajékoztasson.

2.2. A fogyasztoi arindex mérése

A KSH a ,,Fogyasztoiar-index flizetek” [16] cimi kiadvanyaban részletesen ismerteti a
CPI mérésének modszerét. A reprezentdnsok a haszndlati értéket meghatarozo, legfontosabb
mindségi  jellemzokkel koriilhatarolt, viszonylag nagy volument termék-, illetve
szolgaltatasféleségek.

A reprezentansok arait a KSH munkatarsai miden honapban felirjak az orszag
kiilonbozo telepiilésein talalhatd iizletekben, szolgaltatohelyeken, illetve piacokon. Ezeket
felirohelyeknek nevezik. A felirds a honap 1. és 20. napja kozé esik. Fontos, hogy az arindex
az adott havi valosagos kinalatot tiikrozze, ezért a ténylegesen kaphatd aruk arait irjak fel.

Masik kovetelmény, hogy az index kifejezze a tényleges keresletet is, ezért abban az esetben,



ha egy reprezentansbol tobb valasztékelem is talalhato, akkor a leginkabb keresett aru arat
jegyzik fel. Tovabbi fontos kovetelmény, az adott tételek minéségi Gsszehasonlithatosaga,
tehat az allandosag, folyamatossag is. Ezt egyrészt a reprezentdnsoknak a fobb mindségi
jellemzOkkel meghatarozott definicioi biztositjak, tovabba az is, hogy a felirbhelyeken az
argsszeirok arra torekednek, hogy folyamatosan ugyanannak a valasztékelemnek az arat
jegyzik fel, amelyikkel a felirast kezdték.

Minden megyében tobb helyen feljegyzik minden reprezentansnak az arat, igy havonta
reprezentansonként 35-150, 0Gsszesen majdnem hetvenezer ar gyllik Ossze az
arindexszamitashoz. A gydgyszerek, gyogyaszati segédeszkozok esetében a vasarlo altal
ténylegesen kifizetett Gsszeget, azaz a gyogyszertari arat jegyzik fel. A szerencsejatékoknal
szolgéltatdsi dijon a sorsjegyekre kifizetett Osszegek és a felvett nyereménydsszegek
kiilonbségét értik.

Egy reprezentans orszagos havi ara a reprezentansrol az adott honap folyaman az
Osszegyljtott valamennyi ar egyszerli szamtani atlaga. Néhany reprezentans (féleg
szolgéltatds) arat koézponti nyilvantartdsok alapjan rogzitik, példaul a postai dijakat. A
reprezentans egyedi arindexe a targyhavi és bazishavi aranak hanyadosa.

Bizonyos reprezentansok (1j személygépkocsik, személyi szamitogépek és egyéb
tartos fogyasztasi javak) esetében végeznek mindségi kiigazitasokat. llyenkor a széles korben
elfogadott explicit, illetve implicit kiigazitasi modszereket hasznaljak (opcidarazas, az explicit
értékitéleten alapuld modszer, a direkt, illetve az indirekt atlapolas).

A fogyasztoiar-statisztika jelenleg 960 reprezentans (&rucikk ¢és szolgaltatas)
megfigyelésén alapul, amelyeket 141 arucsoportra osztanak. Ahhoz, hogy az arindexek a
valosagnak megfelelden fejezzek ki az arvaltozasok hatasat a lakossagi kiadasokra, sziikség
van azok fogyasztasban betoltott szerepének, silyanak meghatarozasara.

A fogyasztoiar-index  szamitdsdhoz  felhasznalt sulyok a  termék- és
szolgaltatascsoportoknak a lakossag vasarolt fogyasztasaban elfoglalt aranyat fejezik ki. Ezek
az ardnyok alapjat a nemzeti szamlak fogyasztasi adatai adjak, kiegészitve a haztartas-
statisztikai felmérések és egyéb forrdsok adataival. A stlyokat évente feliilvizsgaljak, a
targyévet két évvel megel6zo6 év lakossagi fogyasztasa alapjan. A stilyok 2010-ben a 2008-as

fogyasztasi szerkezetnek megfeleldek, és minden honapban azonosak.



2.3. A fogyasztoi kosar osszetétele

A kosarban csak vasdrolt termékek ¢és szolgéltatdsok szerepelnek, a
beruhazasi/termelési célu illetve a nem kozvetlen pénzbeli kiadasok fejében elérhetd javak
(Pl.: haztartasi keretek kozott eldallitott javak vagy kozosségi szolgaltatasok) nem. (Ez alol
van egy kivétel, a sajat tulajdont lakas.) Fontos szempont volt, hogy a fogyasztoi arindex
konzisztens legyen a GDP-statisztikaban szerepld lakossagi vasarolt fogyasztas kategoriaval.
Ezzel magyarazhat6, hogy a hasznalt cikkek arai — ismét egy kivételtdl eltekintve (hasznalt
gépkocsi) — kimaradtak a fogyasztéi arindexbdl. A 2010-es sulyaranyokat tartalmazo
tablazatot a KSH honlapjan talalt adatok alapjan allitottam Ossze.

2.3.1. tablazat: Fogyasztoi kosar dsszetétele 2010-ben

Fécsoportok Sulyok a CPI-ben Sulyok a CPI-ben
2010 2009
Elelmiszerek 23,223 23,058
Szeszes italok, dohanyaruk 9,483 9,247
Ruhazkodasi cikkek 4,403 4,628
Tartds fogyasztasi cikkek 6,851 8,490
Héaztartasi energia 9,903 9,118
Egyéb cikkek, {izemanyagok™ 17,272 16,920
Szolgaltatasok 28,865 28,539
Osszesen 100,000 100,000

2.3.1. Sulyok valtozasa a fogyasztoi kosarban

A Kozponti Statisztikai Hivatal (KSH) minden évben feliilvizsgalja kiilonb6zo
okokbol az inflacidoszamitas alapjat képz6 fogyasztdi kosarat. Az egyik ok, hogy sok olyan
szolgaltatas van, amelyek néhany évvel korabban még nem is létezett (internet) vagy

ingyenesek volt (parkolds). Nemcsak az ujonnan megjelend, de az eltlind joszagok figyelembe

'A gyogyszerek és gyogyaruk ebbe a csoportba tartoznak.




vétele is nehézséget okoz. A véllalatok gyakran alkalmazzak a modellvaltéast. Ilyenkor régi
termékeiket lecserélik, és egy ujabbal helyettesitik oket.

A 2010-es valtozasokat ismerteti Kocsis Zoltan [14] Népszabadasagban megjelent
cikke. Idén a megfigyelt termékek és szolgaltatisok 960 darabos csoportja 37 0j elemmel
boviilt, 16-ot pedig tordltek. A listara rakeriilt néhany Eurostat altal javasolt termék, annak
érdekében, hogy tagallamok fogyasztdsa jobban Osszehasonlithatd legyen. Ilyen példaul a
lazac, amely nem tartozik a magyar haztartasok alapvetd élelmiszerei kozé. Uj elemként jelent
meg a digitalis fotokidolgozas, az okostelefon, a tv+internet+telefon csomag, vagy a
hordozhat6 DVD-lejatsz6. Lekeriilt viszont az olajos hal, az izz6lampa és a musor nélkiili
videokazetta is.

