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Koészonetnyilvanitas

Ezuton mondok koszonetet témavezetémnek Sebestyén Gézanak a

hasznos szakmai tamogatasaért és a tartalmas konzultacidkert, tovabba Prohle

Tamasnak az SPSS program hasznalataban nyujtott segitségéért.



1. Bevezetés

A makrogazdasagtan egy olyan elméleti tudomanyag, amely a
mikrookonomiaban megismert és feltart részterlleteket prébalja meg egységes
keretbe foglalni, illetve ezen terlletek kozotti kapcsolatokat igyekszik
megfogalmazni. Az egyik legfontosabb kllénbség, hogy a mikrobkondmia a
gazdasag szerepl6it ugy vizsgalja, mint akik egyéni céljaikat, értékrendjuket
kovetik. Egyuttes cselekedeteik esetén az Osszes haztartas vagy vallalat
ugyanugy cselekszik, mint az egyén. Ezzel szemben a makrodkondémiaban
pontosan arra vagyunk kivancsiak, hogy az egyuttes cselekvés milyen

sajatossagokat hordoz magaban, mennyiben tér el az egyéni viselkedéstdl.

Tehat a makrookondmia feltarja azokat a torvényszeriiségeket, amelyek
a gazdasag egészének kapcsolatait, mozgasait jellemzik. A makrogazdasagtan
foglalkozik a nemzetgazdasag teljesitményét meghatarozd tényezdkkel, a
pénzfolyamatokkal, az arszinvonal alakulasaval, a munkanélkiliség okaival, a
gazdasagi ingadozasok sajatossagaival és nem utolsésorban a kormanyzati

gazdasagpolitika lehetéségeivel és hatasaival.

A gazdasag egészének leirasahoz kulonb6z6é mutatokat, valtozdokat
hasznalnak fel. Ezek a valtozok nem fluggetlenek egymastdl, hiszen ugyanazt a
gazdasagot irjak le, és hasonld jellegi hatasok érik 6ket. Ezért fontos kérdés,
hogy ezek a mutatok milyen hatassal vannak egymasra. A rovidtavu
Osszefuggéseket mar kimutattak, és alaposan vizsgaltak is a témakoért. A
hosszu tavu, dinamikus vizsgalattal viszont még kevesen foglalkoztak, pedig ez
is nagyon fontos, hiszen ennek segitségével lehet a gazdasag jovojeérdl
elérejelzést adni a multbeli adatok alapjan. A tapasztalatok azt mutatjak, hogy
ezen valtozék kozott hosszu tavon is Osszefliggés van, tehat érdemes ezt

alaposabban megvizsgaini.

Kalfoldi mutatok esetében mar kimutattdk a dinamikus Osszefuggeést a
valtozok kozott, de magyarorszagi adatokra még nem végeztek ilyen tipusu

elemzést.



James H. Stock és Mark W. Watson [1] munkaja az Egyesiilt Allamok
makrogazdasagi idOsorait elemzi. A cikk a tapasztalati Osszefuggéseket
vizsgalja a haboru utan az Egyesiilt Allamokban a teljes konjunktura ciklus és a
makrogazdasagtan kiuldénb6zé terlletei — mint példaul a termelés, a kamatlabak,
az arak, a foglalkoztatottsag, a beruhazasok, a jovedelem és a fogyasztas —
kozott.

A vizsgalat alapja, hogy az id6sorok eltoltjai kozott nézi a keresztkorrelacios
fuggvényt és a korrelacios egyutthaté nagysagat. Az eredmények alapjan tobb

valtozo kozott is dsszefliggés mutathatd ki.

Bernd Sussmuth és Ulrich Woitek [2] tanulmanyaban azt bizonyitja, hogy
az ipari ciklusban bekdvetkezé jelenkori valtozas alapjan mérni lehet egy adott
folyamat jovébeli kimenetelét, és elemzik ennek a hosszu tavu kialakulasat. A
vizsgélatot szintén az Egyesiilt Allamok adataira végzik el autoregresszios
modell felhasznalasaval. A f6 eredmény az, hogy a kilonb6z6 fazisok és
periodusok kozott Osszefiuggés van és ez nem azonnal alakul ki, hanem

hosszabb idén keresztll.

Edward C. Prescott [3] egy modellt dolgoz ki a termelésben és
foglalkoztatottsagban bekovetkez6 ismétlédd, nagy ingadozasok kimutatasara.
El6szor elméleti uton felépiti a modellt, majd a konkrét amerikai adatok alapjan

modositja.

M. Ayhan Kose, Christopher Otrok és Charles H. Whiteman [4] a G7
orszagaira vizsgalja meg a konjunktura valtozasait 1960 és 2001 kozott, ugy
hogy megbecsilik a fébb makrodkonomiai valtozok kozds dinamikai
Osszetevoit. Harom kulonbozé tényezét vizsgalnak: az orszagok egyuttes
tényezéit, az egyéni tényezbket, és az egyes valtozok specifikus tényezbit.

Ennek alapjan tobb-tényez6s modellt hasznalnak.

Andreas Hornstein cikke [5] arrél szamol be, hogy szemben a korabbi
munkakkal a modern konjunkturakutatas inkabb a fontosabb egyuttes
valtozokra fokuszal, mint példaul a termelés, foglalkoztatottsag, fogyasztas,
befektetések, arszinvonal és a kamatlabak. Ezen belll tobb vizsgalat arra
vonatkozik, hogy kimutassak azokat a jelenlevé zavard tényezdket, melyre a

gazdasag kulonbozd teruletei hasonld modon reagalnak.



Hornstein az Egyesiilt Allamok iparaban bekdvetkezé valtozasokat vizsgélja, és
megmutatja, hogy jellegzetes meghatarozéja a gazdasagi valtozasoknak, és

hogy ezt a legtdbb jelenlegi kbzgazdasagi modell nehezen tudja kimutatni.

A fenti cikkek adtak a munkam alapjat. Mivel a makrogazdasagi mutaték
hosszu tavu viselkedésének elemzését magyarorszagi adatokra még nem

végezték el, ezért diplomamunkam célja ezen vizsgalatok elvégzése volt.

El6szor azt néztem, hogy a mutatok koézott van-e egyaltalan valamiféle
Osszefuggés. Ehhez autokorrelacios és keresztkorrelaciés fuggvényeket

hasznaltam.

Majd az 6sszefuggések elemzéséhez linearis regressziot alkalmaztam az
egyes valtozékra és megvizsgaltam a korrelaciés egyutthatokat. Ezek alapjan
tobb fontos Osszefiggést is tapasztaltam és feliram a regresszids

egyeneseket.

Végul a legjobb becslésekre, a regressziés egyenesek alapjan,
elérejelzéseket adtam meg az egyes valtozok késébbi értékeire. A vizsgalat azt
mutatta, hogy a magyarorszagi mutatok kozott is vannak kimutathaté hosszu
tavu Osszeflggések. Tehat érdemes ezeket vizsgalni, kutatni, jobban

megismerni, foként mivel meghatarozzak a gazdasag jovébeli alakulasat is.

Mivel a makrodkondmia dinamikus mozgasa nagyon osszetett folyamat,

ezért ez a munka kezdete lehet egy sokkal atfogébb vizsgalatnak is.



2. A vizsgalt valtozék

A makrogazdasagtan a gazdasag, mint egész viselkedésével foglalkozik,
feltarja azokat a torvényszerliségeket, amelyek a gazdasag egészének

kapcsolatait, mozgasait jellemzik.

Alapvetéen négy oOnallé piaccal szokas foglalkozni, amelyek az
elemzések legfontosabb alapjat adjak: az arupiac, a munkapiac, a tékepiac és a
pénzpiac.

Ezen piacokat a [8] jegyzet az alabbi mddon definialja.

Az arupiac egy nemzetgazdasagban a termékek és szolgaltatasok
Osszes keresletét és kinalatat, valamint az azok kozotti kapcsolatot jelenti.
Az arupiacon a kinalatot a vallalatok és a kulféldiek teremtik meg, mig a
keresletbe beletartozik az 6sszes gazdasagi szektor (haztartasok, vallalatok,
allam, kulfold). A haztartasok fogyasztasi cikkeket vasarolnak, a vallalatok
tékejavakat, az allam olyan termékeket, amelyek a kdzbsségi fogyasztashoz
szukségesek, a kulfold pedig barmilyen termékcsoportot, amely megfelel

céljainak.

A t6kejavak megvasarlasahoz szukséges pénzt a vallalatok a t6kepiacon
szerzik be. A tOke keresletét a vallalatok adjak, amelyet termelésikhoz
hasznalnak fel. A kindlatot a gazdasagi szerepl6k megtakaritasai jelentik.
Tékepiacnak nevezzik mindazokat az adasvételi modokat és helyeket, amelyek
lehetévé teszik, hogy a megtakaritasokat t6keként hasznaljak. A t6kepiacon

pénztéke adas-vétele torténik kamat ellenében.

A munkapiac a munka, mint termelési tényez6 cseréjét kozvetiti. A
keresletet ezen a piacon a vallalatok jelentik. A kinalatot pedig a haztartasok
biztositjak. A piaci adas-vétel soran a munkavallalék munkabérért cserébe, a

munkaadodk altal meghatarozott munka elvégzéseére kotelezik magukat.

A pénzpiac elsbsorban a bankrendszer és a tobbi gazdasagi szektor
kozotti kapcsolat formajat jelenti. A pénzpiac funkcidja, hogy egyensulyba
hozza a bankrendszer altal teremtett pénzmennyiséget a gazdasag szerepldi

altal igényelt pénzmennyiséggel.



Dolgozatomban olyan makrogazdasagi mutatdékat vizsgaltam, melyek
atfogodan leirjak a magyar gazdasag hosszu tavu mozgasat. Célom, hogy a fent

emlitett négy piac mindegyikét alaposan jellemezzék a valtozok.

Az arupiacot leird valtozok a kilkereskedelmi termékforgalom (behozatal
és kivitel), az ipari termelés és a kiskereskedelmi értékesités.
A t6kepiac mozgasait kovetd valtozok kozul én a BUX-ot, az olajarat, illetve a
Gazdasagi Kutato Intézet Lakossagi Bizalmi Indexét tekintettem.
A munkapiacot a munkanélkuliek szama jellemzi.
A pénzpiaci valtozasokat mutato valtozék pedig a fogyasztdi arindex (inflacio), a
maginflacio, az allampapir-piaci hozamok, a devizaarfolyamok és a

pénzmennyiség.

A dolgozat célja, hogy megvizsgalja ezen valtozok egymasra hatasat, a
kozottuk fellelheté Osszefiuggéseket. Ehhez hasznos a mutatok alaposabb

ismerete, tudni, hogy melyik mit mér, vizsgal.
A valtozok bemutatasahoz az [6] — [9]-es forrasokat hasznaltam fel.

A kulkereskedelmi termékforgalom két részbdl all: behozatalbdl és
kivitelbdl.
A behozatal (import) a kilféldrél beszerzett javak és szolgaltatasok piaci értéke
a magyar vamhataron, a szallitassal kapcsolatos 0sszes koltséget és a szallitas
alatti biztositas koltségét is beleértve.
A kivitel (export) pedig a kulfdldre értékesitett aruk és szolgaltatasok piaci
ertéke a magyar vamhataron, beleértve az aruk vamhatarig torténd szallitasaval
kapcsolatos Osszes koltséget is. A kivitel szerkezetét és mértékét rovid és
kozéptavon elsdsorban az befolyasolja, hogy miként valtozik a magyarorszagi
kozvetlen tékebefektetések allomanya és a jelen 1évé kulfdldi tulajdonu cégek

magatartasa.

Az ipari termelés az ipari tevékenység termelési értéke, azaz az
értékesités nettdé arbevétele korrigalva a sajat termelési ipari készletek

allomanyvaltozasaval.



A kiskereskedelmi forgalom mérésekor a Kozponti Statisztikai Hivatal
reprezentativ adatgydjtést folytat a kiskereskedelmi tevékenységet folytato
szervezeteknél, nem vizsgalja viszont a piacok forgalmat, az alkalmi utcai
arusokat és a javitd szolgaltatok tevékenységét.

A kiskereskedelem készpénzforgalma lényegesen eltér mas gazdalkodo
szervezetekétél, mivel az eladasi forgalma dont6 részben készpénzben

bonyolodik.

A BUX index a Budapesti Ertéktézsde indexe, amelyet négyéves
el6készités utan 1995. januar 1-jén vezetett be a Budapesti Ertéktézsde. Az
index az indexkosarban szereplé — maximum 25 — részvény kapitalizaciojanak
valtozasat tukrézi, néhany korrekcidos tényezdvel. A kosar Osszetételét a
Budapesti Ertéktézsde évente kétszer vizsgdlja felill, az egyes részvények
sulyozasa is ugyanekkor valtozik. A kosarban szerepl6 tarsasagok a Budapesti
Ertéktdzsde részvény kapitalizacidjanak és forgalmanak tobb, mint 90%-at
adjak. Az indexkosar egy elméleti, piaci portfoliot képez, az index ezen

ertékpapircsomag bazis idépontjahoz viszonyitott értékvaltozasat mutatja.

A vilagpiaci kéolajar valtozasanak vizsgalata azért fontos, mert
kimutattak, hogy mind az inflaciéra, mind pedig a gazdasag ndévekedésére
hatassal van. Példaul az 1970-es évek elején a Kdolaj-exportalé Orszagok
Szervezete (OPEC) Osszehangolt kinalatcsokkentése kozel megduplazta az
olaj vilagpiaci arat. Ez az Egyesiilt Allamokban nagymértékii kedvezétlen
sokkhatas jelentett, és a varakozasoknak megfeleléen magasabb inflaciohoz és
munkanélkiliséghez vezetett. Késébb, 1986-ban a folyamat ellenkezbje tortént,

csokkentek az olajarak, és ennek hatasara az inflacié és a munkanélkuliség is.

A Gazdasagi Kutatdé Intézet (GKI) 1993 februarja o6ta havi
rendszerességgel 12, az EU ajanlasoknak megfelel6 kérdést tesz fel, amely
negyedévenként harom tovabbi kérdéssel kiegészul. A Lakossagi Bizalmi
Indexet a haztartasok pénzugyi helyzetének jelenlegi és vart alakulasara, az
orszag gazdasagi helyzetének jelenlegi és vart alakulasara, valamint a nagy
értékl tartos fogyasztasi cikkek vasarlasara vonatkozé kérdésekre adott

valaszokbol szamitjak.



Az index értéke a [-100, 100] intervallumban helyezkedik el, ami
tulajdonképpen az el6z6 id6északhoz viszonyitott helyzetmegitélés valtozasat, a
haztartasok pénzugyi helyzetét és kilatasait, valamint a jovébeni fogyasztasi,
megtakaritasi szandékait probalja szamszerlien megragadni.

Szezonadlisan kiigazitott adatokat ko6zol, vagyis megfelel6 matematikai
modszerekkel kisziri a szezonalis hatasok (példaul a téli és a nyari id6jaras
kulonbségei, a karacsony el6tti nagyobb kereslet, a nyari szabadsagok miatti
kisebb termelés) okozta eltéréseket.

A lakossag bizalmanak mértéke a tapasztalatok szerint j6 alapot nyujt a

gazdasagi konjunktura vagy recesszio eldrejelzésére.