A 2010-es sulyok kialakitdsanal a KSH a 2008. évi fogyasztasi adatokat vette alapul,
de figyelembe vette a tavalyi valtozasokat is. A tavalyi adatokbdl kideriil, hogy a lakossag
kevesebb tartdos fogyasztasi cikket wvett, példaul joval kevesebb autdé fogyott. Ennek
koszonhetden az inflacio kiszamitasakor a tartos fogyasztasi cikkek a 2009-es 8,490 szazalék
helyett csak 6,851 szazalékkal szamitanak be. Ezzel szemben megnétt a stlya a benzinnek, a
vezetékes gaznak és a kozlekedési szolgaltatdsoknak is, mivel tobbet koltottiink rajuk 2009-
ben. Az élelmiszerek stlya 0,1 szazalékkal emelkedett. Feltiing, hogy a hazai vasarlok
ragaszkodnak a kavéhoz, tedhoz és cigarettahoz. Az alapélelmiszereken beliil is kiilonb6z6en
alakult az egyes termékfajtak sulya: kissé novekedett a kenyér és a tésztafélék részesedése,
stagnaltak a husok, mig kissé csokkent (a sajt kivételével) a tej-tejtermékek, illetve a friss

gylimolcsok aranya.

2.4. Jol méri a CPI az inflaciot?

Sok kozgazdasz szerint a CPI feliilbecsiili az inflaciot. 1995-ben az Amerikai Egyesiilt
Allamokban 6sszeiilt egy 6t neves kozgazdaszbol allo bizottsag, feladatuk a CPI-vel
kapcsolatos mérési hibak tanulmanyozasa volt. Jelentésiik szerint a CPI évente 0,7-2

szazalékponttal folfelé torzit, a torzitds mértéke a legjobb becslésiik szerint is 1 szazalékpont.

Kovécs Ilona [15] cikkében a CPI torzitd tényezodivel foglalkozik. A felmeriild
probléméak egy része a helyettesitéssel kapcsolatos. A termékek és szolgaltatdsok egymas

kozotti helyettesitése azért kovetkezik be, mert aremelkedés esetén ezek érai gyakran és



kiilonb6z6 mértékben valtoznak. A fogyasztok érzékelve ezt attérhetnek a relative olcsobb
aruk és szolgaltatasok vasarlasara.

A helyettesitési hatas masik formaja az tizletek kozotti helyettesités. Ez akkor fordul
eld, amikor a hagyomanyos lizletek mellett megjelennek 1j, kevésbé draga elosztd csatornak.
Ezek megjelenésiik évében kimaradnak a statisztikai adatfelvételb6l, ugyanis még nem
szerepeltek a bazisidészakban.

A fogyaszt6i arindex tovabbi korlatja az 0j joszagok és a mindségvaltozas kezelése.
Az 1) termékek ¢€s szolgaltatasok esetében a probléma forrasa, hogy altalaban csak jelentds
késéssel keriilnek be az arindexekbe. Ha egy uj termék forgalomba keriil, akkor a vevok jol
jarnak, mert tobb termék koziil valaszthatnak. Tehat az 1) termékek megjelenése noveli a pénz
vasarloértéket.

A mindségi valtozdsok okozta probléma az 1j joszdgok megjelenésével részben
Osszefligg, hiszen a legtobb 10j termék vagy szolgaltatds megjelenése utan folyamatos
mindségjavulason megy keresztill. Az arindexekben ez akkor valik probléméva, ha a

mindségjavulas nem tiikrozdodik teljes mértékben az arban.

2.5. A KSH altal publikalt tovabbi indexek

Harmonizalt fogyasztoi arindex (HICP- Harmonized Index of Consumer Prices) az
EU-ban hasznalt fogyasztoi arindex. A ,,harmonizalt” azt jelenti, hogy minden unids tagallam
azonos moédszertan alkalmazasaval szdmitja ki az indexet, ezt az EUROSTAT koordinalja. Ez
az unidszerte egységes index garantdlja az orszagok kozotti Osszehasonlithatosagot.
Szamitasakor a kiilfoldiek itteni fogyasztasat is figyelembe veszik.

COICOP (Classification of Individual Consumption by Purpose) egy tizes
szamrendszer{l, négyszintl, tartalmaban harmonizalt nemzetkdzi ndémenklatiura. A fogyasztasi
kiadasok vizsgalatakor e csoportositast alkalmazzak.

Valtozatlan adétartalmu arindex (VAI) az Gn. indirekt adok valtozasanak az érintett
arakra gyakorolt azonnali, kdzvetlen hatasat szliri ki, azaz azt méri, hogy mekkora lenne az
inflacid, ha a viszonyitasi (bazis) iddszakhoz képest nem valtoztak volna a fogyasztoi
termékeket és szolgaltatasokat terhel6 adok. Az indirekt adok olyan adok, ahol az addalany és

az ado teherviseldje elvalik egymastol, és az ado kozvetlentil athérithato a fogyasztokra.
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A maginflaci6 mentes az atmeneti zajt kelté hatasoktol, a rovid tava zavard
tényezOktdl, figyelmen kiviil hagyja az esetleges arvaltozasokat (mint pl. az iddjaras okozta
armozgasokat), az aralakulds tartds, hosszi tavu tendencidjat fejezi ki. A maginflacio
mérdszama ily modon az atmeneti sokkoktol megtisztitott index, az inflacid trendjét adja. A
témaval részletesen foglalkozik Kerékgyarto Gyorgyné- Szaboé Eva [12]. Cikkében ramutat
arra, hogy a maginflacio mérésére nincs nemzetkozileg elfogadott moédszer, Magyarorszagon
a kihagyasos moddszerrel készitik. Az indexbdl kihagyjak azokat a termékeket ¢&s
szolgaltatastéleségeket, amelyek kiilonosen nagy aringadozasokat mutatnak, zajosan
viselkednek. A kizart csoportok:

- Nem feldolgozott élelmiszerek;
- Héztartasi energia;
- Jarmiiizemanyagok;
- TB éltal tdmogatott gydgyszerek;
- Hatbsagi aras szolgaltatasok.
A maginflaciés mutatd 1994. decemberi bazison késziil az index Ujrasulyozasaval, illetve

szezonalis kiigazitassal. A szezonalis kiigazitds a TRAMO\SEATS modszerrel torténik.
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3. Inflacios célkovetés és elorejelzés

3.1. Inflacios célkovetés

Az inflacios célkovetés rendszerében a jegybank végsd célja az inflacid alacsony
szinten valo stabilizdldsa (arstabilitas), melyet az inflaciéra vonatkozo -eldrejelzések,
varakozasok rovid kamatokon keresztiili kontrolljaval ¢ér el. Minden fejlett orszag
jegybankjanak torvényi kotelezettsége az arstabilitas elérése és fenntartasa, mert az inflacio

akadalyozza a gazdasag egészséges fejlodését, tehat karos.

3.1.1. Miért karos az inflacio?

A magas inflacié jelentds tarsadalmi koltésegekkel jar, ugyanis a magas inflacid
ingadozo inflacio is. Legkarosabb eleme, hogy a jovedelmek nem szandékolt ujraelosztasat
okozza, tipikusan a bérbdl és nyugdijakbol élok karara. A magas inflacio az arak nagyobb
valtozékonysagéval jar, novelve a bizonytalansdgot. Ha gyakran valtoznak az arak, akkor az
emberek nehezen tudjak eldonteni, hogy mi szdmit draganak vagy olcsonak. Tehat az inflacid
valtozékonysaga zavarja az arak informaciotartalmat, ami egy jol mikodo piacgazdasag egyik
alapja. Igy a kereslet és kinalat valtozasainak értékelése eltorzul, ami akadalyozza az
eréforrasok hatékony felhasznalasat. Magasabb inflaci6 magasabb nominalis kamatokkal jar
egylitt, amelynek hatdsdra megnovekednek a hitelfelvevok nomindlis torlesztési kiadasai a
rendelkezésre allo jovedelemhez képest. Ez a hitelmegallapoddsok lejarati idejének
rovidiilését okozza. Tovabbi probléma, hogy az inflaciés bizonytalansag a gazdasagi
kapcsolatok rovidiilésével jar, mivel a legtobb ember kockazatkeriild, ennek kdszonhetden a
gazdasagi aktivitas jelentésen lecsokkenhet.

Az éarstabilitast altalaban egy alacsony, de nem zérus inflacids szintben hatarozzak
meg, a lefelé iranyuldé nomindlis merevségek, a deflacid veszélye, a pozitiv nominalis kamat
szlikségessége €s a fogyasztoi ar-indexben 1évé mérési hibak miatt (1asd Kiss és Kreko [11]).
Az inflacids célkovetd orszdgok tobbségében a jegybankok 2-3% koriili inflacids célt
hatdroznak meg, az Eurdpai Kozponti Bank pedig ,,2% alatti, de ahhoz kozeli” értékben

definialja az arstabilitast.

12



3.1.2. Inflacios célkovetés Magyarorszagon

Az Magyar Nemzeti Bank 2001-ben dontott a sziik savos arfolyamrendszer és a csiszo
leértékelés feladasa, valamint az inflacios célkdvetéses stratégia bevezetése mellett. Az
inflacids célt a jegybank a kormdnnyal egyiitt hatdrozza meg, és ennek rendeli ala kamat- és
arfolyampolitikajat.

Az inflacids célkdvetés bevezetésekor a jegybank elsddleges feladata még nem az
arstabilitas fenntartasa, hanem annak elérése volt. Ezért az els6é években a jegybank ¢€s a
kormény nem torekedett az arstabilitdsnak megfeleld inflacids szint pontos meghatarozésara,
ehelyett 1,5-2 évre eldre jelentették be az év végi célokat. A mérsékelt inflacio elérése utan
azonban 2005. augusztusban a kormany és az MNB kozéptava inflacios célt tlizott ki, amit a
2007-t61 kezd6d6 id6szakra a 12 havi teljes fogyasztoi arindex 3%-os értékében hatarozott
meg. A korédbbi, év végi célokkal szemben a jelenlegi cél folyamatosan érvényben van. A
folyamatos érvényli cél legfontosabb elénye, hogy kiszamithatobb kdrnyezetet biztosit a
gazdasagi szereplok szamara, segiti az inflacios varakozasok allanddsulasat, ezaltal hozzajarul

ahhoz, hogy az inflaci6 tartdsan alacsony, az arstabilitdsnak megfeleld szinten maradjon.

3.1.2.1. tdblazat: Az MNB meghirdetett inflacios céljai

Datum Kitiizott cél
2001. december 7+ 1%
2002. december 45+ 1%
2003. december 3,5+ 1%
2004. december 3,5+ 1%
2005. december 4+1%
2006. december 3,5+ 1%
200706l 3% (kozéptavu folyamatos cél)

3.2. Az MNB inflacios elérejelzése

Az inflacios célkovetés egyik eleme a jegybank publikus inflacios elérejelzése, amit
Magyarorszdgon az MNB készit el, é negyedévente publikdl a ,Jelentés az inflacio

alakuldsar6l” cimii kiadvanyban. Az MNB a jelenben rendelkezésre allo informacidkon
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alapulo fogyaszt6i arindex eldrejelzést Osszeveti a kitlizott inflacids céllal, és a kiilonbség
csokkentése céljabol a monetaris eszkoztaraban valtozasokat hajt végre. Ha az eldrejelzett
érték szamottevoen meghaladja a célértéket, szigoritanak a monetaris kondiciokon, azaz
kamatot emelnek, mig ha a varhat6é inflacid alacsonyabb a célnal, akkor lazitanak, azaz
csokkentik a kamatot. Kamatemelés esetén restriktiv, csokkentés esetén expanziv monetaris
politikat alkalmaznak. Az MNB Monetaris Tanacsa havonta legalabb kétszer iilésezik,
minden honap masodik iilésén targyalva a jegybanki alapkamatlab mddositasanak kérdését. A
Monetaris Tanacs egyszeri tobbségével hatarozza meg az 1) kamatszintet,
szavazategyenl6ség esetén az MNB elnokének szavazata dont.

Hatékony megvalositasahoz megbizhat6 inflacids elérejelz0 technikakra, a gazdasag

¢s a monetaris politika hatasmechanizmusanak kelld ismeretére van sziikség.

3.2.1. tablazat: A 2010. augusztusi inflacios jelentés inflacids elorejelzése (MNB [20])

2010 2011 2012

Fogyasztoi inflacid 4.7 % 3.5% 3,4%

Az inflacios cél és az eldrejelzés egymdashoz viszonyitott helyzetének és a varhatod
kockazatoknak az értékelését segiti az inflacios jelentésben publikalt legyezdabra. A
legyezdabrarol leolvashatd legfontosabb informéacio a legvaldsziniibb inflacids palya
(alappalya), valamint az ehhez tartoz6 bizonytalansag mértéke és esetleges aszimmetrigja. A
bizonytalansag mértékét a savok szélessége mutatja: a szélesebb sav nagyobb, a keskenyebb
pedig kisebb bizonytalansagot jelent. A bizonytalansdg aszimmetridja leolvashat6 az azonos
arnyalatu also és felsé savok szélességébdl. Szélesebb felsd sav inkdbb felfelé irdnyuld,
sz¢élesebb alsé sav inkabb lefel¢ iranyuld kockézatot jelent. Az aldbbi abra az aktuélis

inflacios eldrejelzés legyezdabrajat mutatja.
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3.2.1. abra: Az aktualis inflacios elérejelzés legyezéabraja (MNB [20])

3.2.1. Az eldrejelzés, a varakozasok és az inflacio kapcsolata

A jegybanki bejelentések nem pusztan informaciot kozolnek a piac szerepldivel,
hanem befolyasoljak a piaci szereplok varakozasait. A varakozasoknak pedig nagy szerepe
van a jovébeli inflacio alakulasaban. A jegybankok megnovekedett fliggetlenségével
parhozamosan a jegybanki tajékoztatds is egyre fontosabba valt. A jegybanki kozlemények
megnovekedett fontossaganak két f6 oka van. Az egyik, hogy a pénz- és tOkepiacok
liberalizaldsa a piacok nagyfoku integralodasdhoz vezetett, amelyre utoljara a 19. szazad
végén volt példa. Ilyen piacokon a varakozasoknak sokkal nagyobb szerepe van az arak
meghatdrozasaban, mint az 4llam 4ltal agyonszabalyozott piacokon. A jegybanki
nyilatkozatoknak fontos szerepiik van a piaci varakozasok koordinalasaban, mivel a piaci
szereplOk nagy figyelmet szentelnek minden jegybank altal kiadott bejelentésnek.

Az inflacios célkovetés csak akkor miikodhet megfelelden, ha az emberek hitelesnek
tartjadk az MNB eldrejelzéseit, mert igy a varakozasok befolyasolhatéoak. A hitelességhez
tartozik a jegybank fiiggetlensége. Ezért a jegybank teljesen a kormény hatokorén kiviil all,
vezetdit pedig hosszl idOszakra valasztjak. Ha a gazdasag szerepldi arra szamitanak, hogy a

jegybank kovetkezetes stabilizacios politikat folytat, és az inflaci6 a beavatkozas hatasara
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mindig visszatér a kitlizott célhoz, akkor ez beépiil a varakozasokba, és segit, hogy a piaci

szereplok ugy alkalmazkodjanak a sokkokhoz, hogy ne keletkezzen inflacios nyomas.

3.3. Dezaggregalt koltségbegyiiriizés-alapu 6konometriai modell

Az MNB eldrejelzéseinek megbizhatosaganak novelésének érdekében sziiletett ez a
modell, amit Varpalotai Viktor [27] publikalt 2003-ban, és a jegybank a korabbi el6rejelz6
modellekkel parhuzamosan hasznal.