Munkanélkuliségrél akkor beszélink, ha a munkapiacon a kinalat
meghaladja a keresletet. A munkanélkuliek szamaba beletartozik minden olyan
15-74 éves személy, aki a munkaer§ felmérésben az adott héten nem
dolgozott, és nincs olyan munkaja, amelytél atmenetileg tavol volt; aktivan
keres munkat; rendelkezésre all, azaz munkaba tudna Aalini, illetve mar talalt
munkat, ahol 30 napon belul dolgozni kezd.

A kozgazdaszok azért tanulmanyozzak a munkanélkuliséget, hogy a jelenség
okait azonositva segitsenek azon gazdasagpolitikai eszkdzok kifejlesztésében,
amelyek az Aallastalanok helyzetét alakitjak, illetve ramutatnak a kulonféle

intézkedések nem kivant mellékhatasira.

A fogyasztoi arindex a lakossag szamara értékesitett termékek és
szolgaltatasok arvaltozasa, az inflacié (arszinvonal) leggyakrabban hasznalt
meérdszama. Az arreprezentansok egyedi arindexeinek sulyozott atlaga, amit a
Kozponti Statisztikai Hivatal a nemzetkozi gyakorlatnak megfeleléen szamit. A
reprezentativ megfigyelés kb. 8000 gazdasagi egyseégre (Uzlet, szerviz, piac
stb.), kb. 1100 termékre, szolgaltatasra (un. reprezentansra) terjed ki. Az
arindex szamitasahoz a reprezentansrdél 0sszegyUjtott arakbol — egyszeri
szamtani atlagot hasznalva — egyedi arindexet szamit. A fogyasztoi arindex az
Osszes reprezentans egyedi arindexeinek sulyozott atlaga. A sulyok a

haztartasok két évvel korabbi koltségvetési megfigyeléseibdl szarmaznak.



A maginflacidé olyan specialis inflacios mutatdé, amely eltekint a
legvaltozékonyabb és a monetaris politikatol leginkabb flggetlen tényezdk
hatasatol (az idényjellegl élelmiszerek, valamint az Gzemanyagok, energia és a
gyogyszerek arvaltozasatol), ezért maginflacio az az inflacié, amelyben nem
alakulnak ki aranytalansagok. Mivel azonban a maginflaci6 fogalma
statisztikailag nem egységesen definialt, ezért az egyes intézmények gyakran
mas és mas terméket tekintenek valtozékony armozgasunak, és igy mas és

mas indexet hasznalnak.

A tbkepiac termékei kozul, az allampapirok esetében a kibocsatd azt
vallalja, hogy a meghatarozott id6pontokban medfizeti a befekteté szamara a
meghatarozott kamatot, valamint, hogy visszafizeti a papir eredeti
t6kedsszegét. Ennek hozama a termék tartasabdl keletkezett — kezddotbkeére
vetitett — eredmény szazalékos mérteke. Szamitasa soran figyelembe veszik a

kezd6toke atértékel6dését is.

Deviza minden olyan fizetési eszk6z, amely a nemzetkdzi
elszamolasokban készpénzt helyettesit, tehat kulfoldi pénznemre vonatkozdé
kovetelés. A valutaarfolyam (devizaarfolyam) a valutanak valamely pénzpiacon
érvényesuld tényleges kereskedelmi értéke, vagyis az a belfdldi pénznemben
kifejezett arbsszeg, amelyet a kulfoldi pénzért vételkor vagy eladaskor fizetni
kell. A valutaarfolyam altalaban alacsonyabb, mit a devizaarfolyam, szélesebb a
vételi-eladasi sav, jobban ki van téve az ingadozasnak. A valutaarfolyam
szorosan 0sszefligg a folyo fizetési mérleg és mas makrovaltozok alakulasaval.
A dolgozatban az eur6 és a dollar havi atlagos deviza kozéparfolyamat

vizsgaltam.

A pénzmennyiség, vagy mas néven monetaris bazis (M0O) az a
legszikebb pénzaggregatum, amely a készpénzt, valamint a kereskedelmi
bankok jegybanknal vezetett forintszamlainak egyenlegét tartalmazza, azaz a
készpénz és a tartalékok Osszessége. A jegybank a monetaris bazis
nagysagara kozvetlen befolyassal bir, feladata az 6sszes pénzmennyiség

szabalyozasa.



A tovabbiakban azt vizsgaltam, hogy ezek a makrogazdasagi mutatok,
hogyan viselkednek hosszu tavon, milyen hatassal vannak egymasra, hogyan

lehet ezek alapjan el6re jelezni a mozgasukat.
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3. Adatok

3.1. Adatbazis 6sszeallitasa

Statisztikai adatok gyUjtésével, és elemzésével a Kozponti Statisztikai
Hivatal (KSH) foglalkozik, igy a vizsgalt valtozok nagy tobbségérdl sikerult a
KSH internetes oldalarél (portal.ksh.hu) adatokat gyljtenem. Ezek a
behozatalra, a kivitelre, az ipari termelésre, a kiskereskedelmi értékesitésre és

a munkanélkuliségre vonatkozo6 adatok.

A pénzpiaccal kapcsolatos adatokat a Magyar Nemzeti Bank (MNB)
honlapjar6l (www.mnb.hu) toOltéttem le. Itt megtalalhatok az inflacio, a
maginflacio, a devizaarfolyamok, a monetaris bazis és az allampapir-piaci
hozamok régebbi és legfrissebb értékei is.

Tovabbi adatokat a GKI Gazdasagkutaté Rt. (www.gki.hu) és a

Gazdasagi Minisztérium (www.gm.hu) oldalairdl toltottem le.

Az egyes mutatokrol havi adatokat gydjtottem, mivel ez alkalmas hosszu
tavu el6rejelzés kimutatasara. Tovabba havi adatokbol mar dssze lehet allitani,
a statisztikai mdédszerek megbizhatésagahoz szikséges, megfelelé nagysagu
adatbazist. Az egyes mutatok esetében kulonb6z6 hosszusagu az az idészak,
amir6l adatok allnak rendelkezésre. Példaul a BUX esetében mar 1992 januarja
ota vannak adataink, a munkanélkuliség esetében pedig a régebbi id6szakokra
vonatkozéan csak negyedéves adatok vannak. Ezért olyan id6szakot
vizsgaltam, ahol mar az Osszes valtozordl eértékelhetd havi adat all
rendelkezésre. Ez az adatgyujtés idépontjaban 1997 januarjatol 2004 juniusaig
tartott, igy tobb mint hét év adatai képezték az elemzés targyat. Tehat az idésor
megfeleléen hosszu ahhoz (mutaténként 90 érték), hogy a statisztikai, idésor
elemzési modszereket megbizhatéan alkalmazni tudjuk. Ha vannak
Osszeflggések a valtozok kozott, az mar egy ilyen nagysagu adathalmazon

kimutathato.

Az Osszegyljtott adatokat egy EXCEL tablazatba rendszereztem, majd

elbkészitettem Oket a probléma vizsgalatahoz. [1.1 — 1.4 tablazat]
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3.2. Az adatok rendszerezése, el6készitése a felhasznalashoz

Tehat rendelkezésre allt minden mutatobol az 1997. januartdl 2004.

juniusig terjed6 idészakra vonatkoz6 havi adatok.

Ahhoz, hogy a statisztikai mddszereket alkalmazni tudjuk stacionarius

idésorokra volt szukség.

Egy X(t) t eR id6sort akkor nevezunk erésen stacionariusnak, ha véges

dimenzids eloszlasai eltolas invaridansak. Azaz, ha Q-val jeldljuk az eloszlast,

akkor
Q) ~Quin .t ny Vh-ra.
X(t) gyengén stacionarius, ha varhaté értéke és autokovariancia fuggvénye,
azaz az els6 két momentuma eltolas invarians.
Mivel
E(X(t))=E(X(t+h))
ezert a varhato érték konstans, és hasonléan mivel
cov(X(t), X(s))=cov(X(t+h), X(s+h))
ezért az X(t) szorasa is az id6tél fuggetlen konstans érték lesz.

Az eredeti adatok viszont nem voltak gyengén stacionariusak, a legtobb
esetben valamiféle trendet kovetett a hosszu tavu alakulasuk. Ezért azoknal a
valtozoknal, ahol értelmezhet6 volt kiszamoltam a hozamokat, hiszen ez
fuggetlen az id6tdl, igy mar stacionarius idésorokat kapunk. A kényelmesebb
szamolas érdekében nem is sima hozamokkal, hanem logaritmikus hozamokkal
dolgoztam, azaz a szomszédos honapokhoz tartozd értékek hanyadosanak

logaritmusat vettem.

Vagyis ha az eredeti idésor X(t) az uj pedig Y(t), akkor

X(t+1)

Y(t)=log X(t)
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Hozam az inflacio, a maginflacié az allampapir-piaci hozamok és a
Lakossagi Bizalmi Index kivételével az Osszes valtozora értelmezhetb. Az
inflacié esetén, ha vesszik az inflacié és a maginflacid kiulonbségét, akkor

szintén stacionarius idésorhoz jutunk. [2.1 — 2.4 tablazat]

Els6ként minden valtozéra megvizsgaltam az alap statisztikai
jellemzdket, az SPSS program segitségével. A vizsgalt statisztikak a maximum,
a minimum, a varhato érték, és a szoras.

Az eredményeket a 3. tablazat tartalmazza.

Ezen kivil a mutaték idébeni valtozasat grafikonon is abrazoltam.
[3.1 — 3.16 grafikonok]

Amint az varhaté is volt, mind a statisztikak, mind pedig a grafikonok azt
tamasztottdk ala, hogy azok a valtozok, amiknél logaritmikus hozamot
szamitottunk stacionarius iddsornak tekinthet6k. Ezekben az esetekben a
grafikon a 0 érték korul mozog, ingadozik. J6 példa erre a behozatal, vagy a

kivitel grafikonja.

Azon valtozok esetében, ahol a hozamot nem lehetett értelmezni a
grafikon nagyon valtozatos mozgast mutat. A fogyasztdi arindex, vagy a
maginflacio esetében példaul csokkend trendhatast jellemz6, mert a grafikon
lefele halad. Mas valtozék esetében, mint példaul a GKI Lakossagi Bizalmi
Index, a grafikon semmilyen trendet nem kovet, hanem véletlenszerien

valtozik.

Két valtozé — a kiskereskedelmi értékesités és a munkanélkiliség —
esetében a grafikon alapjan szezonalis hatas észlelhetd. A két valtozé
grafikonjan lathaté, hogy 12 havonta 1-1 kiugré érték tapasztalhatd, vagyis
evenként varhato a kiskereskedelem komoly csokkenése, és a munkanélkuliség
drasztikus novekedése. Ez érthetd is, hiszen példaul a munkanélkiliség
esetében a nyari idénymunkak idészakaban sokkal kevesebb a munkanélkiliek

szama, mint mas idészakban.

igy a tovabbiakban azokkal a valtozokkal foglalkoztam, amelyekre
vonatkozé adatok még nem tekinthetéek stacionarius idésornak. Ezeket

kilonb6z6 transzformacidkkal stacionarius idésorra alakitottam.
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Az inflacié, maginflacid, allampapir-piaci hozamok és a GKI Lakossagi
Bizalmi Index esetében elsérendl differencialassal tudtam megszintetni a

bennik jelentkezé trendhatast, illetve a grafikon valtozatos alakulasat.

Elsérendl differencialas esetén az uj idésor t. elemét ugy kapom, hogy az

eredeti id6sor t. és (t—1). elemét kivonom egymasbal.
Vagyis, ha az eredeti idésor X(t), az uj idésor pedig AX(t), akkor
AX(t)=X(t)- X(t-1).

AX(t)pont kiejti az idésorban 1év6 linearis trendet, és stacionarius idésort

eredményez.

A kiskereskedelmi értékesités és a munkanélklliség esetében a
szezonalis hatast kellett eltavolitani. Ezt szezonalis dekompozicié segitségével
oldottam meg. Szezonalis dekompozicié esetén a valtozé négy részre bomlik
fel:

Szezonadlis hatast koveté tényezére (Seasonal adjustment factors —

SAF), melynek értéke megmutatja az egyes periédusok hatasat,

Szezonalisan igazitott id6sorra (Seasonally adjusted series — SAS), ezek
azok az értékek, amit azutan kapunk, hogy az idésorbdl eltavolitottuk a

szezonalis ingadozast,

Simitott trend-ciklus komponensre (Smoothed trend-cycle component —
STC), amelyik mutatjia az idésorban Iévé trendet és ciklikus

tulajdonsagot, és
Hibatagra (ERROR).

A szezonalis hatast kovetd tényez6, a simitott trend-ciklus komponens és a
hibatag 6sszege adja meg az eredeti id6sor értékét, a szezonalisan igazitott
idésor csak egy segédvaltozd, mely még tartalmazhat trendet. A szezonalis
dekompozicié eredményeként a hibataggal dolgoztam tovabb, mert ez mar

stacionarius lesz.
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Az els6rendl differencialas, illetve a szezonalis dekompozicio
eredményeképpen kapott valtozokra ismét megvizsgaltam a statisztikakat, és a
grafikonokat. [4. tablazat és 4.1 — 4.8 grafikonok]

A statisztikai tablazat, és féként a grafikonok joI mutatjak, hogy az igy
kapott valtozok, mar stacionarius idésornak tekinthetdk, hiszen a grafikonok a 0
koriil mozognak és nincsenek benniik kiugré értékek, szezondlis hatasok. igy
mar jol hasznalhatdak a tovabbi statisztikai vizsgalatokhoz.

Az eredményul kapott valtozokat egy tablazatba rendszereztem, és a

tovabbiakban ezzel az adatbazissal dolgoztam.
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4. A valtozok kozotti 0sszefuggések

A tovabbiakban azt vizsgaltam, hogy a makrogazdasagi mutatok kozott
hosszu tavon van-e Osszeflggés, és ha igen, akkor milyen hatassal vannak
egymasra. Két kérdést elemeztem: Az elsé az, hogy az egyes mutatok havi
értékei kozott van-e dsszefliggés, azaz elbrejelzik-e a késbbbi értékiket? A

masik pedig, hogy a kulonb6z6 mutatdk hatassal vannak-e egymasra?

Az elsé kérdésre az autokorrelaciés fuggvények, a masodik kérdésre

pedig a keresztkorrelacios fliggvények vizsgalataval lehetett valaszt adni.

4 1. Autokorrelacio

Az autokorrelaciés fluggvényt az alabbi médon definialjuk.
Adott egy X(t) stacionarius folyamat. Ennek autokorrelacios fliggvénye (ACF):
r(t)=corr(X(0), X(t)).
Két valoszinliségi valtozo korrelacioja:

E[(X-E(X))-(Y-E(Y))] _ cov(XY)

corr(X, Y) = D(X)-D(Y) ~ D(X)-D(Y)

Tudjuk azt, hogy ha két valészinlségi valtozé kdzott linearis 6sszefliggés van,

akkor a két valtozo kozotti korrelacio értéke +1.

Ezért az adatokbdl kiszamitottam a tapasztalati korrelaciét, és azokat az
eseteket valogattam ki, amikor a korrelacié abszolut értéke minél kézelebb van

az 1-hez.

Az SPSS program az els6rendl autokorrelacio szamitasakor pont a

szomszédos értékek tapasztalati korrelacidjat szamitja ki.
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Ha az X(t) id6sor értékei x,, X,, ..., X, , akkor az elsérendi autokorrelacio:

S (X —X) (Xpq = X)
i- 2 (X)

>

ahol X = X, a mintaatlag

i=1

b S RN

és S;Z(X):L‘I-Z(x,—)_()z a korrigalt tapasztalati szérasnégyzet.
n-—"1"73

(n>1)

Ez mutatia meg, hogy van-e linearis kapcsolat az id6sor jelenlegi, és 1

honappal késébbi értéke kozott.

Hasonloképpen értelmezhetd a k-adrendd autokorrelacio is, ami a jelenlegi és a

k honappal késébbi értekek kozotti kapcsolatot mutatja ki.

(X, = X) (X~ X)
; S)(X)

Az SPSS program autokorrelacios fuggvénye a k. hbnaphoz hozzarendeli a

k-adrend( autokorrelacio ertékét, azaz a, -t.

Az autokorrelaciét 24 hénapon, 2 éven keresztul vizsgaltam, hiszen ezen
tul mar nem valészinli, hogy O0sszefuggések varhatéak. A konfidencia
intervallum [-0,25; 0,25] volt tehat azokat az értékeket, honapokat fogadtam el,

amelyek esetében az autokorrelacio értéke kilépett a konfidencia intervallumbal.

Ha egy adott k értéknél magas az autokorrelacié abszolut értéke, az azt
jelenti, hogy az eredeti értek, és a k-val késbbbi erték, azaz x,és x, kozott
sztochasztikus Osszefliggés van. Minél nagyobb az autokorrelacié abszolut

ertéke, annal szorosabb a linearis kapcsolat.

Az allampapir-piaci hozamok, a pénzmennyiség, és az olajar kivételével az
Osszes valtozd esetében talaltam olyan értéket, ami meghaladta a konfidencia
intervallum hatarat. Tehat ezekben az esetekben vannak olyan hénapok, amik
elérejelzik késObbi hdénapok értékét. A fontosabb esetek eredményeit a

fuggelékben is feltintettem. [5.1 — 5.9 grafikonok].
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Megvizsgalva példaul a fogyaszt6i arindex autokorrelacios fliggvényét
[5.1 grafikon] azt lathatjuk, hogy tobb szignifikans, a konfidencia intervallum
hatarat atlépé érték is van. llyen példaul az 1 hénapos, 4 hénapos a 8 hénapos
és a 12 honapos érték. Ezek kozll a 12 honaphoz tartozé autokorrelacié érték a
legmagasabb, tehat pont az egy évvel korabbi értéknek a van a legerbésebb
hatdsa az inflacio jelenkori értékére, hiszen minél kozelebb van az
autokorrelacié a +1-hez, annal szorosabb a linearis 0sszefuggeés. Viszont nem
kizardlagosan csak ez, mert még a harmadéves értékeknek is van befolyasolo
hatasuk. Hasonl6é grafikonokat kapunk még tdbb valtozéra, példaul a
behozatalra, kivitelre, ipari termelésre, melyeknél szintén az 1 évvel korabbi
értéknek van a legnagyobb befolyasolo hatasa, de emellett még késébbi

honapok értéke is modosithatja a jelenbeli értéket.

Vannak olyan valtozdk, melyeknél az 1 éves érték nem szignifikans,
hanem csak kisebb hénapok esetében Iépi at az autokorrelaciés fuggvény a
konfidencia intervallumot.

Ezek olyan valtozok, melyek csak rovidtavu hatassal vannak a késdObbi
értékeikre. J6 példa erre a kiskereskedelem, ahol 4 hoénap, vagy a BUX,

melynél 1 hdnap az a mérték, amennyire elorejelzi sajat ertekét.

Talalhatd viszont olyan autokorrelacios fuggvény is, amelynél az
autokorrelacid érteke nem I1épi at a konfidencia intervallum hatarat. llyen példaul
az allampapir-piaci referenciahozamok, a pénzmennyiség vagy az olajar. Tehat

ezeknél a valtozéknal nincs dsszefliggés a korabbi és a jelenbeli értékek kozott.
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4.2. Keresztkorrelacio

A keresztkorrelacios fuggvény (CCF) nagyon hasonlit az autokorrelacios
fuggvényre, csak ez esetben nem egy iddsort vizsgalunk, hanem kettét.
Megmutatja, hogy a két idésor egymashoz képest mennyi informaciot termel.

Ezért a keresztkorrelaciés fuggvény nem szimmetrikus.

Ha a két id6sorunk X(t) és Y(t) értékei x,, Xx,,..., x, illetve y,, ¥,,...,¥,,

akkor amit vizsgalnunk kell elsérendi keresztkorrelacio esetén:

c :nz_‘i(xi_y()'(yin_v)
1 i=1 S;(X)'S;(Y) .

Ez mutatja a két idésor 1 hénapos értékei kdzotti dsszefiiggést. Minél kézelebb
van a *=1-hez, annal szorosabb a linearis kapcsolat a két valtozé kozott.
Ha k honapot szeretnénk vizsgalni, akkor a k-adrendl keresztkorrelaciot kell

megnézni:

c _i(xi _)_()‘(yl‘+k _7)
k - * *
o Sp(X)-S,(Y)
Ez mutatja meg, hogy van-e dsszefliggés az egyik idésor jelenlegi és a masik

idésor k honappal késbébbi érteke kozott.

Az SPSS program esetében, ha keresztkorrelacios fuggvényt hivunk

meg, akkor a k. hdnaphoz a k-adrendl keresztkorrelacio értéke, azaz c, lesz

hozzarendelve.

Az eltolasokat mind pozitiv, mind pedig negativ iranyban 18 honapra
néztem. Ennél jobban eltolni nem érdemes, mert egyre kevesebb adatbdl
szamitanank a keresztkorrelacio értékét, és igy megbizhatatlanabb becslést
kapnank. Masfel6l pedig nem valdszini, hogy egy valtozé a masfél évnél

késbbbi értékére is hatassal lenne.

X és Y keresztkorrelacidjanak vizsgalatakor a kiugréan magas érték
pozitiv eltolasi iranyban azt jelzi, hogy X el6rejelzi Y-t, negativ eltolasi iranyban

pedig, hogy Y elbrejelzi X-et.
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A konfidencia intervallum itt szintén [-0,25; 0,25] volt. Amely
keresztkorrelacio értékek ezt meghaladtak, azt a valtozopart és eltolasi érteket
vettem csak figyelembe.

5-16

Mivel a keresztkorrelacio eredménye 16 valtozd esetén =120

darab grafikon, ezért nem mutatom be mindet a fuggelékben, csak néhany

tipikus eredményt.

A 6.1 — 6.11 grafikonok kdzo6tt talalhatdé néhany olyan eset melyeknél a
keresztkorrelacidé mar szignifikansnak volt tekinthetd, azaz a keresztkorrelacio
értéke atlépte a konfidencia intervallum hatarat, a 6.12 — 6.14 grafikonok pedig

néhany olyan esetet mutatnak be, amikor a keresztkorrelacié nem jelentds.

A fogyasztéi arindex és a maginflaciéo keresztkorrelaciojanak esetében
[6.1 grafikon] megfigyelhetd, hogy a legmagasabb értékek a +12, a 0 és a
—12 esetében lettek. Tehat azt lehet megallapitani, hogy a fogyasztoi arindexet
elérejelzi a maginflacio 1 évvel korabbi értéke, illetve viszont, azaz a
maginflacio jelenbeli értékére hatassal van a fogyasztoi arindex 1 évvel korabbi
ertéke. A 0 azt jelzi, hogy a két valtozo jelenbeli értéke is 6sszefuggésben van,
de ezzel nem foglalkoztam, mert ez a két valtoz6 rovidtavu egymasra hatasa
miatt lehet, a dolgozat célja viszont hosszu tavu 6sszefliggések vizsgalata. Az,
hogy a keresztkorrelacios fliggvény értéke a +12 és —12 esetében is pozitiv,
azt jelenti, hogy a két valtozé pozitivan korrelaltak, tehat ha az egyiknek az 1
évvel korabbi értéke magas volt, akkor varhatéan a masiknak a jelenbeli

viselkedése is hasonld lesz.

Az inflacié és a kivitel esetében [6.2 grafikon] tobb olyan érték is van, ami
atlépi a konfidencia intervallum hatarat, tehat a két valtoz6 esetében nem
egyértelmd, hogy hany hénapra jelzik elére egymast. A pozitiv eltolasi
ertékeknél lehet leolvasni, hogy az inflacié hany hénapra jelzi el6re a kivitelt. Itt
a 2, 3,7 és 8 hénapos eltolasi értékre kaptam magas keresztkorrelacios
értéket. Tehat tébb olyan hénap is van, melyhez tartozo inflacio érték hatassal
van a kivitel értékére. Ezek kozul a 7 hénaposhoz tartozik a legmagasabb

fuggvény érték, tehat az varhatd, hogy ennek lesz a legerésebb hatasa.
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A fuggvény nem szimmetrikus, mert a kivitel az inflaciora masképpen
hat, mint az inflacié a kivitelre. Ez esetben a 4 és az 5 hénapos értéknél lesz
magas a keresztkorrelacio, tehat a kivitel 4 és 5 hénapra jelzi elére a fogyasztoi
arindexet. A két érték kdzel azonos, de itt a 4 honapos értéket vettem a
késbébbiekben figyelembe, mert a révidebb tavu hatas megbizhatdbb, mint a

hosszabb tavu.

Altalaban, ha a korrelacié értékek azonosak voltak, akkor a révidebb
intervallumot valasztottam, hiszen a valésagban a kevésbé régebbi értékeknek

nagyobb hatasa lehet, mert azokra jobban emlékszik a piac, mint a régebbiekre.

Vannak olyan valtozo parok, melyek k6zott nem talaltam 6sszefliggést.
llyen példaul a maginflacio és az EUR arfolyam [6.12 grafikon]. Itt a
keresztkorrelacios fuggveény semelyik értéke sem haladja meg a konfidencia
intervallum hatarat, nincs olyan korabbi érték, amely hatassal lenne a jelenbeli
ertékekre.
Tehat ez a két valtozo korrelalatlannak tekinthetd, nincsenek hatassal
egymasra. Hasonlo példaul az USD arfolyam és a kiskereskedelem, vagy a

kivitel €és a munkanélkuliség esete is.

Az autokorrelacio és keresztkorrelacié alapjan kapott eredményeket egy

elbrejelzési tablazatban foglaltam 6ssze.

4.3. Az elbrejelzési tablazat

Az elbrejelzési tablazatban gyUjtottem Ossze az autokorrelacios és
keresztkorrelacios fuggvenyek alapjan kapott eredményeket. A tablazat

oszlopaiban és soraiban felsoroltam az 0sszes vizsgalt valtozot.

Minden cellaba beirtam, hogy a sorvaltozé hany hénapra jelzi elére az
oszlopvaltozét. Az elbrejelzési honapot ugy valasztottam meg, hogy mind az
autokorrelacidés, mind a keresztkorrelacios fuggvénybdl kivalasztottam azt a
honapot, amelyiknél a legnagyobb a fliggvényérték. Ha tobb, kdzel azonos
nagysagu érték volt, akkor a legkisebb hoénapot valasztottam, hiszen minél
kevesebb az eltolas mértéke, annal tdbb érték alapjan szamitja ki az SPSS a

fuggvényértéket, tehat annal megbizhatdbb a becslés.
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Tehat ennek megfelel6en kitoltdéttem a tablazatot, melynek soraiban le
lehet olvasni, hogy mely valtozokat jelzi elére a sorvaltozé és hany honapra,
oszlopaiban pedig, hogy az oszlopvaltozét mely valtozok és milyen mértékben
jelzik elbre. # -el jeloltem azokat a valtozoparokat, melyek kdzott nincs szoros

kapcsolat a figgvények alapjan. [7.1 — 7.2 tablazat]

A tablazat féatlojaban vannak azok az értékek, amiket az autokorrelacios
fuggvenyekbdl lehetett leolvasni, a tobbi cellaban pedig azok, amiket a

keresztkorrelacios fuggveény alapjan kaptam.

igy példaul a fogyasztéi arindex az autokorrelacios fiiggvény alapjan 12
honapra jelzi el6re Onmagat, ezért az elsé sor els6 oszlopa 12. A
keresztkorrelacio alapjan pedig a kivitelt 7 honapra jelzi elére, azért a kivitel

oszlopban 7 szerepel.

Végul kivalogattam azokat a valtozékat, amiket sok valtozé jelez elére,
mert ezekre varhaté majd a legjobb linearis kozelités. Azon mutatokat, amiket
kevesen jeleztek el6re, a tovabbiakban nem foglalkoztam. Ezek az 5 éves — 3
honapos  allampapir-piaci  referenciahozam, a  pénzmennyiség, a

munkanélkuiliség és a GKI Lakossagi Bizalmi Index.

A tobbi valtozora pedig ezen eldrejelzési tablazat alapjan elvégeztem a
linearis regressziot. Egy-egy adott valtozot a tablazat szerinti elérejelzd valtozok

korabbi értékeivel kozelitettem.
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5. Linearis regresszio

5.1. Matematikai hattér

Az elbrejelzési tablazatbdl tehat kiolvashaté hogy az egyes valtozokat
milyen mas valtozok jelzik elére és hany honapra. Ez adja a linearis regresszio

alapjat.

Két valtozo — X és Y — esetében, melyek kozott erbs Osszefuggés van, a
linearis regresszid megkeresi az dsszefliggést visszaadd legjobb egyenest, a
regresszios egyenest.

A regresszids egyenest a legkisebb négyzetek elve és mddszere alapjan

hatarozzuk meg. Ez azt a kdvetelményt tamasztja, hogy a

Sy, -5,

i
6sszeg minimalis legyen, ahol y, az y, becslése. Az eltérések (rezidiumok)
négyzeteinek Osszege jol jellemzi a ponthalmaz és a regressziés vonal
kolcsonos viszonyat.

Reinhardt —Soeder (1993) alapjan, ha Y-t kozelitjuk X-szel, akkor a

g(X)=aX +b linearis fuggvények korében keressik a megoldast.
Az egyutthatokat a legkisebb négyzetek modszerével adjuk meg, vagyis
minimalizaljuk az E[(Y —(aX +b))? ] fuggvényt.
A fuggvénynek abban a pontban lesz minimumhelye, ahol az a szerinti és a b

szerinti parcialis derivaltja is 0.

O(E(Y —(aX +b))?)

Tehat - =2a-E(X?)+2b-E(X)-2-E(XY)=0,
és a(E(Y_gZX+b))2) =2b+2a-E(X)-2-E(Y)=0.
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Ebbél az egyenletrendszerbél a kovetkez6 megoldas adodik:
_cov(X,Y)
D*(X)

cov(X,Y)

és b=E(Y)- D7)

E(X).

A [10]-es koOnyv alapjan ez a mddszer n dimenzidos esetre is
tovabbvihet6. A hipotézis ebben az esetben az, hogy egy adott érték a tobbi

valtozo korabbi értékeibdl szarmaztathato linearis fuggvény segitségével. Azaz

adott egy y n dimenziés vektorvaltoz6, amit p darab n dimenzios

vektorvaltozoval — (X1, ) G Xp)—vel — szeretnénk linearisan kozeliteni.

Tehat a linearis modell a kovetkez6:

Vi =Xy + X8, +...+ X8, €, i=1..n
azaz y=X-a+¢, ahol
y=(Y,,...,y,)" azismert vektor, amit kdzelitiink,

X =(x;;) egy nxp-esismert egyltthato matrix,
a=(a,,..., ap)T valos értékl ismeretlen paramétervektor és

e=(g,...,€,)" avéletlen mérési hibak vektora.

Feltesszuk, hogy & eloszlasa n — dimenzidés, 0 varhatd értékd, o?-Id

n

kovariancia matrixd normalis eloszlas. (/d, jeldli az n - dimenzids

egysegmatrixot.)