A modell a fogyasztdi kosarban 1év6 joszagok arat akarja elérejelezni, amelyek arat a
piac hatdrozza meg. A termékek arat koltségdsszeteviik valtozdsaval magyarazza. Azt a
folyamatot probalja modellezni, ahogy a koltségek fokozatosan begyiiriznek a fogyasztoi
arakba. A modell tulajdonképpen két f6 kérdés megvalaszolasdban segit, az egyik, hogy a
koltségelemek valtozasanak hatasara hogyan valtoznak az arak, illetve hogy mi torténik abban

az iddszakban, amikor a koltségek és az arak valtozésa szétvalik.

3.3.1. A modell felépitése

A modell kiindul6 adatai a KSH altal 160 csoportos bontasban kozdlt havi fogyasztoi
arindexek. A szolgéltatdsok és termékek Osszevonasaval olyan homogén, aggregalt
csoportokat alakitottak ki, amelyek felhasznalasi szempontbol hasonlitanak egymasra, illetve
amelyekrdl feltételezhetd, hogy koltségszerkezetiik is kozel megegyezik. fgy a 143 6nallo
csoportbol 43 alcsoportot képeztek, ami altal az alcsoportok sulyaranyai is homogénebbé
valtak.

A modell feltételezi, hogy a termékek ara kiilonb6z6 koltségelemekbdl tevodik dssze.
(Pl.: munkakoltségek, energia, nyersanyagok, mezdgazdasagi nyers termények, kiilfoldi
import, valamint olyan koltségekbdl is, amelyek egyben maguk is fogyasztéi kosarban
szerepld joszagok, mint a kenyér esetében a liszt vagy ruhdndl a szovet). Minden képzett
joszagcsoportra meghataroztak, hogy az ara milyen koltségelemekbdl tevodott Gssze.

Feltételezték, hogy az arak a koltségekbdl az alabbi Cobb-Dougles tipust
koltségfiiggvénnyel hatdrozhatdéak meg:

Pit= (A'C 1 CP o - €y CUTTTT Y h 0,
ahol ahol Pi taz i-ik joszag fogyasztoi arindexe t-ben, Cj,ta j-ik koltségelem arindexe t-ben, Ai

a koltségeket arra normald tényezd, Ai a termelékenységvaltozas iiteme, Hi pedig az
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Osszkoltségaranyos konstans haszonkulcsszorzd. A koltségsulyok és az egyéb paraméterek
becsléséhez a fenti fliggvény logaritmizalt alakjat hasznaltak.

Ezutan a feladat a modellegyenlet parametrizalasa €és becslése volt. Tekintve, hogy
kozgazdasagilag a koltségsulyok csak pozitivak lehetnek, de ezt az egyenlet hagyomanyos
Okonometriai becslése nem tudja garantalni. Ezt kikiiszobolve szakértéi megfontolasokat
tettek a nem megfelel6 eléjeld, illetve a tal nagynak vagy kicsinek bizonyul6 koltségsulyokra,
majd ujra becsiilték az egyenleteket. Az iteraciot addig folytattdk, amig a paraméterek

mindegyike pozitiv és elfogadhat6 nagysagu nem lett.
3.3.2. A koltségbegyiiriizés tulajdonsagai

A hagyomanyos Okonometriai becslés nehézségekbe iitkdzik, a koltségbegyliriizési
folyamat aldbbi jellemz6i miatt:
1. A koltségek az arakba lassan gylirtiznek be;
2. A kiilonboz6 koltségtényezok eltérd sebességgel gyliriiznek be;
3. A késleltetett koltségvaltozasok egyiitthatéi nem lehetnek negativak;
4. A késleltetett koltségvaltozasok egyiitthatéi nem fliggetlenek egymastol.
A begytiriizési profilokat ugy kell becsiilni, hogy egyrészt a begyliriizési paraméterek
nemnegativok és simak (nem tartalmaznak ugréasokat) legyenek, masrészt ne kelljen tal sok
paramétert becsiilni. A megoldast a nemparametrikus osztott késleltetés segitségével talaltak

meg.
3.3.3. Eldrejelzések pontossaga

A modell eldrejelzé képességét tigy vizsgaltdk, hogy megnézték, hogy a multban
milyen eldrejelzéseket szolgaltatott volna. Ezért készitettek két ex-ante szimulacidt, az
egyiket 1999 decemberétdl, a masikat pedig 2000 decemberétdl. A szimulaci6 soran adottnak
vették az exogén valtozokat (bérek, mezdgazdasagi felvasarlasi arak, arfolyam, import arak,
koolaj ar, regulalt arak).

Az elkészitett szimulaciok nagyon jol kozelitik a fogyasztéi arindex tényleges
alakulasat, de ehhez hozzajarul a kdolaj arak, mezdgazdasagi felvasarlasi arak, €és a regulalt

arak pontos ismerete.
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Teljes fogyasztoi arindex: tény és ex ante elorejelzés
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3.3.3.1. abra: Az 1999 decemberétdl készitett modell elérejelzd képessége (Varpalotai [27])
(CPITOTAL:tényleges, CPITOTAL 0:eldrejelzés)
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3.3.3.2. abra: Az 2000 decemberétdl készitett modell elérejelzd képessége (Varpalotai [27])
(CPITOTAL:tényleges, CPITOTAL O0:eldrejelzés)
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3.3.4. A modell javitasa

A szerzd maga is felsorol néhany tényezo6t, amelyben a modell még javitasra szorul.
1. Alapadatok felhasznalhatésaganak javitasa. A KSH altal kozolt egyes részletes
fogyasztoibazisarindex-adatok toréseket tartalmaznak. Ennek kisziirésével javithato lenne a
koltségbegytirtizés becslése.
2. A fogyasztdi arak megtisztitasa a jovedéki adoktol, adovaltozasoktol.
3. Ujabb koltségelemek bevonasa, ugyanis utdlag kideriilt, hogy nem mindig a megfeleld
koltségelemeket hasznaltak az adott joszagcsoport aranak magyarazataul. Ennek
koszonhetden pontosabb hosszutava egyenleteket lehetne alkotni.
4. Keresleti valtoz6 beépitése. A hosszatava koltségegyenletek becslésekor azt tapasztaltak,

hogy az egyenletek reziduumai ciklikusak.
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4. Idosormodellek

Az elbrejelzés (prognosztika) feladata a jovOben varhato folyamatok, események
feltarasa, modellezése, lehetséges alternativak kidolgozasa. Szoros kapcsolatban all a
tervezéssel, de az eldrejelzés a feltarasra és a megismerésre koncentral, addig a tervezésnél a
végrehajtason és a cselekvésen van a hangsuly. Az eldrejelzésben nagy szerepet toltenek be a
mult és jelen jellemzdi, adatai, hiszen segitségiikkel nyomon kdvethetd a vizsgalt jelenség

dinamikéja, ami feltétleniil sziikséges a folyamat jovobeli alakulasanak megismeréséhez.

4.1. Wilkie modell

A Wilkie modell egy A.D. Wilkie altal kidolgozott sztochasztikus alapi modell, amely
kiilonb6z6 gazdasagi mutatokat modellez.

Wilkie [29] el6szor 1986-ban publikalta modelljét, majd ezt késébb tobbszor
modositotta, kibovitette. Az eredeti modell tartalmazta az inflaciét, a részvény osztalékot, a
részvény osztalék hozamokat és a hosszl tavi kamatlabakat. A modell adatsora az Egyesiilt
Kiralysag éves adatait tartalmazta 1919-t61 1982-ig. Az 1995-6s javitott modellben [30] tobb
bdvités tortént a korabbihoz képest:

- 1994-ig tartalmazza az adatokat, de figyelmen kiviil hagyja az 1919-1923-as

id6szakot.

- A modellbe bekeriiltek a fizetések, a rovid tava kamatlabak, az ingatlan bérleti

dijak és hozamok, valamint az indexalt értékpapirok, valuta arfolyamok

- A megfigyelések nem éves, hanem altalaban havi gyakorisdguak

- A modellt kiterjesztette mas orszagokra is.