Ebben az esetben tehat a feladat az a vektor becslése. A mddszer most is a

legkisebb négyzetek moddszere, tehat a legjobb becslés a lesz, ha a

minimalizalja az HZ‘K'QHZ fliggvényt.
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Ha a végigfut R”-n, akkor az X -a végigfut az Im(X) képtéren. Tehataz X-a

az y merGleges vetllete az Im(X)-re, azaz
(y-X-a) L Iim(X) < a legkisebb négyzetes becslés.

igy, az X' X-4=X"y Gauss-féle normalegyenletet kell megoldani. Ennek

mindig létezik megoldasa.

Ha r=rang X =dimIm(X), akkor rang X' X =r .

Ha r = p, azaz a matrix teljes rangu, akkor az & egyértelm(i, és a megoldas:
d=(X"X)"-X"y.

Ha r < p, akkor .o sok megoldas van, és egy ezek kozul az altalanos inverz

segitségével a kévetkezé modon adhato meg: d=(X"X) - X'y .

Ezt az eredményt alkalmaztam a vizsgalt problémara. Egy-egy adott
valtozonal az elbrejelzési tablazatbdl kiolvastam, hogy milyen mas valtozék
jelzik elére és erre az SPSS program segitségével végeztem el a linearis

regressziot.

5.2. Regresszio az el6rejelzési tablazat alapjan

Tehat esetinkben most a tobbdimenzids valtozatot kellett alkalmazni,

mivel 1-1 valtozot tobb valtozo értéke egyuttesen kozelit.

El6szor elkészitettem azokat a valtozdkat, amelyeket a linearis
regresszio felhasznal. Megnéztem, hogy egy adott valtozénak hany hdénappal
késbbbi értékei jelzik elére a tobbi valtozot, és az ennek megfelelé mértékben
eltoltam az adott valtozét. igy tehat keletkezett egy olyan adatbazis, amiben

szerepeltek az eredeti valtozok és az eltolt értékeik is.

Az eltolt valtozoknal jeldltem, hogy mely valtozék eltolasaval kaptam és
hany hoénappal toltam el Oket. Ezt az adatbazist hasznaltam a linearis

regressziohoz.
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A regresszidkat az SPSS programmal végeztem el. Az SPSS esetében
valasztani lehet kulonb6z6 modszerek kozul, amivel elvegzi a linearis
regressziét. En a stepwise moddszert valasztottam, mert ez tobb lépéses
iteracion keresztul kihagyja azokat a valtozékat, amiknek nem tul jelentés a
szerepe a regresszidban, tehat nem hasznalja fel az 6sszes megadott valtozét.
El6szor egyetlen valtozét visz be a program az egyenletbe, azt, amelyiknek a
legnagyobb az egyutthatoja. A kovetkez6nél megvizsgalja, hogy bevételével
szignifikansan noveli-e az R? értéket. Minden Uj valtozd beépitése utan
megnézi, hogy a mar beépitett valtozok kozul melyik eliminalhaté ugy, hogy az

R? érték ne csdkkenjen. Akkor van vége, ha nincs tobb bevehetd valtozo.

Azt hogy melyik valtozot hasznalja a kozelitéshez, és melyiket hagyja ki,

az R érték, a t érték és a szignifikancia szint alapjan donti el.

Az R tovabbra is a korrelacios egyutthato, két véletlen valtozo linearis

(sztochasztikus) kapcsolatanak, fuggéségének mértéke.

A t statisztika vizsgalja a nullhipotézist, ami az, hogy nincs linearis
kapcsolat a becsult és a kozelitdé valtozok kozott vagy mas szoval, hogy a
regresszios egyutthatd 0. Ha a t érték nagy, akkor a nullhipotézist elvetjuk, tehat

az egyutthatd lényegesnek tekinthetd.

A szignifikancia szint (Sig.) annak a feltételes valdszinlisége, hogy az
Osszefuggés olyan erfs, mint azt a megfigyelt valtozé mutatja, feltéve, hogy a
nullhipotézis igaz. Tehat azt ellendrizhetjuk, hogy a valtozok kozott szignifikans
linearis kapcsolat van-e. Gyakran p - értéknek is mondjak, tipikusan, ha az érték
kisebb 0,05-nél, akkor a nullhipotézist elvetjik.

A nullhipotézis tovabbra is az, hogy nem all fenn linearis O6sszefliggés a
valtozok kozott. Ha ez igaz, akkor a regresszids egyenes az x tengellyel
parhuzamos lenne, tehat a meredeksége 0. A p - érték azt jelenti, hogy ha a
nullhipotézis igaz, akkor mi annak a valdszinlisége, hogy véletlenul a 0-t6l az
észlelt mértékben eltérd, vagy ennél még nagyobb meredekséget észlelnénk.
Ha a p - érték kicsi, akkor valoszinitlen, hogy az észlelt 6sszeflggés véletlen
egybeesés eredménye lenne.igy ezzel a stepwise mddszerrel a regresszios
egyeneseknek nem lesz tul sok valtozoéja, tehat a gyakorlatban is hasznalhaté

modelleket fogunk kapni.
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Egyszerisitésként konstans tagot nem szerepeltettem a modellben.
Az eredményeket a 8.1 — 8.12 tablazatok tartalmazzak.

A modell szama azt jelzi, hogy a program hany iteraciéo utan talalta meg a

legjobb kozelitést.
Az R a [10] jegyzet szerint a megfigyelt és az elbre jelzett érték kdzotti

korrelacios egyutthato.

_E(X-Y)-E(X) - E(Y))
- D(X) - D(Y)

Abszolut értékének nagysaga 0 és 1 kozé esik. A kicsi érték azt jelzi, hogy
nincs semmi kapcsolat vagy csak kevés linearis 6sszefliggés van a medfigyelt
és az elbre jelzett valtozok kozott. Minél kdzelebb van |R| az 1-hez, annal

szorosabb a linearis kapcsolat.

Az R elméleti korrelacios egyutthatdé mintabeli becslése R . A mintabdl

kapott értékekkel becsulve:

n

Z(Xi _)_()'(.yi _7)
E{[X-E(X)]-[Y-E(Y)]}~"=

> (x, - X)?
= D(Y)~

és  D(X)=

n

Y- X)(y,-Y) S %y, -n-X-¥
Tehat R= = it

[So0-x7- 37 J[jxf—n.r@j(jy?—n.wj

Az R? (R Square) a R négyzete. Determinacios egyiitthatonak is
nevezik, azt fejezi ki, hogy a sztochasztikus kapcsolatban a teljes valtozas
hanyad része tulajdonithat6 a kozelitd valtozoknak. Lényegében a linearis
modell illeszkedésének ,josagat” méri. Szintén 0 és 1 kozott mozog, és a kis

erték azt jelzi, hogy a modell nem illeszkedik jol a kozelitett valtozora.
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A Kkiigazitott R? érték (Adjusted R Square) szintén a modell
illeszkedésének pontossagat méri, de pontosabban, mint az R?. A kévetkezd

képlettel szamithato ki:

n-1
n-k-1

Kiigazitott R* =1—(1-R?)-

ahol n a megfigyelések szama, k pedig a kozelitd valtozék szama.

Jelen esetben a valtozok nem voltak standardizalva, ezért az egyutthatok
kozul az elsd oszlop egyutthatdit kellett figyelembe venni a regresszids egyenes

felirasakor.

Példaul az inflacié esetében [8.1 tablazatok] a maginflacio, az inflacio és
a peénzmennyiség korabbi értékei lesznek azok, amelyek linearis
kombinacidjaként az inflacié jelenbeli értékét megkaphatjuk. Mivel a kdzelité
valtozék egyutthatoja pozitiv, ezért ha ezek korabbi értéke magas, akkor azt

varhatjuk, hogy az inflacio jelenbeli értéke is magas lesz.

Ami észrevehet6, hogy szinte az 6sszes valtozo esetében meghatarozé a sajat
korabbi értéke.

Tovabba az is jellemzd, hogy egy adott piachoz tartozé mutatét, leginkabb az

ugyanahhoz a piachoz tartozo6 valtozok hataroznak meg.

Ez legjobban a pénzpiac esetében figyelheté meg, példaul az EUR arfolyamot
meghatarozé valtozok kozul 4 (Maginflacié — Inflacié, 3 hdénapos allampapir-
piaci referenciahozam, USD arfolyam, Pénzmennyiség) szintén a pénzpiachoz

tartozik, a masik 2 pedig a tékepiachoz.

Az eredmények, amiket kaptam, azt mutatjak, hogy egyes valtozoknal

sikerlilt egészen jol eltalaini az ket elérejelzd valtozokat, mert a kiigazitott R?
ertékek nagyon kozel vannak az 1-hez.

A Kkivitel esetében sikerult a legmagasabb értéket kapni 0,735-6t. Viszont mas

valtozok esetében nagyon rossz lett a modell, mert csak 0,2 koérdli kiigazitott

R? értékeket kaptam. Ezért a modellen modositani kellett.
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5.3. Javitasok

Javitasi lehet6séget az adott, hogy 1-1 valtozét nem csak egy masik
valtozé korabbi értéke jelezhet elére, hanem ugyanennek a valtozénak akar
tobb korabbi értéke is egyszerre. Ha pedig tobb adat van, akkor a linearis
regresszid pontosabb eredményt ad. Mivel olyan moddszerrel (stepwise)
végeztem a linearis regressziot, ami a nem lényeges valtozdkat kihagyja a
becslésbdl, ezért nem okozhatott tul nagy gondot, ha tobb valtozét adtam meg

a regresszidban.

Az Uj linearis regresszid futtatasahoz el6szor egy Uj elbrejelzési
tablazatot kellett késziteni. Ennek a mez6iben nem csak egy szam szerepelt,
hanem az Osszes olyan hoénap, amelyben az autokorrelacid és
keresztkorrelacio alapjan o6sszefliggés van az oszlopvaltozdé és a sorvaltozo

kozott. Természetesen a konfidencia intervallumon nem valtoztattam.

Tehat példaul a behozatal és a kivitel keresztkorrelacidja alapjan lathaté
[6.6 grafikon], hogy a behozatal jelenlegi értékét a kivitel 2, 5, 10 és 12
honappal korabbi értéke jelzi elére. Ezért a tablazat megfeleld cellajaba (kivitel
a sorvaltozo, behozatal az oszlopvaltozd) beirtam mind a 4 szamot.
[9.1 és 9.2 tablazat]

Az Uj elbrejelzési tablazat alapjan ismét el kellett tolni a valtozokat olyan
mértékben, amilyen mértékben mas valtozokat elére jeleznek. igy kaptam egy

Ujabb adatbazist.
Ezen az uj adatbazison ismét lefuttattam a linearis regresszidkat.

Az eredmények a 9.3 — 9.14 tablazatokban talalhatoak.

Lathatd, hogy igy jobb eredményeket kaptam, hiszen az R, R* és — ami

a legfontosabb — a kiigazitott R? értékek is a legtobb esetben ndvekedtek.

Kivétel a 3 hdénapos hozam, melynél nem valtozott, és az olajar, aminél
csokkent az érték. Atlagosan a R 0,042-vel, a kiigazitott R? értéke pedig 0,062-

vel novekedett.

Az eredmények 6sszehasonlitasat tartalmazza a 9.15 tablazat.

29



A legjobb becsléseket a maginflaciora, a behozatalra, a kivitelre, és az

ipari termelésre kaptam, ezek esetében az R 0,85, a kiigazitott R? érték pedig

0,7 felett van, ami mar egészen j6 becslésnek mondhaté. Ezen valtozok

esetében a javitaskor az R atlagosan 0,058-cal, a kiigazitott R* pedig 0,09-cel

novekedett.

5.4. Regresszios egyenesek

A javitott linearis regresszio alapjan mar konnyen felirhatoak az egyes
valtozékat becsuldé egyenesek, hiszen a linearis regresszioban megkaptam a
kozelité valtozok egyultthatéit. Mivel a valtozdkat nem standardizaltam, ezért a
nem standardizalt egyutthatokat kell figyelembe venni. Gyakorlati, felhasznaloi
szempontbdl nem érdemes a valtozokat standardizalni, mert akkor mar nagyon

eltériink az eredeti adatoktol, nehezen lehetne 6ket visszaallitani.

Az egyenesek felirasakor a mar korabban bevezetett jelolést hasznalom
egy valtozé eltoltjara, azaz jeldlom hogy melyik valtozét, és milyen mértékben

toltam el.

Fogyasztdi arindex:

A fogyasztdéi arindexet (inflaciét) a maginflacio 1 évvel korabbi, az inflacié
4 honappal korabbi, a maginflacio és inflacio kilonbségének 1 évvel korabbi, az
ipari termelés 4 honappal korabbi, és a pénzmennyiség 1 honappal korabbi

értéke alapjan lehet becsulni.

Fogyasztoi arindex = 0,758586 - (Maginflacio, 12) + 0,258007 - (Inflacio, 4)
+0,370369 - (Maginflacio - Inflacio, 12)
+3,120772 - (Ipari termelés, 4)
+3,644125 - (Pénzmennyiség, 1)

Az Osszes kozelitd valtozé egyultthatdja pozitiv, igy a fogyasztdi arindex
jelenbeli értéke varhatéan a kozelitd valtozok korabbi értékeihez hasonléan fog
mozogni. Tehat, ha a kozelité valtozok korabbi értékei magasak voltak, akkor

varhatdéan a fogyasztéi arindex jelenbeli értéke is nagy lesz.

30



Tovabba megfigyelhetd, hogy az inflacié sajat korabbi értékén tal itt is

féként a pénzpiaci valtozok szerepelnek a becslésben.

A maginflacié, illetve az inflacié és maginflacié kilonbsége hosszu tavon
hat, mert a 12 hdénappal korabbi értéke szerepel a becslésben, mig a
pénzmennyiség rovidtavon, hiszen csak az 1 hoénappal korabbi eértékét

hasznaljuk fel.

Maginflacio:

A maginflaciét 6 valtozd korabbi értéke jelzi elére, mégpedig a
maginflacio 9 és 12 hénappal korabbi értéke, a 3 hdénapos — 5 éves allampapir-
piaci referenciahozam 1 évvel korabbi értéke, a pénzmennyiségnek 10
honappal, a BUX - nak 2 hoénappal, a kivitelnek pedig 5 honappal korabbi

értéke.

Maginflacio = 0,578676 - (Maginflacio,12)
+0,204577 - (3 hénapos - 5 éves hozam, 12)
+0,189713 - (Maginflacio, 9) - 2,660029 - (Pénzmennyiség, 10)
+1,731816 - (BUX, 2)-1,207263 - (Kivitel, 5)

A maginflaci6 esetében mar vannak olyan valtozok is, melyeknek
egyutthatoja negativ, tehat ezek pont ellentétesen fognak hatni a maginflacié
jelenbeli értékére. Itt is szinte az 6sszes becsult valtozd a pénzpiacon belll
marad. Ez esetben szinte az 6sszes valtoz6 hosszu tavon fejti ki hatasat, kivéve

a BUX - ot, amelynek 2 hénappal korabbi értéke szerepel a becslésben.

Tovabba a maginflacidnak tobb korabbi értéke is hatassal lesz a jelenbeli
értékére, mert a 9 hdnappal és a 12 hdonappal korabbi értéket is felhasznaljuk a
linearis kombinacioban. Ez varhaté is volt, hiszen a maginflacié autokorrelaciés

fuggvenyében elég sok kiugro érték volt.
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Maginflacio és Inflacié kiulonbsége:

Ezt a valtozot a maginflacio 5 és az inflacid 1 hdnappal korabbi, illetve a
kettd kulonbségének 1 hdnappal korabbi, tovabba a BUX 2 honappal korabbi
értéke jelzi elbre.