En az 1995-ben publikalt modelljét fogom hasznalni.
Az inflacido becslésére egy egyszerli modellt ajanlott, amely mas valtozot nem

tartalmaz, ugyanis az inflaci6 magyarazé valtozoként mas valtozok egyenleteiben szerepel.

20



Inflacio . Bérek

N,

Részvény hozam

Hosszu tava kamatlab Részvény osztalék

A\ 4

Rovid tava kamatlab

4.1.1.4bra: Inflacié magyarazo szerepe mas valtozokban

A Wilkie-féle modellben az inflaciot egy konstans taggal bovitett egylépéses autoregresszios
folyamat irja le, azaz

Llt = mi+a* (Ll.-m;) + & t=123, ...... T,
, ahol € ~ N(0; oj), 0; > 0.

C
Lli=log —t, ahol C; a fogyasztoi arindex t idépontban.
12

4.2. Sztochasztikus idésorelemzés

Az 1désorok adott pillanatokhoz kapcsolodd adatokbol allo szamsorozatok. Gazdasagi
1d6sornak nevezziik valamely gazdasagi valtoz6 egyenld idokozonkénti idopontokban mért

megfigyeléseinek halmazat.
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4.2.1. Az iddsorelemzés tipusai

Ha egyszerre csak egy adatsort vizsgalunk, akkor egyvaltozds iddsorelemzést
végziink. Az idoésorelemzés legfobb célja az adatsorok dinamikéjanak vagy idobeli
szerkezetének a meghatdrozasa. Tehat azt vizsgaljuk, hogy egy valtozo idében hogyan
valtozik, hogyan lehet id6beni lefutasat leirni, elemezni, elére jelezni. Az idGsorelemzési
modszereket két f6 csoportba sorolhatjuk: frekvenciatartomany- ¢és iddtartomany-alapa
eljarasok.

A frekvenciatartomanyra alapuld modellekben az adott idésort véletlen amplitudoju,
egymastol fliggetlen koszinusz- €s szinuszgorbék oOsszegeként fejezik ki. Az idétartomany-
alapu eljarasok az iddsorok jelenlegi és multbeli értékei kozott teremtenek kapcsolatot.

Dolgozatomban csak ilyen tipust modellekkel fogok foglalkozni.

A determinisztikus iddsorelemzés alapelve az, hogy az iddsorok hosszu tavon
érvényesiild, eleve determinalt palyat kovetnek. A véletlent elfogadja, de azt sziikséges
rossznak, zavard elemnek tekinti, hatasat igyekszik kiszlirni.

A simitd eljarasok kiilonleges helyet foglalnak el az idésormodellek kozott. A
determinisztikus modellezésnél jobban figyelembe veszik az iddsor véletlen jellegét, belsd
Osszefliggéseit. A véletlen hatdsat simitdssal (kiatlagolassal) probaljak kisebbiteni, ezaltal a
determinisztikus jelleget emelik ki. Alapvetd filozofiajuk az igazodas, az eldrejelzések
hibaibol vald szisztematikus tanulds, a folyamatos palyakorrekcio. A simit6d eljarasok jol
hasznalhatoak egyszeriibb elérejelzési célokra, nem igényelnek bonyolult miiveleteket, de egy
Osszetett folyamatndl mar tovabb kell fejleszteni a modellt (t6bbszords simitas, egyéb
tényezok figyelembe vétele).

A sztochasztikus idOsorelemzés ezzel szemben elsddlegesen a révid tavu hatisok
elemzésével foglalkozik. A sztochasztikus szo gorog eredetil, jelentése ,,véletlennek kitett”.
Felfogasa szerint a véletlen szerves része a modellezni kivant folyamatnak, tehét beépiil abba.
Az iddsor egyes elemeit ismert vagy részben ismert tulajdonsagu valoszinliségi valtozdknak

tekinti.
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4.2.2. Stacionaritas

Fontos dolog a vizsgalt folyamat stacionaritdsa. A késébb ismertetett autoregressziv
folyamatatok példaul csak akkor becsiilhetdk, illetve elérejelezhetéek, ha a vizsgalt folyamat,
illetve az arra illesztett modell kielégiti a tagabb értelemben vett stacionaritas kritériumait.

Egy stacionarius folyamat ugyanis lehet sziikkebb értelemben stacionarius (szigoruan,
vagy elsdrendOen staciondrius), illetve tagabb értelemben stacionarius (gyengén, vagy
masodrendden stacionarius).

Ha a folyamat sziikebb értelemben vett stacionariusa, akkor a Y (t) folyamat eloszlas-,
ill. striiségfiiggvényei barmely idGeltolassal szemben invariansak lesznek.

Az {y;, t € T} sztochasztikus folyamat sziikebb értelemben stacionarius, ha az {y s, t€To}
vektor eloszlasa a T halmaz véges Ty részhalmazaira fiiggetlen s-t6l.

Tagabb értelemben stacionarius (gyengén stacionarius) egy y(t) folyamat, amelyre
teljesiil, hogy

My (1) = ELy(®] = m,
tovabba az autokorrelacios fliggvényére fennall, hogy
Ry (t1, 12) = Ryy(ta - t2) = Ryy(1) .
Tehat a varhat6 érték minden pontban azonos, tovabba az autokorrelacios fliggvény nem fligg
a konkrét idOpontoktol, csak a két idépont kiilonbségétdl (t1-12| = 1).

Tehat egy sztochasztikus folyamat stacionaritdsa gy is megfogalmazhatd, hogy a
statisztikai jellemz6i idében allandok. Néhany gazdasagi idGsor eleve kielégiti az emlitett
feltételeket. Amelyek viszont nem, azokban az esetekben egyszerii transzformaciok

segitségével biztosithato a stacionaritas.
4.2.3. Egységgyokprobak

Ramanathan [22] az alabbi definicioét fogalmazza meg: az egységgyokprobak azt a
Box-Jenkins-eljaras kozben alkalmazott modszert formalizaljak, amely soran az idésorok

staciondrius voltardl egyszerlien a korrelogram szemiigyre vétele alapjan dontiink.
4.2.3.1. Dickey-Fuller proba

El6szor tekintsiik az alabbi modellt:

Y=y T ot+oyert e
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,ahol v = Bo(1-a) + 1o €s 6 = B1(1-a). Ha a=1, akkor az egyenletben egységgyok van jelen.
Hipotéziseinket tobbféleképpen is megfogalmazhatjuk:

Ho:a=1,Hi:a#1;

Ho: y; differenciastacionarius, H1: trendstacionarius;

Ho: y; nem stacionarius, H1: nem stacionarius.

Ha o = 1, B = 0 teljesiil akkor az id6sor differenciastacionarius, ha |a| < 1, akkor viszont
trendstacionarius.

Felmertilt az a probléma, ha o = 1, akkor nem hasznalhatjuk a legkisebb négyzetes becslések
eloszldsara vonatkoz6 szokasos elméletet. Ugyanis a = 1 nullhipotézis mellett a legkisebb
négyzetes becslései egy egynél kisebb érték koriil szorodnak, de ez a torzitds a megfigyelések
szdmanak novekedésével csokkenthetd. A probléma megoldasara Dickey és Fuller egy LR-
tesztet javasolt, levezette a hatareloszlasat, és tablazatokat adtak meg a proba végrehajtasdhoz,
amelyben az F-statisztikahoz tartozo kritikus értékek sokkal nagyobbak, mint a hagyomanyos
értékek.

4.2.4. Sztochasztikus folyamatok

A legegyszeriibb folyamat a fehér zaj. Egymastol fiiggetlen, 0 varhato értekii és
azonos szorasnégyzetli véletlen valtozok sorozata, tehat stacionarius, teljesen véletlen
folyamat.