Maginflacié — Inflacié = —0,270914 - (Inflacio, 1)

+0,463138 - (Maginflacio - Inflacio, 1)
—0,195948 - (Maginflacio, 5) - 1,875892 - (BUX,2)

3 hoénapos allampapir-piaci referenciahozam:

A hozamot a kovetkez6 valtozok segitségével lehet becsllni: a
maginflacio és inflacié kulonbségének és a munkanélkiliségnek 10 hénappal

korabbi értéke, az olajarnak 13 és a maginflacionak 8 hénappal korabbi értéke.

3 hénapos hozam = 0,677505 - (Maginflacio - Inflacio, 10)
+91,743787 - (Munkanélk (iliség, 10) + 4,763828 - (Olajar, 13)
+0,364241 - (Maginflacio, 8)

A 3 hénapos hozam esetében is inkabb hosszu tavu hatasokat
figyelhetlink meg, fé6ként az olajar esetében, aminek tdbb mint 1 évvel korabbi

értéke lesz hatassal a jelenlegi értékre.

EUR arfolyam:

Az EUR arfolyam esetében a kozelitd valtozok az EUR arfolyam 1 és 5
honapos eltoltja, az USD arfolyam 5 hénapos eltoltja, az olajar 8, a 3 honapos

allampapir-piaci referenciahozam 5 és a BUX 2 honapos eltoltja.

EUR arfolyam = 0,201205 - (EUR arfolyam, 1) - 0,034074 - (Olajar, 8)
-0,003383 - (3 hénapos hozam, 5) + 0,297067 - (EUR arfolyam, 5)
+0,158292 - (USD arfolyam, 5) + 0,030131 - (BUX, 2)

Az EUR arfolyam esetében mind a sajat értéke, mind pedig a vizsgalt
masik arfolyam értéke pozitiv hatassal lesz a jelenbeli értékre. A kozelitd
valtozok elég gyorsan hatnak, hiszen 1, 2 illetve 5 hdnappal korabbi értékek
szerepelnek tobbségében a becslésben. Tehat az EUR arfolyam hamar

reagalni fog a pénzpiaci és tékepiaci valtozasokra.
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USD arfolyam:

Az USD arfolyamot az ipari termelés 17 honappal, a 3 honapos
referenciahozam 8 hodnappal, a maginflacié és inflacid kulonbségének 13

hénappal és az USD arfolyam 1 hénappal korabbi értéke becsdili.

USD arfolyam = 0,111876 - (Ipari termelés, 17) - 0,003392 - (3 hénapos hozam, 8)
- 0,006312 - (Maginflacié — Inflacié, 13 )
+0,201148 - (USD arfolyam, 1)

Szemben az EUR arfolyammal az USD arfolyam a modell alapjan nem
gyors reagalasu, hiszen itt a sajat értékén kivul az dsszes tobbi valtozénak tobb
mint fél évvel korabbi értéke szerepel. Erdekes megfigyelni, hogy mig az USD
arfolyam hatassal van az EUR arfolyamra, ez forditva nincs igy, azaz az USD

arfolyamra nincs hatassal az EUR arfolyamanak mozgasa.

Behozatal:

A behozatal becslésében a behozatal 1 és 12 honappal, az ipari termelés
10 és 12, az inflaci6 4 és 6, illetve a 3 hoénapos allampapir-piaci

referenciahozam 12 honappal korabbi értéke jatszik szerepet.

Behozatal = 0,435977 - (Behozatal,12) — 0,241440 - (Behozatal, 1)
-0,387441 - (Ipari termelés,10) + 0,015375 -(Inflacio, 6)
- 0,006580 - (3 honapos hozam, 2) - 0,009135 - (Inflacio, 4)
+0,213090 -(Ipari termelés, 12)

A behozatalra rovidtavon negativan, hosszu tavon viszont pozitivan van
hatassal a sajat korabbi értéke és az inflacio. Itt is lathatd, hogy egy arupiaci
mutatd becslésében pénzpiaci mutatokon kivul csak arupiaci mutatdok vesznek

részt.
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A kivitelt 5 valtozo jelzi elére, mégpedig a behozatal és a kivitel 12
honapos eltoltja, az inflaci6 3 honapos eltoltja, az ipari termelés 6 hdénapos

eltoltja és a 3 hénapos referenciahozam 2 hénapos eltoltja.

Kivitel = 0,304051 - (Kivitel, 12) - 0,028647 - (Inflacio, 3)
+ 0,427042 - (Behozatal,12) + 0,254029 - (Ipari termelés, 6)
- 0,009179 - (3 honapos hozam, 2)

A kivitel esetében megfigyelhetd, hogy az arupiaci mutaték hosszu tavon
vannak ra hatassal, szemben a pénzpiaci mutatokkal, melyek inkabb rovidebb

idéintervallumban hatnak.

Ipari termelés:

Az ipari termelés el6rejelzését az ipari termelés 10 és 12 hoénappal
korabbi, a 3 hénapos allampapir-piaci referenciahozam 12 hénappal korabbi, az

inflacié 2 és a behozatal 1 hénappal korabbi értéke alapjan adhatjuk meg.

Ipari termelés = 0,574771 - (Ipari termelés, 12)
+ 0,008030 - (3 honapos hozam,12) + 0,015128 - (Inflacio, 2)
—0,177040 - (Ipari termelés, 10) — 0,131965 - (Behozatal, 1)

Kiskereskedelmi forgalom:

A kiskereskedelem becsléséhez a kiskereskedelem 1 és 3, illetve a

munkanélklliség 4 és 7 honappal korabbi értékeit hasznaljuk fel.

Kiskereskedelem = —0,564696 - (Kiskereskedelem, 1)
—1,749005 - (Munkanélkliliség, 7) —1,706957 - (Munkanélkliliség, 4)
+0,202988 - (Kiskereskedelem, 3)

A kiskereskedelem esetében hasonldéan példaul az EUR arfolyamhoz
rovid tavu hatasokat lehet megfigyelni, hiszen sajat értékének csak az 1 és a 3

honappal korabbi értéke vesz részt a becslésben.
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Erdekes megfigyelés hogy az allampapir-piaci referenciahozamon kiviil
ez az egyetlen mutatd, amely 6sszeflggésben all a munkaerd piaccal, sét itt a
munkanélkuliségnek két korabbi értéke is szerepel a regresszidos egyenesben.
Ezek az értékek negativan hatnak a kiskereskedelmi forgalom jelenlegi

értékére.

Ezt a makrogazdasagi mutatét a 3 hoénapos allampapir-piaci
referenciahozam, az olajar és a maginflacié—inflacié 1 hdnappal korabbi,

tovabba a BUX 2 hénappal korabbi értékébdl becsulhetjuk.

BUX = - 0,020262 - (3 hénapos hozam, 1) - 0,225093 - (Olajar, 1)
-0,300320 - (BUX, 2) - 0,031774 - (Maginflacié - Inflécié, 1)

A BUX-ot a tdékepiaci és pénzpiaci mutatok hatarozzak meg, és mind
negativ egyutthatéval. Tehat azt varhatjuk, hogy ha a kozelité valtozék értéke
csokken6 tendenciat mutat, akkor a BUX értéke novekedni fog. A BUX is
nagyon gyorsan reagal a piaci valtozasokra, hiszen a becslésben szerepld

szinte 0sszes valtozo 1 hdonapon belul hatassal van ra.

Az olajar elbrejelzésében a behozatal 11 hdénappal, a kiskereskedelem

13 hénappal és az EUR arfolyam 3 hénappal korabbi értéke jatszik szerepet.

Olajar = 0,323169 - (Behozatal ,11) - 0,7568060 - (Kiskereskedelem ,13)
-1,763775 - (EUR arfolyam, 3)

Az olajar a modell alapjan lassan reagalo valtozo, hiszen a behozatal és

a kiskereskedelem is majdnem 1 éven belll van ra hatassal.

Osszességében az figyelheté meg, hogy az egyes valtozokra leginkabb
a vele azonos piaci mutaték vannak hatassal, illetve a pénzpiaci mutatok
befolyasoljak szinte az O0sszes tobbi valtozét. Ez nem is meglepd, hiszen a
pénzpiac kozvetlenll vagy attételesen az dsszes tobbi piaccal kapcsolatban

van, illetve az egyes piacokon bellli mutatokat nagyjabol azonos hatasok érik.
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Az SPSS program a linearis regresszioban |étrehozza a becslést is Uj
valtozoként.
igy az dsszes valtozé esetén kdnnyen meg tudtam nézni az eredeti érték és a
becslés kozotti korrelacio nagysagat, tovabba kézds grafikont illesztettem az

idésor parokra.
Ezeket az eredményeket tartalmazza a fuggelék 10 fejezete.

A Kkorrelaciok esetében lathatjuk hogy a legtobb becslés esetében az
egyutthatd értéke 0,7 folott van, tehat a becslések nagyon jok, szoros
Osszefuggés van az eredeti idésor és a becsult adatsor kdzott. Hasonld képet
mutatnak a grafikonok is, hiszen az eredeti értékek és a becsult értékek egyutt

mozognak.

Mind a korrelacidk, mind pedig a grafikonok azt mutatjak, hogy a legjobb
becsléseket a kivitel, behozatal, ipari termelés és maginflacié esetén kaptam,
ami mar korabban a regresszié alapjan is varhatd volt. Ezen valtozok esetén
tovabb dolgoztam és megprébaltam konkrét el6rejelzést megadni a valtozok

eredeti értékeire.

5.5 Néhany konkrét elérejelzés

A tovabbiakban tehat mar csak négy valtozot vizsgaltam a maginflaciot,
kivitelt, behozatalt és az ipari termelést, mivel ezek esetében kaptam a legjobb

becsléseket.

Célom az volt, hogy a regresszids egyenesek alapjan néhany hénapos
elérejelzést adjak, majd pedig az adatokat visszatranszformaljam eredeti

értékukre.

Az elbrejelzéshez a regresszidé alapjan mas valtozok eltolt értékeire van
szUkség. Tehat annyi hdénapra lehet megbecsulni az adatokat, amennyi
honaprél adatunk van. Vagyis az el6rejelzés hossza attdl fligg, hogy mekkora a
legkisebb eltolas a kozelitd valtozok esetén. igy a maginflacid esetén 2
honapra, a behozatal esetén 1 hénapra, a kivitel esetén 3 hénapra és az ipari

termelés esetén 1 honapra lehetett el6rejelzést adni.
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Ezutan a becsllt adatokat visszatranszformaltam eredeti értékikre,
hiszen a gyakorlatban az eredeti értékeket hasznaljak, erre is érdemes
megvizsgalni a becslés jésagat.

A behozatal, kivitel és ipari termelés esetén a munka kezdetén
ugyanazokat a transzformaciokat végeztem el, igy most is ugyanugy kell 6ket

visszaallitani. Ezen valtozok esetében logaritmikus hozamot szamitottam, tehat

a szomszeédos értekek hanyadosanak vettem a logaritmusat.

Vagyis ha az eredeti idésor X(t) volt az uj pedig Y(t), akkor

X(t+1)

Y(t)=Ilog transzformaciét hajtottam végre.

Ezért visszatranszformalaskor venni kell a becslés 10 alapu
exponencialis fuggvényét, majd pedig a kapott értéket az elbtte lévd értékkel

O0sszeszorozni. Az elsé értéket pedig mindig az eredeti adatsorbdl vettem.

Tehat

X(t+1)=10""". X(t)

és X(0) minden valtozé esetén adottnak tekinthetd.

Az ipari termelés esetében példaul a visszatranszformalas a
kovetkezbképpen alakult. Adott volt a becslés a linearis regresszié alapjan 2004
augusztusaig. Ezeknek az értékeknek vettem a 10-es alapu exponencialis
fuggvényét, majd az els6 értéktdl kezdve sorra 6sszeszoroztam az el6tte 1évo

ertéket. Itt 1 honapos elbrejelzést lehetett megadni, mivel a linearis regresszié

felhasznalja a behozatal 1 hénappal korabbi értékét is. igy tehat X(0)-nak a

2004. augusztusi értéket vettem, és ennek segitségével tudtam kiszamitani a

2004. szeptemberi értéket.
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A maginflacié esetében a valtozd vizsgalata elején elsérendi

differencialast végeztem, hogy stacionarius idésort kapjak.

Ebben az esetben Y(t)= X(t+1)- X(t)

Ennek visszaallitasakor az els6 értéket szintén az eredeti tablazatbol kell
venni, a tobbit pedig ugy kapom, hogy az el6z6 eértékhez hozzaadom a

becslést.

Azaz X(t+1)=Y(t)+ X(t) és X(0) szintén adott érték.

Mivel itt 2 hdnapos az el6rejelzés a BUX 2 honappal korabbi értéke miatt, és az

adatsorom eredetileg 2004. szeptemberig tartott, ezért az X(0) értéke a 2004.

szeptemberi érték, és az elbrejelzés oktdberre illetve novemberre vonatkozik.

igy tehat mind a négy valtozé esetén a becslést és az elérejelzést is
visszatranszformaltam az eredeti értékekre. A dolgozat megirasanak
idépontjaban pedig mar rendelkezésre alltak a korabban nem ismert adatok,
amikre csak el6rejelzést tudtam adni. Tehat igy az el6rejelzés Ossze is

hasonlithato a tényleges értékkel.

Kiszamitottam az eredeti id6sorok szérasat is, hiszen az eredeti érték és
a széras egyuttesen hatarozza meg a becslés josagat. Lehet, hogy a tényleges
ertéekek kozel vannak egymashoz, de ha a szdéras a kulonbségnél

nagysagrendekkel kisebb, akkor nem mondhatjuk a becslést jonak.

A szérast mindig annyi hénap alapjan szamitottam ki, ahany hoénappal
korabbi értékek szerepeltek a becslésben. Tehat példaul a behozatal esetében
mivel a regresszidbban a behozatalnak és az ipari termelésnek az 1 évvel

korabbi értékei szerepeltek, ezért 12 hdnap alapjan szamitottam ki a szérast.
Az eredmények a 11.1 — 11.3 tablazatban talalhatéak.

Természetesen a fent leirt transzformaciok a tobbi valtozéra is
elvégezhetéek lennének, csak ott az elbrejelzésektdl nem varhatjuk, hogy

nagyon pontosak legyenek, mert mar az eredeti becslések sem voltak azok.

A modellnek ez a nagyon egyszerl tesztelése is mutatja, hogy a
becslések a szérashoz képest sem térnek el tulzottan az eredeti értéktdl, tehat

a gyakorlatban is hasznalhat6é az eredmény és a regresszio.
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6. A modell tovabbfejlesztési, javitasi lehetéségei

A modell tovabbfejlesztéseére, javitasara tobb ponton is lehetéség van,

igy pontosabb becslésekhez juthatunk.

Elsbsorban a vizsgalt valtozék koérén lehet médositani. A modellben a
mutatdk konnyen cserélhetdk, uj valtozok beépithetbek, mig masok kivehetbek.
Mivel lattuk, hogy az egyes piacokon bellll szoros 6sszefliggés van, ezért
erdemes a piacokat részletesebben leir6 valtozokat beépiteni. Példaul a
munkaeré piac esetén a munkanélkiliség mellett lehetne mas valtozokat is
vizsgalni, vagy a pénzpiacon az allampapir-piaci referenciahozamokon tul mas
hozamokat is alkalmazni. Akar hosszabb id6sorok begyUljtése és vizsgalata is
javithat a modellen, mivel minél tdbb az adat, annal pontosabban illeszkednek a

statisztikai moédszerek.