Véletlen bolyongéas tipusi folyamatokat gyakran részvényarfolyamok leirdsara
hasznaljak. Tegyiik fel, hogy €  egy tisztdn véletlen folyamat. Az X; folyamat véletlen
bolyongés, ha

Xi=Xp1t+ ey,
Mivel a vérhato érték és a variancia nem fiiggetlenek t-t6l, ezért a folyamat nem staciondrius,
de az elsd differenciaja mar igen.

A mozgoatlagolasu folyamatok a kiillonb6z6 idopontokhoz tartozé fehér zajok linedris
kombinaciodja, azaz az idGsor jelenlegi értékét a jelenlegi €s a megel6z6 idOpontok véletlen
valtozoinak fiiggvényében irja le. A

Xt = Boet + Prgr1 + ... + PmeE t-m
képlettel definialt folyamatot m-ed rendii mozgoatlag-folyamatnak nevezziikk és MA(m)-mel

jeloljik és g tisztan véletlen folyamat.
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Ha g egy tisztan véletlen folyamat, akkor az
Xe= X 1t 0oX 12+ .+ X pr+ €1
képlettel leirt folyamatot r-ed rendii autoregressziv folyamatnak nevezziik és AR(r)-rel
jeloljik. Ebben az esetben tulajdonképpen olyan regressziorol van szo, ahol az
eredményvaltozot a sajat késleltetett értékeivel magyarazzuk.

Az AR- és az MA-modellek egyesitéseként autoregressziv mozgoatlagmodelleket
kapunk (ARMA). AZ ARMA (p, q) modellt a kovetkez6képpen irhatjuk fel:

Xe= 01X 1+ + opX tp+ €1+ P11 ... + PgE 1,
ahol g tisztan véletlen folyamat.

A gyakorlatban el6forduld folyamatok nagy része jol kozelithetd ARIMA
folyamatokkal, ugyanis a valosagban az idésorok tobbsége nem stacionarius, és tobbszori
diffferencidldas  révén  alakitjuk  stacionariusokkd. Igy  autoregressziv, integralt
mozgoatlagfolyamatot kapunk (Autoregressive Integrated Moving Average, ARIMA). Az
integralt jelz6 onnan szarmazik, hogy a differencidlt adatokra felirt stacionarius ARMA
modellbdl Osszegzéssel vagy integralassal kaphatjuk meg az eredeti, nem staciondrius
adatokra vonatkozé modellt. Az ARIMA modellt két trend és egy fok paraméterrel
jellemezziik: ARIMA (p, s, q), ahol p az autéregresszi6 rendje, s a differencialas (integralas)
foka, q a mozgoatlag rendje. Altalanos tapasztalat, hogy az integralt modelleknél elegendd
egyszer differencialni a sort ahhoz, stacionériussa valjon. Néha viszont eléfordul, hogy a
differencidkat még egyszer kell differencialni.

Amennyiben a vizsgalt idésor szignifikans szezonalitdst is tartalmaz, akkor (a
differencidldsok utdn mar staciondrius) un. szezondlis autoregressziv integralt mozgoatlag
folyamatnak tekintjiik, és egy multiplikativ, an. SARIMA (p, d, q) (P, D, Q) modelltipussal
irjuk le, a hol P és D a szezonhatdsban talalhato autoregressziv, mozgoatlagolasu folyamatok
rendje, illetve a P stacionaritashoz sziikséges differenciaképzések szama. A SARIMA
(Seasonal Autoregressive Integrated Moving Average, ARIMA) modellek viszonylagos
egyszertiségiik ellenére jol alkalmazhatoak Osszetett idobeli folyamatok leirasara. A
tapasztalatok (lasd: Lieli [17]; Baran, Gall, Ispany és Pap [1]) azt mutatjak, hogy a rovid tava
elorejelzések tekintetében (3-7 honapos tavlatban) az idésor modellek pontosabbak a

bonyolultabb makromodellekhez és a piaci szereplokhoz képest.
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4.2.5. Modellilleszkedési mutatok

Atlagos négyzetes eltérés (Root Mean Squared Error, RMSE):

s+h

1
- J. — 2
P E Ft — yo
t=s

Atlagos abszolut hiba (Mean Absolute Error):
S+h

1 .
12 v
t=S

A Theil-féle egyenl6tlenségi mutatd az illeszkedés josagat méré mutatoszam, amely
mindig 0 és 1 kozé esik. A 0 a tokéletes illeszkedést jelenti, az 1 pedig az eldrejelzés és a

tényleges értékek teljes fliggetlenségét. Képlete:

1 s+h / 1 s+h 1 s+h \
L A 5 L A2 _Z 5
h+1tz(yt ye \ h+1tz;yt M T yt/

=S =

A minél tobb valtozd felvétele noveli a modell illeszkedési mértékét, viszont
tultanulashoz is vezethet, ha til sok egyiitthatd 1étezik. A modellek josaganak vizsgalatara
hasznalhato az Akaike-féle informacios kritérium (AIC) és a Schwartz-féle bayesi kritérium
(BIC vagy BSC). Ez a két gyakorlatban hasznalt kritérium, ami egyszerre veszi figyelembe az
illeszkedés josagat és a becsiilt egyiitthatok szamat. A két mutatészamot az alabbi képletekkel
szamoljuk:

AIC (p) =nlog (RSS / (n-p)) + 2p,
BIC (p)=nlog (RSS/ (n-p)) + p log n.
Az n a minta nagysaga, RSS a rezidualis négyzetdsszeg, p a becsiilt paramétere szama. A
magyarazé valtozok szamanak novekedését a Schwartz-féle kritérium jobban biinteti. Két

modell koziil a jobb, amelyiknél kisebb az AIC- vagy BIC-érték.
4.2.6. Box-Jenkins modellezés

Az ARIMA modellezésre George Box és Gwilym Jenkins statisztikusok hoztak

nyilvanossagra egy modszert 1970-ben. A médszer 1épései:

26



1. Iépés: az iddsor differencidldsa, amig az stacionarius lesz. Ezt megtehetjiik az idésor
korrelogramjanak tanulmanyozasaval.

2. 1épés: az identifikacid, a kiinduld6 modell felirasa. Meghatarozzuk a megfigyelt idésor
jellemzoit, és megkeressiik, hogy melyik elméleti modellel mutat leginkabb hasonldsagot.
Ilyenkor a p, d, q illetve a P, D, Q paramétereket kell megbecsiilndom az ACF, PCF alakja
alapjan.

3. Iépés: az alfa és béta modell-paraméterek becslése. A modell beazonositisa utan az
egyiitthatokat a legkisebb négyzetek mddszerét felhasznadlva ugy kell megbecsiilni, hogy az
illeszkedés a leheté legjobb legyen. Itt kell megvizsgalni, hogy a becsléssel kapott
egylitthatok lényegesen kiilonboznek-e nullatol.

4. 1épés: ellendrzés. Itt kell eldontentink, hogy jo volt-e az illesztés. Ha nem, akkor mas

modellel Gjabb iteraciot kell végezni.

Az id6sor differencialasa a stacionaritas érdekében

v

A feltételezett mgdell identifikalasa

v

A feltételezett modell paramétereinek becslése

v

A

Megfelel6-e a modell?

Nem Igen

}

4.2.6.1. abra: Box-Jenkins modellezés 1épései (Maddala [18])

A modell felhasznélasa eldrejelzésre
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5. Inflacio elorejelzése

Szakdolgozatomban a KSH altal mért havi fogyasztoi arindexet (forrds: KSH)
hasznaltam fel, a felhasznalt adatok 1992 januarjatol 2010. augusztusig terjednek, és a
fogyasztoi arvaltozast az 1990-es év bazisahoz viszonyitva irjak le. A felhasznalt

adatsor az alabbi abran abrazoltam.