Voltak olyan valtozok, amikre mar nem is illesztettem regresszios
egyenest, mert mar a vizsgalat elején nagyon kevés olyan valtozot talaltam,
amelyekkel erds korrelaciés kapcsolatban lennének. Ezek az 5 éves — 3
honapos  allampapir-piaci  referenciahozam, a  pénzmennyiség, a
munkanélklliség és a GKI Lakossagi Bizalmi Index voltak, tehat ezen mutatdk
esetében valdszinlleg mas mutatdkat kellene vizsgalni, amikkel szorosabb
Osszefliggésben lehetnek, és elbre jelzik kéket. Példaul a GKI Lakossagi
Bizalmi Index esetében tobb tékepiaci mutatot kellene vizsgalni, vagy esetleg

mas fajta bizalmi indexeket, amik hatassal lehetnek a mozgasara.

A modszer konnyen atvihetd mas koézgazdasagi 0Osszefuggések
elemzésére, példaul az egyes agazatok kozotti 0sszefliggések, vagy a piacra

gyakorolt hatasuk vizsgalatara.

Tovabba érdemes megvizsgalni azt is, hogy a linearis kozelités minden
valtozd esetében a legjobb valasztas-e. Elképzelhetd, hogy bizonyos valtozok
esetében mas fluggvény, példaul magasabb foku polinom, vagy exponencialis
fuggvény pontosabb koézelitést ad. Pénzugyi vizsgalatokban, kdzgazdasagi,
tézsdei elemzésekben példaul gyakran hasznaljdk az ARCH illetve GARCH

modelleket.
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Az ARCH illetve a GARCH nem linearis modellek, melyeknél az idésor
X(t)=0(t)-g(t) alaku, ahol ¢(t) fehér za;.
A kulonbség a két modell kozott a o(t) definialasaban van.
ARCH(p) modell esetén
o’(t)=a,+a, - X?(t-1)+...+a,-X*(t-p),
mig GARCH(p,q) modell esetén

o’(t)=a, +a,- X*(t-1)+..+a,-X*(t-p)
+B,-0%(t=1)+...+B,-0*(t-q).
Gyakran hasznalt modell a GARCH(1,1) modell.

Az SPSS programban van lehetéség nem linearis modellek, fuggvények

illesztésére is.

A linearis regresszio esetében elképzelhetd, hogy egyes valtozok
elhagyasaval vagy mas valtozok alkalmazasaval jobban illeszked6 becsléseket
lehet kapni. Vagy esetleg érdemes meghagyni ugyanezeket a mutatokat, de
bizonyos id6beli eltoltakat mindenképpen beletenni a regresszidéba. Példaul az
eddigiek alapjan az lathatd, hogy a legtobb mutat6 esetében az 1 évvel korabbi
adatok er6és befolyassal vannak a jelenbeli értékekre. Ez esetben nem a
stepwise modszert, hanem mas modszert — enter, forward vagy backward —
alkalmazhatunk, igy az altalunk fontosnak itélt valtozok mindenképp bent
maradnak a regresszioban. Ehhez alapot adhat ez a vizsgalat, és

kiegészithetjik a kapott eredményeket tovabbi valtozokkal.

Az elbrejelzések esetében hosszabb tavra is készithetink becsléseket,
ha a becslult adatokat hasznaljuk fel azon valtozok esetében, ahol hianyoznak a
késdbbi adatok és ezek alapjan irjuk fel a regressziés egyenest. Majd amikor
mar ismertek a valds eértékek, akkor korrigalni lehet a becslést. Ezzel a
modszerrel akar hosszabb tavu elbrejelzés is adhatd, de nem varhato el olyan

biztos pontossag, mert nem végig a tényleges adatokat hasznaljuk fel.

Tehat a ttma még nem mondhato lezartnak, tobb lehetdség is van arra,
hogy még jobb modelleket és becsléseket allitsunk fel a makrogazdasagtan

fébb mutatoinak dinamikus valtozasairol és egymasra gyakorolt hatasairol.
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7. Osszefoglalas

A diplomamunka célkitlizése a makrogazdasagi valtozok hosszu tavu

vizsgalata, az 6sszefliggések kimutatasa volt.

Az ismertetett modell kimutatta, hogy a vélt dsszefliggések valéban

léteznek, és a legtdbb vizsgalt valtozo kozott van linearis kapcsolat.

A vizsgalt valtozok megvalasztasanal a cél az volt, hogy a teljes
gazdasagot minél alaposabban leirjak. Ezért mind a négy alapvetd piacot

megprébaltam minél pontosabban jellemezni a megvalasztott mutatokkal.

Mar az elemzés kezdetén, az autokorrelacios és keresztkorrelacios
fluggvények vizsgalatakor latszott, hogy nem félosleges a munka, mert vannak
Osszefluggések a mutatok kozott. A fuggvényekrdl azt is le lehetett olvasni, hogy

mely valtozékat milyen mas valtozdkkal érdemes kdzeliteni.

Ezek alapjan lineéris regressziot végeztem, mely megmutatta, hogy mely
valtozok kozott van a legszorosabb kapcsolat. Ezt a kapcsolatot mutato
regresszios egyenest minden valtozd esetén felitam a regresszidoban kapott
egylitthatok alapjan, majd elemeztem 6ket. Altalanossagban az mondhaté el,
hogy a legtdobb valtozé esetében a regresszidban szerepelt a sajat korabbi
ertéke, illetve a vele azonos piacot jellemzd mutatok. Ezen kivll jelentds
szerepe van az elOrejelzésekben a pénzpiaci mutatdknak. A lassabban reagald
valtozok esetében gyakran szerepeltek az egy évvel korabbi értékek, mig volt
néhany gyors reagalasu valtozd, ahol csak par honappal korabbi adatok

jatszottak szerepet.

A becslések és az eredeti id6sorok 6sszehasonlitasa azt mutatta, hogy a
legtobb valtozé esetében a becslés nagyon jol sikerult, mert magas a korrelacio
az eredeti érték és a becslés kozott, tovabba a grafikonjaik is egyutt mozognak.
A leger6sebb 6sszefliggéseket a maginflacié, a behozatal, a kivitel és az ipari
termelés esetében kaptam. Ezen valtozok esetében ugyanis a linearis

kapcsolat szorossagat méré korrelacios egyutthaté 0,85 folott volt.
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Végul tehat ezeknél a valtozoknal konkrét elbrejelzést is felitam. Az
elérejelzést 6sszehasonlitottam a tényleges értékkel — a szorast is figyelembe
véve — és azt tapasztaltam, hogy az el6rejelzés nagyon jol kozeliti a valos

adatokat.

Az egész vizsgalat a magyarorszagi adatokra kezdeti jellegl, mivel ilyen
vizsgalatot korabban nem végeztek. Ezért — mint a bevezetdben és a 6.
fejezetben is irtam — e modell még tovabbfejleszthetd, a probléma tovabb
elemezhet6. Elsbésorban a vizsgalt valtozok korének kibévitésével, mas
szempontu megvalasztasaval, illetve hosszabb id6sorok gyUjtésével.
Alkalmazni lehet tovabba mas fajta kozelitéseket is, példaul nem linearis
regressziot, vagy illeszteni mas tipusu, nem linearis modelleket, példaul
ARCH(p) vagy GARCH(p,q) modelleket. Ezen felul akar egyéb mutatdkra, akar
a gazdasag mas teruleteire, akar tovabbi kozgazdasagi Osszefliggések

kimutatasara is alkalmazhaté a bemutatott elemzés.

Tehat ez a munka alapjaul szolgalhat késébbi, hasonld targyu

vizsgalatoknak.
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1. Eredeti adatok

Ditum __[[Mitatok
3 onepos dllanpapitpiaci | . y
B | Howp || Fogestoi | | Maginficio easisdal i G- 3hampos | i tleos
inde | MREAA0 | pnacio ~visszatekint6 éves allanpapirpiaci oham

fogyast6i inflacio ER | usD
1997|januar 3,70 2535023349 | -1,164976651 24 54 201,10 | 166,10
februar 2,20 1,626545218 | -0,573454782 24 54 201,03 17332
ércius 1,90 1,344430218 | -0,555569782 23 50 20241 176,83
4prilis 140 1,642451042 0242451042 22 4,7 20509 | 17977
najus 1,30 0932256060 | -0,367743940 32 49 207,77 | 181,40
jimius 1,70 0,862068966 | -0,837931034 14 46 20943 18504
julius 0,10 0,854700855 0954700855 1,7 40 21148 | 19191
augusztus 020 0605326877 | 0405326877 1,7 37 21144 | 19789
szepterrber 1,40 1,444043321 0,044043321 L5 29 21483 | 19596
oktober 1,13 1,245551601 0,115551601 18 26 21890 | 19559
november 1,2 087873462 | -0,341265378 13 23 2403 196,19
decerrber L11 0813008130 | -0,296991870 09 21 2429 | 201,47
1998|januar 301 2246543779 | 0,763456221 L6 -1,7 2433 | 20626
februdr 1,68 1205774648 | -0,384225352 20 -1,1 26,17 | 207,78
AICius 1,30 1,279199110 | -0,020800890 22 22 2866 | 210,55
aprilis 1,00 1,043382757 0,043382757 15 -1,9 21,17 | 211,56
éjus L16 0815217391 | 0344782609 1,7 -16 23401 | 210,69
jnius 030 059291914 | 029291914 31 20 23809 | 21589
julius 0,18 0589496249 | 0,769496249 23 20 23930 | 217,72
augusztus 0,39 0,106553010 | 0496553010 34 -14 24439 | 22143
szepterrber 0,58 0,798296966 0,218296966 6,5 21 25459 | 2044
oktober 090 1161562830 | 0261562830 5,1 20 25953 | 21570
november 027 0,521920668 0,251920668 65 29 25463 | 217,67
decerrber 027 0467289720 | 0,197289720 58 32 25551 | 217,13
1999| januér 254 1343669251 | -1,196330749 54 43 25084 | 2159
februar 132 0,866904640 | -0,453095360 6,0 3,7 25024 | 22325
Tércius L16 0960566229 | -0,199433771 64 34 25391 | 233,15
4prilis L15 1,201802704 | 0,051802704 53 34 25242 | 23568
najus 0,67 0593765463 | -0,076234537 6,1 32 25022 | 23528
junius 047 0491883915 0021883915 57 23 24939 | 240,16
julius 0,69 0587371512 | -0,102628488 44 21 25045 | 241,94
augusztus 042 0243300002 | -0,176690998 32 -15 25352 | 239,09
szepterrber 054 0436893204 | -0,10310679 32 -13 25526 | 24297
oktober 059 0676655389 | 0,086655389 34 -18 257,66 | 240,53
noverrber 036 0336053769 | -0,023%46231 31 29 25506 | 24645
decerrber 0,76 0287081340 | -0472918660 13 26 25436 | 251,29
2000} janudr 147 1,240458015 | -0,229541985 038 -12 25492 | 251,15
februdr 1,12 0895381715 | 0224618285 03 -18 256,11 | 25995
AICius 095 0,700607193 | -0,249392807 L1 23 257,14 | 26642
4prilis 082 0,88126159% 0,06126159 15 20 25843 | 27287
éjus 0,52 0505747126 | -0,014252874 18 -1,5 25898 | 28552
jimius 053 050320219 | -0,026797804 14 -1,7 25971 | 273,66
julius 1,10 0500682749 | -0,599317251 1,0 23 26022 | 276,63
augusztus 047 0679347826 | 0209347826 1,0 2,0 20087 | 283,18
szepterrber LI18 1079622132 | -0,100377868 04 -13 26228 | 30099
oktober 0,67 0,756564308 0,086564308 13 -14 26298 | 307,10
november 051 0397526502 | -0,112473498 L1 -13 26411 | 30827
decernber 031 0351957765 0041957765 L5 28 26496 | 29541
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Ditum  |[Mutatok
3 hénapos allampapirpiaci .

Ev | Honap || Fogyasztoi Maginflacio m?gmmm éves-3honpos | Havidllagos

= Maginflécio L ) o &llampapirpiaci devizagrfolyam
arindex -Inflacio -visszatekint® éves .
fogyast6i inflcio referenciahozam

ELR | USD
2001 |janudr 1,51 1,841297676 | 0,331297676 1,0 21 265,01 282,24
februar 142 1,162290142 | -0,257709858 0,5 -1,9 265,67 288,13
marcius 0,9 1,106382979 | 0,146382979 0,5 -4 266,46 292,63
aprilis 0,71 0,883838384 | 0,173838384 0,7 -1,7 266,97 298,99
majus 091 0417188152 | -0,492811848 0,1 23 258,31 295,40
jinius 0,28 0415454923 0,135454923 02 25 24712 289,33
jalius 0,11 0455109640 | 0,345109640 1,3 25 24897 289,49
augusztus -0,17 0,000000000 | 0,170000000 20 24 251,16 279,07
szeptember 048 0411861614 | -0,068138386 27 23 255,87 280,92
oktober 0,30 0,574241181 0,274241181 29 21 255,46 281,52
november 0,07 0285481240 | 0215481240 28 21 251,09 283,15
december 0,05 0,162667751 0,112667751 29 2,0 247,65 277,01
2002|janudr 1,30 1,015022330 | -0,284977670 20 -1,5 24395 27592
februar 1,00 0,763665595 | -0,236334405 22 -1,1 243,54 279,91
marcius 0,70 0,638213004 | -0,061786996 2,5 -1,1 24471 279,48
aprilis 0,90 0,753071740 | -0,146928260 23 -1,0 24241 273,61
majus 0,50 0,354051928 | -0,145%48072 34 0,9 24371 265,80
jinius -040 0,196001568 0,596001568 4.1 0,5 242,69 254,09
jllius -0,10 0430359937 0,530359937 48 -1,1 246,64 248,59
augusztus -0,30 -0,077911959 | 0222088041 50 -1,1 245,10 250,90
szeptember 0,60 0467836257 | -0,132163743 47 -1,2 243,88 248,66
oktober 0,60 0,620876989 | 0,020876989 45 -1,5 243,61 248,18
november 0,00 0231392210 | 0231392210 33 09 238,13 237,63
decermber 0,10 0,038476337 | -0,061523663 31 -1,0 236,14 231,87
2003|januar 1,20 0,769230769 | -0,430769231 0,7 1,0 240,17 226,07
februar 0,80 0,381679389 | -0,4183206011 L6 04 245,09 227,53
mArcius 0,90 0494296578 | -0,405703422 1,6 04 245,64 22725
aprilis 0,10 0,681044268 0,581044268 23 0,0 24559 226,26
majus 0,30 0,187899286 | -0,112100714 27 0,2 24590 212,17
 jinius 0,20 0,525131283 0,325131283 53 21 261,10 223,70
jlius 0,30 0276119403 | -0,023880597 48 -1,6 264,04 232,11
augusztus -0,30 -0,052094962 | 0,247905038 4,6 -1,4 259,64 232.84
szeptember 0,60 0,297840655 | -0,302159345 45 -1,7 255,51 22779
oktober 0,80 0,705270973 | -0,004729027 52 -1,0 25547 218,46
november 0,60 0405455216 | -0,194544784 6,6 -1,9 25941 221,68
december 0,20 0,110132159 | -0,089867841 6,1 2,6 264,84 215,82
2004] januar 2,10 1,723505684 | -0,376494316 57 25 264,60 209,76
februar 1,20 0576784427 | -0,623215573 53 -3,0 262,97 207,94
MArcius 0,50 0465949821 | -0,034050179 49 2.9 253,36 206,58
aprilis 0,30 0,713521227 0413521227 46 2,7 250,31 208,64
majus 0,90 0,531349628 | -0,368650372 38 21 252,88 210,67
 jinius 0,10 0,176180409 | 0,076180409 39 -1,6 253,18 208,60
jilius 0,00 0,126626803 0,126626803 39 -1,8 249,85 203,61
augusztus -0,30 -0,091337034 | 0,208662966 37 -1,2 248,89 204,51
szepterber 0,10 0,281293952 0,181293952 42 -1,5 247,67 202,78
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Détum Mutatok
Kilkereskeckeli e o | Mk .
fyv | Honap | termkforgalom lpari | Kiskereskedelmi |- Pénzmennyisg | oy | ier Olajir
(miiousp) |t | adkesis M e | 1| BUX | Brent
(milli6 forint) | (milliard forint) | (milliard forint) $/Bbl)
Behozatal | Kivitel
1997|januar 1447 1222 399089 1909 861,6] 474636 400 429129 23,52
februar 1505 1535 43944 195,1] 94,5 498080 41,1 468,83 20,001
MArcius 1793 1354 454 580) 2341 8403 493281 39,1 5462,88 1921
4prilis 1834 1574 473 684 2450 874,6 482312 41,6 5319,20 18,06
méjus 1644 1490 442 609 2603} 8674 471829 394  5985,17, 19,15
jmius 1780 1565 494495 2606,7 893,2] 45948 347 601811 17,20
jalius 1872 1649 467911 2938 9225 468713 338  6753,95 17,57,
augusztus 1444 134 454 445 2879 961,6] 462999 -303 787483 17,82
szepterber 1859 1751 564 231 292, 960,8] 4586200 25,6 724849 17,63
oktdber 1909 1780 589453 2947 976,4 449489 272 768499 19,20,
november 2029 2006 601 712 2897 9964 45748) 23, 7134.82] 17,9
december 2120 1830 574929 3474 94,6 463962 26,1 6800,67 16,31
1998|januar 1759 1529 553 549 2119 981,0] 481 8471 22, 799,1 13,71
februgr 1932 1769 598311 2235 956 4] 471703 -19, 7421,69 12,75
MArcius 2113 1972 675067 2583 972,0] 4596000 -15,9 8256,93 13,15
aprilis 2075 1833 634284 288 1 10004 438114 -1849 8804,59% 12,67,
mjus 2090 1889 633 444 2939 1052,0] 2120 -199 8552,17 14,56]
jinius 2219 1889 673791 3069 1096,6] 40638 -104 7057,13] 11,03
jalius 2215 191 651764 3399 1106,1 4074y -8 7858,54) 10,20
augusztus 1825 1530 613982 3227 1151,6 401922 98 8215,29 1244
szeptermber 2276 2197 749 5871 3509 11277 398482 -14,1 5260,59 11,88
oktober 2400 2183 746 023 3332 114572 391930 -139 410116 10,36]
novermber 2398 2179 773471 341, 11558 392429 -163 5312,09 11,52]
december 2404 2130 7314008 4135 12440 404004 22,7 560944 8,64
1999|januar 1819 1667 652 830) 2353 11951 434692 22,00 6307,67 9,86
februar 2145 1869 660 092 2431 11781 442552 -19,7 657242 9,30
MArcius 2446 2255 773 363} 3129 11969 437514 22,8 5679, 12,05
4prilis 2212 1789 713423 340,1 1207,2 2171 285 5512, 7 14,60
majus 2145 1933 689444 3326 12268 406266 294 5985,27 15,17,
junius 2355 2112 770480) 3523 12453 394371 289 6386,71 1524
julius 226 2029 720 147 3928 1274,0] 400644 -35.5 6574,19 1743
augusztus 2043 1811 725129 384, 1308,1 396841 -329 7256,51 18,55
szeptember 251 2249 881724 404.9% 1303,1 39718y -304 743772 20,4
oktober 2685 2419 897993 3%, 13304 380378 27,1 6639,59 19,93
noverrber 2699 2496 973 501 4143 1341,6 388558 259 6946,8)] 22,26]
december 2682 2392 857518 514, 1465,8 404509 299 7479,54 23,33
2000|januar 2035 1771 816 109 264, 1409,8 432090 259 881945 2411
februr 2504 2173 887 103 296, 13538 437675 28,1 9583,36 26,54
marcius 2829 2561 1003 584 3423 1379.2] 427871 292 9967 441 2744
aprilis 2410 2138 884 633 362, 14235 411006 -312| 10000,64 22,99
mijus 2628 2297 984281 39,1 14112]  389631] 289 887249 26,06
jtnius 2652 242 1015164 3927 14248 375265 309  9018,12] 28,57]
jlius 2627 2360 959959 428G 14513 376881 330 8318,30] 27,17
augusztus 2625 2102 999259 4369 14934 3697500 304 8296,15, 2827,
szeptermber 2757 2477 1148 634 4309 1520,5 368612 326 8454.65 30,88
oktober 2995 2543 1165235 4519 15323 363198 29,6 8270,41 30,01
novermber 3057 2692 1232834 462.8 1562,6) 361457 -30,7, 8161,53 31,16
december 2960 2556 10492601 561, 1649,1 372409 266 668474 25,50
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Datum Mutatok
Kiilkereskedelmi . . . . .| Munka- .
Ev | Honap termekforgalom Ipan, Klskereskedelm Pewmennyiscg nélkiilieck | GKI Olajar
(millioUsp) | termeis crtckesitcs M i | e | BUX | Gt
(milli6 forint) | (milliard forint) | (milliard forint) $/Bbl)
Behozatal | Kivitel
2001{januér 2 862 2445 107951 310, 15519 3970 252  7849,75 28,60
februar 3029 274]] 1068375 3393 1314,7 408 35 232 7986,50 26,72
Marcius 3251 2975 1124 120 3914 1307.3] 39158 234 708957, 23,96
aprilis 3126 274 1070762 4163 13497 383 12 209  6652,50] 26,77
majus 3312 297 1138 8% 4472 13326 368964 212 6865,72 2544
jinius 3149 2909 1052277 4433 13719 359593 201 705447 24,27
[julius 3153 27008 1013239 4847 14322 362874 -199] 672795 23,58
augusztus 2827 2631 1033312 4873 14143 344968 209 661271 24,08
szeptember 2999 28%9 1082615 4729 14538 344509 207 636017, 20,82
oktober 3481 3159 1226297 499 1460,6 330150  -193]  6185,96) 19,04
november 3439 3294 1198 9894 4973 1482,0 328414  -166] 677314 16,45
december 2907 2497 1014 609 6044 16085 3T -151  7125,20) 1621
2002| janur 2980 2629 1004077 262, 15237 368164  -156] 7131,13 16,65
februar 328% 3009 1060 863} 2794 15198 3810671 -139] 8131,52 18,88
MArcius 3407 3289 1129232 3384 15303 368 197 54 794051 20,97
aprilis 3464 3202 1090654 3332 1543,6 348 813 006 811269 2.83)
mjus 33403 3175 1063019 360, 1597.8 334 389 2,1 8673,56f 23,79
jinius 3255 3127 1086 129 3600 16381 328459 -1,8] 811521 22,16
jalius 3384 2943 1104539 3790 1651,2 334364 -L3|  7517,2 23,69
augusztus 2831 2614 998 401 3892 1698,1 33525 05 707444 24,90
szeptember 3353 321 1177812 3769 16272 334244 35| 766507 26,28
oktober 3807 333 1191572 4024 1621.2) 327698 =350 708875 25,38
november 3555 333() 122833 3899 16433 331029 87| 734541 2292
decermber 3261 2 645 1115997 502, 17639 344901 -7.8]  7944.86| 2525
2003|januar 3009 2759 106201 3023 2050,8 374290 -122] 779829 2944
februar 3251 2834 107465 308, 2 389,64 388344 219  7485,80) 32,13]
MArcius 3552 3309 1203015 363,9 1713,1 386224 25 721214 30,26
aprilis 3619 3089 1121787 386,2 1710,7 368594  -192]  7524,06) 25,221
mijus 3490 3049 1107474 3833 1723,5 350959 214 8166,32 23,61
jtmius 3404 3077 116957 3879 18627 3618 235 833685 2723
jtilius 3593 3122 118643 402 18104 344584 251 780413 27,39
augusztus 3092 2703 109592 219 1824,8] 347368 3271 8221,90) 28,33
szeptember 3780} 3570 1318409 417,7 18244 344681 324 914507 25,14
oktober 39603 3587 1361 842 443 1829.5 339619 323 907094 27,07,
november 3838 3558 1386444 431,98 1898,0 345750 310 9571,32 27,66|
december 3549 2994 1348923 5774 20918 35993 SBL1 926009 28,83
2004} januar 3172 3049 1222 642 333,]] 1897,1 38795 346 937999 30,87
februar 3554 3259 1270 657 340.9 1844.8 401747 349 1006401 31,03
MArcius 4075 361 1397877 399, 17991 39693 355 1031846) 3348
aprilis 4223 310§ 1284 555 432 18171 37835] 338 1089815 33,08
nméjus 372 3384 1251211 404 18481 361584 291 1107244 36,31
jinius 3990 3600 1382387 4473 18772 350728 260] 1117433
julius 395 3590 1282599 4671 18567 360443 26,71 11656,98
augusztus 347 3100 1201 649 4650 18823 277 1168065
szeptermber 18764 12251,04
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2. Logaritmikus hozamok

Datum Mutatok
, i o, Havi atlagos Kiilkereskedelmi . ,
Ev Honap Maginflacié . . Ipari termelés
Inflcio devizaarfolyamok termekforgalor.n'
EUR USD Behozatal Kivitel

1997|januar -1,164976651 -0,000146877 0,018471531 0,017188039 0,098966772 0,041853547
februar -0,573454782 0,002966772 0,008713556 0,076068011 -0,054219948 0,014687020
marcius -0,555569782 0,005705782 0,007158107 0,009865856 0,065340550 0,017878391
aprilis 0,242451042 0,005637391 0,003928237]  -0,047594971 -0,023784654 -0,029468475
majus -0,367743940 0,003471654 0,008621204 0,034544607 0,021100484 0,048141664
junius -0,837931034 0,004222509 0,015835339 0,021769829 0,022790992 -0,023998650
julius 0,954700855 -0,000082152 0,013326243 -0,112652715 -0,088956647 -0,012681926
augusztus 0,405326877 0,006907778| -0,004256418 0,109648816 0,115098078 0,093975614
szeptember 0,044043321 0,008150833 -0,000820784 0,011460717 0,007181837 0,018992239
oktober 0,115551601 0,010060417 0,001330220 0,026528362 0,051748389 0,008939490
november -0,341265378 0,000503732 0,011533519 0,019222301 -0,039767423 -0,019777479
december -0,296991870 0,000077445 0,010204627| -0,081131474] -0,078091066 -0,016455123

1998 |januar -0,763456221 0,003547642 0,003188729 0,040741283 0,063320347 0,033770917
februar -0,384225352 0,004755201 0,005751504 0,038892375 0,047179078 0,052419891
marcius -0,020800890 0,004741274 0,002078313 -0,007881396] -0,031744446 -0,027061753
aprilis 0,043382757 0,005302944| -0,001789635 0,003128185 0,013069493 -0,000576899
majus -0,344782609 0,007506738 0,010588603 0,026011016]  -0,000229968 0,026816979
junius 0,292991914 0,002201544 0,0036657991  -0,000783572 0,005031377 -0,014433504
julius 0,769496249 0,009140733 0,007338134| -0,084110862] -0,096341936 -0,025936062
augusztus 0,496553010 0,017761011 -0,001940685 0,095909389 0,157138626 0,086666407
szeptember 0,218296966 0,008343124| -0,009445630 0,023038984( -0,002776321 -0,002069829
oktober 0,261562830 -0,008282058 0,003940831 -0,000362063 -0,001394845 0,015691818
november 0,251920668 0,001499155| -0,001074001 0,001085285 -0,009279288 -0,024289079
december 0,197289720 -0,008000081| -0,002343656] -0,121101764| -0,106444004 -0,049354852

1999|januar -1,196330749 -0,001055662 0,014414258 0,071594597 0,048976040 0,004804366
februar -0,453095360 0,006327774 0,018843609 0,057029156 0,082234907 0,068778921
marcius -0,199433771 -0,002558668 0,004685401 -0,043671330] -0,100536206 -0,035036284
aprilis 0,051802704 -0,003798611 -0,000724192] -0,013357826 0,033621513 -0,014848110
majus -0,076234537 -0,001434840 0,008909102 0,040563615 0,038462060 0,048262373
junius 0,021883915 0,001839613 0,003207811 -0,017498311 -0,018268886 -0,029340214
julius -0,102628488 0,005287222]  -0,005143571 -0,044224234|  -0,048506577 0,002994118
augusztus -0,176690998 0,002962847 0,006986917 0,090442270 0,094071005 0,084917388
szeptember -0,103106796 0,004065521 -0,004385122 0,028233653 0,031646413 0,007940289
oktober 0,086655389 -0,004401293 0,010562092 0,002097655 0,013608713 0,035063451
november -0,023946231 -0,001191377 0,008445583 -0,002583172]  -0,018483406 -0,055093157
december -0,472918660 0,000961060f  -0,000249805 -0,119894360] -0,130542614 -0,021496674

2000|januar -0,229541985 0,002011907 0,014969194 0,090069911 0,088841165 0,036227477
februar -0,224618285 0,001752634 0,010665560 0,052998623 0,071349852 0,053581412
marcius -0,249392807 0,002178177 0,010402337( -0,069615905 -0,078401878 -0,054792324
aprilis 0,061261596 0,000908478 0,019671969 0,037608318 0,031153294 0,046355966
majus -0,014252874 0,001230102] -0,018425405 0,003948159 0,023013144 0,013417106
junius -0,026797804 0,000857562 0,004697697| -0,004113447] -0,011262136 -0,024283524
julius -0,599317251 0,001072041 0,017761016 -0,000330765 -0,050279291 0,017425384
augusztus 0,209347826 0,002339007 0,018882924 0,021307458 0,071293295 0,060522503
szeptember || -0,100377868 0,001166215 0,008725083 0,035960061 0,011420354 0,006212949
oktober 0,086564308 0,001855853 0,001658170 0,008898612 0,024728695 0,024508695
november -0,112473498 0,001401031 -0,018515717]  -0,014003728| -0,022514206 -0,070039100
december 0,041957765 0,000084064|] -0,019798966] -0,014622082| -0,019281986 0,012343553
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Datum Mutatok
Ev Honap Maginflicié HaV} atlagos Kulke?reskedelml Ipari termelés
Inflécié devizaarfolyamok termékforgalom
EUR usD Behozatal Kivitel

2001 |januar 0,331297676 0,001083813 0,008966955 0,024629644 0,049630172 -0,004502953
februar -0,257709858 0,001278079 0,006730403 0,030717696 0,035577935 0,022088958
marcius 0,146382979 0,000830190 0,009340807 -0,017027996 -0,031948931 -0,021119724
aprilis 0,173838384 -0,014315341 -0,005244932 0,025101354 0,031218411 0,026788829
majus -0,492811848 -0,019242876 -0,009019779 -0,021917667 -0,009162047 -0,034351702
junius 0,135454923 0,003242361 0,000244259 0,000551310 -0,032230638 -0,016418609
julius 0,345109640 0,003800360 -0,015927360 -0,047398162 -0,011242916 0,008520004
augusztus 0,170000000 0,008084330 0,002868406 0,025650657 0,042127367 0,020242567
szeptember -0,068138386 -0,000697584 0,000936374 0,064727558 0,037163910 0,054121626
oktober 0,274241181 -0,007499158 0,002502170 -0,005271847 0,018575077 -0,009780467
november 0,215481240 -0,005996242 -0,009522963 -0,072987144 -0,120568661 -0,072517772
december 0,112667751 -0,006524260 -0,001706129 0,010771232 0,021876179 -0,004530407