1100 T T T T T T T T

1000 F /-

900 . g

s

CPI
@
=]
=]

T
\,
A
L

100 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010

5. 1. ébra. A fogyasztéi arindex id6sora (1992-2010)

A kiilonboz6 statisztikai modelleket a magyarorszagi fogyasztéi éarindex havi
1ddsorara illesztem, és erre szdmolom ki az eldérejelzéseimet. Ehhez az SPSS (verzi6:16.0) és
a GRETL (verzi6: 1.9.1) programot hasznaltam. Szakdolgozatomban nem célom az inflacio

alakulasanak kozgazdasagtani vizsgalata, illetve magyarazata.
5.1. Stacionaritas vizsgalata

Elészor az iddsor stacionaritasat vizsgaltam fliggvényekkel és egységgyokteszttel. Az

autokorrelacio és a parcialis autokorrelacio fiiggvény lefutasabol arra kovetkeztethetiink, hogy
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az 1désor nem stacionarius.

CPI

1,09

0,59

0,0

ACF
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1,0
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5.1.1. dbra: A CPI ACF fiiggvénye
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5.1.2. abra: A CPI PACF fiiggvénye
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Az egységgyok jelenlétét a kiterjesztett Dickey — Fuller teszttel vizsgaltam.

5.1.1. tablazat: Dickey-Fuller teszt eredménye

Lags test without constant test with with constant

constant and trend
0 1 0,7279 0,9949
1 1 0,7941 0,9591
2 1 0,7771 0,9662
3 0,9993 0,7591 0,9539
4 0,9953 0,7381 0,9368
5 0,9998 0,6833 0,9907
6 0,9996 0,6256 0,996
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Az eredmények alapjan az egységgyok jelenlétét magas szinten elfogadjuk.
Mivel a C;id6sor nem staciondrius, ezért veszem a CPI id6soranak elsé differenciajat, amit

AC; = Ci— Cy.1 —vel definialok.

CPI_Diff

O coefficient
1,0 =—Upper Confidence Limit
—Lower Confidence Limit

0,59

Q D,D—J}ﬂrﬂ ,|:|,=_|:||r |||_| 0 r||_||-"_| |]|,_.u|_| [

CF
|
[
|
[
[
[
|

0,54

1,09

T I | T I T I T I T I I T I T I
1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23 25 27 29 3
Lag Number

5-1.3. dbra: A CPI elso differencidjanak ACF fliggvénye
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5-2.4. abra: A CPI els¢ differencidjanak PACF fiiggvénye

5.2. Naiv referencia modellek

A modellillesztést eldszor két naiv referencia modellel kezdtem, amit Baran, Ispany,
Gall és Pap [1] is hasznalt tanulmanyaban. Ezzel arra voltam kivéancsi, hogy egyszeriibb
modellekkel mennyire pontos eldrejelzés készithetd. Ugyanis csak akkor érdemes
Osszetettebb modellt hasznalni, ha a hiba jelentésen csokken.

Az els6 modellem sztochasztikus tulajdonsagokat hordoz, ugyanis a havi inflaciot egy
konstans, az egy évvel korabbi érték és egy hibatag segitségével probalja modellezni:

It:(l+It.12+8.
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A konstanst a legkisebb négyzetek moddszerével becsiiltem, majd azt vizsgaltam, hogy

jelentdsen kiilonbozik-e a 0-tol. Az aldbbi eredményeket kaptam:

5.2.1. tablazat: Az LKN modszer eredménye

coefficient std. error t-ratio p-value

const 0,0935422 0,0456920 -2,047 0,0419

95%-o0s szinten elvetjiik a nullhipotézist, tehat az a szignifikans.
A maradékok normalitasat a Kolmogorov-Smirnov proba segitségével teszteltem, az

autdkorrelaciorol pedig grafikont készitettem.

5.2.2. tablazat: Kolmogorov-Smirnov teszt eredménye

Hiba

N 211
Normal Parameters(a,b) Mean - 1000000
’ Std. Deviation ,6637148

Most Extreme Absolute ,078

Differences Positive 078

Negative -,076

Kolmogorov-Smirnov Z 1,128

Asymp. Sig. (2-tailed) ,157

a Test distribution is Normal.
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5.2.1. dbra: A maradékok ACF fiiggvénye

Az eredményekbdl lathato, hogy a maradékok nem fiiggetlenek egymastol, de a

normalitasukat elfogadjuk.
A masik modell inkdbb determinisztikus tulajdonsagokat hordoz. A fogyaszt6i arindex

egy linearis idétrend, 12 darab szezonalis segédvaltozo €s egy hibatag fliggvényében van

felirva.

12
Ct=,3t+ZBst,t + €
S5=1

,ahol t=1,2,...,T és Ds;t (s = 1,..., 12) egy szezonalis segédvaltozot, amely az adott év s-edik

honapjaban 1 értéket vesz fel, miden mas esetben pedig 0-t.
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5.2.3. tablazat: A szezondlis komponensek becslése

Becslés Szignifikancia
Januar 151,624 0,000
Februar 154,002 0,000
Marcius 155,484 0,000
Aprilis 156,020 0,000
Majus 157,766 0,000
Janius 155,512 0,000
Jalius 153,152 0,000
Augusztus 148,530 0,000
Szeptember 150,078 0,000
Oktober 149,935 0,000
November 148,070 0,000
December 145,594 0,000
1d6 4,659 0,000

Teszteltem a maradékok normalitasat, amit a Kolmogorov-Smirov préoba alapjan

elvetettem.

5.2.4. tablazat: A Kolmogorov-Smirnov teszt eredménye

Unstandardized
Residual
N 156
Normal Parameters® Mean ,0000000
Std. Deviation 19,01463013
Most Extreme Differences Absolute 122
Positive ,096
Negative -,122
Kolmogorov-Smirnov Z 1,529
Asymp. Sig. (2-tailed) ,019

a. Test distribution is Normal.

Az autokorrelacios fiiggvények alapjan lathatd, hogy a maradékok nem korrelatlanok.
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Unstandardized Residual
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5.2.2. abra: A maradékok ACF grafikonja
Unstandardized Residual
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5.2.3. abra: A maradékok PACF grafikonja
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5.3. SARIMA modellek

Mivel az eredeti idésorom nem stacionarius, az elsé differenciajara (ACt) illesztem a
tovabbi modelleket.

A SARIMA modellek kozott az AIC és BSC kritériumok értéke alapjan dontdttem. A
legjobb modellnek a SARIMA (1,0,1)*%(0,1,1) —t vélasztottam.

5.3.1. tablazat: A kiilonb6z6 SARIMA modellek 6sszehasonlitasa

AIC BSC MAE
(1,0,00%(1,1,2) 1067,46 1084,219 2,026
(1,0,1)*%(0,1,2) 1065,853 1082,613 2,025
(1,0,1)(1,1,2) 1066,5 1085,611 2,028
(0,0,1)*(0,1,1) 1073,119 1086,527 2,071

Az alabbi paraméterbecsléseket kaptam:

5.3.2. tablazat: Az ARIMA modell paraméterei

Estimate| SE t |Sig.
diff-Model_1 diff No Transformation Constant -,023 1,098| -,236 |,814
AR Lag 1 ,692  [,132] 5,243 1,000}
MA Lag 1 417 [,166( 2,509 (,013
6 Seasonal Difference 1
MA, Seasonal Lag 1 ,804 |,061]13,123|,000}

A modell az alabbi egyenletet jelenti a AC; iddsorra:
uta(ACe—p) tect Peraty ez - Py s,
ahol p jeloli a konstanst, a az AR, B a MA, v a szezonalis MA egyiitthatot.
Behelyettesitve az alabbi egyenletet kapjuk:
AC=-0,023 + 0,692 (ACt.1+ 0,023) + &+ 0,417 &1 + 0,804 &.12— 0,3353 €113

A maradékok normalitasat elutasitjuk, de az autokorrelalatlansagukat elfogadjuk.
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ACF

5.3.3. tablazat: A maradékok normalitdsanak vizsgalata

Noise residual
from diff-
Model_1
N 211
Normal Parameters® Mean ,0864
Std. Deviation 2,90919
Most Extreme Differences Absolute ,097
Positive ,097
Negative -,088
Kolmogorov-Smirnov Z 1,413
Asymp. Sig. (2-tailed) ,037
a. Test distribution is Normal.
Noise residual from diff-Model_1
O Coefficient
1.09 —LUpper Confidence Limit
—Lower Confidence Limit
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5-3.1. dbra: A maradékok ACF fiiggvénye
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MNoise residual from diff-Model_1
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5.3.2. dbra: A maradékok PACF fliggvénye

5.4. Wilkie modell

Ebben a részben a gyakorlatban gyakran alkalmazott Wilkie-féle modellt illesztettem a
hazai adatokra, ¢s elemzem, hogy mennyire alkalmas a magyarorszagi inflacid eldrejelzésére.

Az Ll;id6sorra illesztettem egy konstanssal bovittet ARIMA (1,0,0) modellt.

5.4.1. tablazat: A Wilkie modell paraméterei

Estimate SE t Sig.
Wilkie-Model_1 Wilkie No Transformation Constant ,053 ,046 1,168 244
AR Lag 1 ,997 ,005 | 195,156 | ,000

A kapott modell:
Ll;=0,053 + 0,997 * (LI, — 0,053) +¢¢,

Lathat6, hogy sem a maradékok filiggetlensége, sem az autdkorrelatlansdga nem
teljestil.
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ACF

5.4.2. tdblazat: A maradékok normalitasdnak vizsgalata

Noise residual

0,57

from Wilkie-
Model_1
N 211
Normal Parameters® Mean -,00019725
Std. Deviation ,004081568
Most Extreme Differences Absolute ,160
Positive ,160
Negative -,135
Kolmogorov-Smirnov Z 2,325
Asymp. Sig. (2-tailed) ,000
a. Test distribution is Normal.
Noise residual from Wilkie-Model_1
O Coefficient
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5-4.1. dbra: A maradékok ACF fiiggvénye
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Noise residual from Wilkie-Model_1

O Coefficient
1,09 — Upper Confidence Limit
— Lower Confidence Limit
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5.4.2. abra: A maradékok PACF fiiggvénye
5.5. Elorejelzés

Eldszor ugynevezett dinamikus eldrejelzést készitettem, az eldrejelzés alapjat 2009.

augusztusig tarté adatok adtak, az id6sorban hatralévé egy év adatait pedig a kivalasztott

modellel becsiiltem.
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5.5.1. tdblazat: Dinamikus eldrejelzés

Tényleges Elérejelzett

2009. szeptember 1042.0 1047.5247
2009. oktober 1042.0 1051.4939
2009. november 1045.0 1053.1228
2009. december 1044.0 1053.4238
2010. januar 1059.0 1061.6749
2010. februar 1062.0 1069.7629
2010. marcius 1069.0 1075.2719
2010. aprilis 1075.0 1080.4075
2010. majus 1085.0 1089.3027
2010. janius 1087.0 1090.9420
2010. julius 1088.0 1094.7821
2010. augusztus 1082.0 1093.2117

Majd eldrejelzést készitettem a CPI- re és az inflaciora 2055 végéig.
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5.5.1. abra: CPI el6rejelzése 2055. december 31-ig
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5.5.2. abra: Inflacio el6rejelzése 2015. december 31-ig

43



6. Osszegzés

Szakdolgozatom célja a magyarorszagi inflacio eldrejelzése volt statisztikai
modellekkel, illetve az inflacios eléreljezés szerepének bemutatasa a monetaris politikaban,
amiket sikeriilt elérnem. Az elorejelzés elkészitése eldtt a fogyasztodi arindex mérésével
foglalkoztam, ugyanis a KSH a CPI- bdl szamolja az éves inflacios ratat (1Y) , ami az el6z68
év azonos havahoz viszonyitott emelkedési litemet mutatja:

Cq

|t(12) —
Ct-12

Azonban az inflacié mérése felvet néhany problémat, ugyanis még nem kiisz6bolték ki a
fogyasztoi arindex torzitd hatdsat. A bemutatott arindexek koziil a maginflacio jol hasznalhat6
elérejelzés készitésére, ugyanis megakadalyozza az atmeneti sokkora val6 talreagélast. Ennek
ellenére nem szorithatja hattérbe a fogyasztoi arindexet, ami az egyik legfontosabb makro
mérészam. Osszefoglalva, megallapithatd, hogy legjobb arindex nincsen, minden index
mindsége attdl fiigg, hogy minek a mérésére hasznaljuk.

Azt inflacioés célkovetés rendszerében fontos szerepet tolt be az MNB inflacids
elorejelzése. Ehhez az MNB kiilonb6zé modszereket kombinal, amelyek meglehetésen pontos
elérejelzéseket adnak. Ez a sikeresség részben a kozponti bank elemzdinek is kdszonhetd,
akik folyamatosan dolgoznak Gj modelleken, illetve a meglévok javitasan. A dolgozatomban
Varpalotai Viktor 2003-ben publikalt modelljét mutattam be. A pontos prognosztikak
nagyban hozzajarulnak, hogy a jegybank megtartsa hitelességét, és befolyasolni tudja a
varakozasokat. A kiszamithatd gazdasagi kornyezet pedig kedvezd a beruhazasok szdmara,
igy gazdasagélénkitd szerepe van.

Az elbrejelzés informacids bazisat kizardlag a CPI havi iddsoranak multbéli értekei
képezték. A felhasznalta adatok 1992 januarjatol 2010 augusztusaig terjedtek. Az iddsor
szezonalisan nem kiigazitott, a szezonalitast a modelleken beliil kezeltem. Vizsgaltam az
iddsor (Cy) stacionaritasat, ami nem teljesiilt, ezért vettem az elsé differenciajat (AC;). Az
altalam készitett eldrejelzések soran tobb statisztikai modellt illesztettem a CPI iddsorara,
amihez az SPSS és a GRETL nevii programokat hasznaltam. A SARIMA (1,0,1) *? (0,1,1)
modellt taldltam a legjobban illeszkedének, aminek az altalanos alakja:

AC; =p+ o (ACr1— W) T &t Bert+7y €12 - Py €13,
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Behelyettesitve a paraméterek becsléseit, az alabbi modellt kaptam:

AC=-0,023 + 0,692 (ACt.q1 + 0,023) + &+ 0,417 &1 + 0,804 12— 0,3353 €113

Az igy kapott modell sokkal jobbnak bizonyult, mint a kiindulasként hasznalt naiv
referencia modellek. A Wilkie-féle modellt is teszteltem, ami bar elmarad a SARIMA
modellekt6l, de egyszeriisége ellenére kielégit6 eredményt ad. Az elkészitett elérejelzéseim az
inflacionak csokkend tendenciat josolnak. Ez megfelel a kitlizott inflacios céloknak, ugyanis
az euro bevezetésének egyik feltétele az arszinvonal tartosan alacsonyan tartasa.

Zarasként szeretném megjegyezni, hogy az iddsorelemzés mechanikus alkalmazasa
sokszor veszélyes lehet, mert az idosor adatai mogott meghtizodd mindségi valtozasokat nem
tudjuk figyelembe venni az elemzés soran. Csak a szamértékekre figyeliink, és a trendeket
meg a szezonalitdst keressiik. A gazdasdgi életben érdemes tehidt méas moddszerekkel, pl.:
szakértdi véleményezés, egylittesen alkalmazni az idésorelemzést. Az idésorok alapjan kapott
elérejelzési adatokat irdnymutatoként szolgalnak, egyfajta tajékoztatasként, de mindig ki kell
egésziteni a tobbi elemzési és tervezési techmikaval is, csak igy biztosithatd az eldrejelzés

sikere.
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