2002 |januar -0,284977670 -0,000731480 0,006230940 0,042715545 0,059127466 0,023892284
februar -0,236334405 0,002078719 -0,000673118 0,015440325 0,038641686 0,027123874
marcius -0,061786996 -0,004098797 -0,009205771 0,007205750 -0,011642546 -0,015095384
aprilis -0,146928260 0,002310053 -0,012583770 -0,015831417 -0,003677598 -0,011146766
majus -0,145948072 -0,001815528 -0,019561345 -0,011195474 -0,006615848 0,009340383
junius 0,596001568 0,007004740 -0,009515313 0,017135961 -0,026337619 0,007298466
julius 0,530359937 -0,002708880 0,004025026 -0,077747084 -0,050820620 -0,043874868
augusztus 0,222088041 -0,002170707 -0,003893204 0,073493684 0,088535390 0,071770967
szeptember -0,132163743 -0,000477871 -0,000846525 0,055149323 0,015939201 0,005044315
oktober 0,020876989 -0,009890523 -0,018868609 -0,029743272 0,000000000 0,013196891
november 0,231392210 -0,003641986 -0,010643337 -0,037488806 -0,100018557 -0,041654153
december -0,061523663 0,007346349 -0,011000782 -0,034928611 0,018326024 -0,021530741

2003 |januar -0,430769231 0,008820561 0,002793681 0,033594782 0,011648145 0,005138394
februar -0,418320611 0,000967207 -0,000544186 0,038455988 0,067165655 0,049000362
marcius -0,405703422 -0,000087567 -0,001895207 0,007755465 -0,029888209 -0,030360640
aprilis 0,581044268 0,000549739 -0,027924025 -0,015402995 -0,005519867 -0,005576864
majus -0,112100714 0,026048918 0,022978230 -0,010580783 0,003970072 0,023693423
junius 0,325131283 0,004852141 0,016027997 0,023454251 0,006305402 0,006218452
julius -0,023880597 -0,007290730 0,001368501 -0,065459409 -0,062265629 -0,034465769
augusztus 0,247905038 -0,006965371 -0,009525470 0,087252315 0,120500947 0,080269526
szeptember -0,302159345 -0,000073661 -0,018166832 0,020203386 0,002063161 0,014077553
oktober -0,094729027 0,006649124 0,006369993 -0,013590216 -0,003525433 0,007776235
november -0,194544784 0,009001854 -0,011651716 -0,034121359 -0,074664135 -0,011915799
december -0,089867841 -0,000400303 -0,012364099 -0,048650433 0,007615615 -0,042687849

2004 |januar -0,376494316 -0,002671278 -0,003779450 0,049384245 0,028526972 0,016729023
februar -0,623215573 -0,016180263 -0,002861322 0,059410190 0,045063345 0,041440626
marcius -0,034050179 -0,005254349 0,004312874 0,015493468 -0,065266732 -0,036716255
aprilis 0,413521227 0,004432022 0,004206906 -0,054844713 0,036949344 -0,011422150
majus -0,368650372 0,000511330 -0,004288915 0,030196527 0,026872146 0,043299087
junius 0,076180409 -0,005750135 -0,010515339 -0,004375800 -0,001208052 -0,032539083
julius 0,126626803 -0,001658148 0,001914183 -0,056267621 -0,063732755 -0,028312929
augusztus 0,208662966 -0,002140691 -0,003692086
szeptember 0,181293952

2.2 tablazat
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Datum  [[Mutatok

by Honap || Kisl]{er]eske':d’elmi Pénzmennyiség Munka{lélkﬁliek BUX Olajar

értékesités MO szdma
I

1997 januér 0,010362289 0,021102881 0,020938428 0,105306559 -0,051935791
februar 0,079144144 -0,031974208 -0,004204716 -0,000472763 -0,008789075
marcius 0,019764671 0,017375109 -0,009766320 -0,011575341 -0,019651512
aprilis 0,026308084 -0,003590055 -0,009546198 0,051230170 0,029379269
majus 0,010548848 0,012715682 -0,011073134 0,002383631 -0,038019127
junius 0,042028776 0,014031275 0,008198264 0,050097720 0,025078653
julius -0,009413942 0,018028080 -0,005326946 0,066683346 0,019462181
augusztus 0,007636473 -0,000361460 -0,004127063 -0,035993643 -0,008911805
szeptember 0,003105814 0,006994776 -0,008733922 0,025393502 0,036228132
oktober -0,007431641 0,008805948 0,007654943 -0,032258025 -0,026939845
november 0,079131273 -0,000785264 0,006108401 -0,020448325 -0,031043683
december -0,214948811 -0,006000645 0,016426748 0,070106430 -0,065211879

1998|januar 0,023146571 -0,010998980 -0,009240521 -0,032540657 -0,028338542
februar 0,062846879 0,007033945 -0,011288618 0,046318133 0,019167072
marcius 0,047418852 0,012470556 -0,020792889 0,027890534 -0,014070825
aprilis 0,008656328 0,021875988 -0,017096707 -0,012632812 0,058595125
majus 0,018372564 0,018020559 -0,015551687 -0,083448208 -0,109997259
junius 0,044267628 0,003736437 0,003574925 0,046713750 -0,030309541
julius -0,022040813 0,017501248 -0,008371884 0,019279445 0,093558343
augusztus 0,035889057 -0,009088630 -0,003733070 -0,193589334 -0,021944624
szeptember -0,021983030 0,006689033 -0,007200201 -0,108125265 -0,068902316
oktober 0,010049386 0,004007512 0,000552586 0,112355441 0,050033555
november 0,083721135 0,031927339 0,012721308 0,023657353 -0,126012738
december -0,244853587 -0,017414613 0,031699246 0,050949457 0,055019516

1999|januar 0,014163032 -0,006228210 0,007782660 0,017856340 -0,010979708
februar 0,109065063 0,006871704 -0,004971361 -0,063438141 0,131347708
marcius 0,036756610 0,003743960 -0,015972869 -0,012922804 0,088051210
aprilis -0,009684387 0,006971840 -0,016209600 0,035719388 0,015908533
majus 0,024990398 0,006510813 -0,012905506 0,028193450 0,010908488
junius 0,047258836 0,009881657 0,006853672 0,012563073 0,061520231
julius -0,009614119 0,011471680 -0,004142108 0,042887528 0,021902956
augusztus 0,022790416 -0,001637836 0,000376303 0,010712027 0,059619680
szeptember -0,008995067 0,008999151 -0,008621429 -0,049301179 -0,025854501
oktober 0,018962223 0,003620506 -0,000915555 0,019647400 0,058579953
november 0,094154849 0,038467451 0,017472334 0,032088843 0,028835162
december -0,289536969 -0,016933620 0,028646027 0,071566613 0,014032666

2000]januar 0,050091884 -0,017586419 0,005577525 0,036076300 0,056672902
februar 0,062382201 0,008065699 -0,009838888 0,017065827 0,025148749
marcius 0,025260379 0,013717494 -0,017401295 0,001444164 -0,066442799
aprilis 0,033729564 -0,003748488 -0,023258054 -0,051982275 0,074107409
majus 0,000664059 0,004164683 -0,016315442 0,007070491 0,021510424
junius 0,037991265 0,007994297 0,001866183 -0,035081431 -0,017122905
julius 0,008031565 0,012415514 -0,008296061 -0,001157983 0,034997186
augusztus -0,005707237 0,007815034 -0,001338713 0,008219038 0,057234408
szeptember 0,020281261 0,003349794 -0,006426021 -0,009568594 -0,003686213
oktober 0,010735596 0,008511499 -0,002086809 -0,005755459 0,017989624
november 0,083569511 0,023412464 0,012963528 -0,086687061 -0,105572986
december -0,257321068 -0,026396352 0,027443127 0,069771305 0,030937040

2.3 tablazat
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Datum Mutatok
By Hoénap Kislfer’eske'd'elmi Pénzmennyiség Munkal}élkﬁliek BUX Olajir
értékesités MO szama
2001 |januar 0,038942066 -0,072021775 0,012569265 0,007500671 -0,021472777
februar 0,062258823 -0,002463360 -0,009890986 -0,051736601 -0,040619237
marcius 0,026563728 0,013846126 -0,017796548 -0,027635012 0,057502364
aprilis 0,031095384 -0,005535437 -0,016363386 0,013701205 -0,027376196
majus -0,003804064 0,012632396 -0,011170411 0,011778303 -0,029467110
junius 0,038775288 0,018687042 0,003944623 -0,020581636 -0,012281716
julius 0,002768776 -0,005468484 -0,021980818 -0,007503278 -0,006814678
augusztus -0,014299797 0,011974406 -0,000461021 -0,016910753 -0,060307351
szeptember 0,024941138 0,002027959 -0,018593503 -0,012061617 -0,037877407
oktober -0,002264678 0,006315583 -0,002293558 0,039382945 -0,060998872
november 0,084705996 0,035551654 0,018579654 0,022007007 -0,015905851
december -0,362691768 -0,023518276 0,031034714 0,000361294 0,009925094
2002 |januar 0,027593714 -0,001116123 0,014960021 0,057013381 0,060818692
februar 0,083460552 0,003014519 -0,014921095 -0,010323337 0,044923322
marcius -0,006981961 0,003757013 -0,023487583 0,009316484 0,027701710
aprilis 0,034320730 0,014966799 -0,018345875 0,029032506 0,005304761
majus -0,000723222 0,010838089 -0,007765621 -0,028897624 -0,050386031
junius 0,022336709 0,003444949 0,007740943 -0,033242502 0,019479991
julius 0,011533622 0,012168941 0,001158335 -0,026365193 0,025659313
augusztus -0,013946694 -0,018536465 -0,001314227 0,034824058 0,019532810
szeptember 0,028431835 -0,001601009 -0,008592428 -0,033946465 -0,015980269
oktober -0,013704737 0,005878911 0,004387003 0,015446382 -0,063145613
november 0,110182831 0,030770775 0,017833659 0,034070207 0,031403432
december -0,220410687 0,065442956 0,035516091 -0,008086867 0,055675641
2003 |januar 0,007825338 0,066397504 0,016006055 -0,017761162 0,040766601
februar 0,072311978 -0,144533737 -0,002375093 -0,016174071 -0,026585987
marcius 0,025949575 -0,000605812 -0,020295601 0,018388107 -0,081019048
aprilis -0,003273450 0,003235892 -0,021289521 0,035574127 -0,056573120
majus 0,005068985 0,033727027 -0,018683219 0,008975604 0,084929885
junius 0,036910424 -0,012365083 0,010721943 -0,028677492 0,018572388
julius -0,000308704 0,003448816 0,003494700 0,022647695 0,016023043
augusztus -0,004345050 -0,000115203 -0,003364904 0,046214844 -0,061406771
szeptember 0,027007290 0,001225912 -0,006432925 -0,003534740 0,013956150
oktober -0,012589127 0,015952717 0,007772722 0,023319542 0,015733913
november 0,126344547 0,042228887 0,017464205 -0,014356629 0,006340750
december -0,239052552 -0,042418622 0,032549089 0,005587168 0,017327888
2004 |januar 0,009924953 -0,012153190 0,015174647 0,030568684 -0,001534303
februar 0,069125893 -0,010891445 -0,005232153 0,010843825 0,030142351
marcius 0,034059283 0,004331909 -0,020824455 0,023737896 -0,000907074
aprilis -0,009960853 0,007335486 -0,019684427 0,006890554 0,044667654
majus 0,024874989 0,006789084 -0,013244883 0,003978157
junius 0,018810969 -0,004763202 0,011869872 0,018364577
julius -0,001956914 0,005950730 0,000880956
augusztus -0,001374732 0,020705932
szeptember
2.4 tablazat
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3. Eredeti valtozokra vonatkozo statisztikai adatok és grafikonok

Leiré statisztikak

Minimum Maximum Varhato érték Szoras
Fogyasztoi arindex -,40000 3,70000 7474194 ,71374533
Maginflcié -,0913370337 [2,535023348899 | ,69519821927700 | ,487704677730138
Maginflacio-Inflacié -1,196330749 | ,954700854701 | -,05222113556175 ,366364462305577
3 hénapos
allampapir-piaci hozam ,09000 6,63000 2,9738351 1,79349431
5 éves prémium a 3
hénapos hozamon -5,366668280 |1,010000000000 |-2,08491937769784 |1,183505350358963
EUR deviza arfolyam -,0192428756 | ,026048917700 | ,00098327536470 | ,006269657593225
USD deviza arfolyam -,0279240253 | ,022978230354 | ,00094180164289 | ,010343752318892
Behozatal -,1211017643 | ,109648816417 ,00417561553879 ,047469646578003
Kivitel -,1305426141 ,157138626103 ,00444353376965 ,055620547112647
Ipari termelés -,0725177725 | ,093975614008 | ,00526052606361 | ,035905795649587
Kiskereskedelmi
ertékesités -,3626917683 | ,126344546563 | ,00425887882284 | ,084360724447839
Pénzmennyiség -,1445337372 | ,066397504113 | ,00367409735397 | ,024309884140184
Munkanélkiiliek szama -,0234875832 | ,035516091184 | -,00132804532909 | ,014495099182873
%&akmag' Bizalmi -41,60000 ,50000 -23,3478261 10,02986177
BUX -,1935893344 | ,112355441301 | ,00495201188315 | ,042939133738874
Olajar -,1260127381 | ,131347707772 | ,00331610046084 | ,047770088020754
3. tablazat
Statisztikai adatok
4
3 -
2 -
3 1A
2
e
8
3
e 4
1 1M 21 31 41 51 61 71 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86
3.1 grafikon
Fogyasztéi arindex
3,0
2,5 =
2,0 -
1,5 -1
1,0 -
5 =1
hel
3
E 0,0 -
g
= -5
1 11 21 31 41 51 61 71 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86
3.2 grafikon
Maginflacié
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EUR éarfolyam

3 hdnapos referenciahozam Maginflacio-Inflacio

5 éves - 3 honapos referenciahozam

0,0 =

1" 21 31 41 51 61 7 81 91
6 16 26 46 56 66 76 86

36
3.3 grafikon
Maginflacié és Inflacié kiilonbsége

1 21 31 M 51 61 7 81 91
16 26 36 56 66 76 86

46
3.4 grafikon
3 hénapos allampapir-piaci referenciahozam

1" 21 31 41 51 61 7 81 91

36 46 56 66 76 86
3.5 grafikon
5 éves - 3 honapos allampapir-piaci referenciahozam

,03
,02 -1
,01 -
0,00 -1
-,01 -
-,02 -

-,03

" 21 31 41 51 61 4l 81 91

36 46 56 66 76 86
3.6 grafikon
EUR arfolyam
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USD éarfolyam

Behozatal

Kivitel

Ipari termelés

,03

,02

,01

0,00

-,01

-,02

-,03

-04

0,0

0,0

0,0

21 31 41 51 61
26 36 46 56

3.7 grafikon
USD arfolyam

66

7

76

81

86

91

21 31 41 51 61
26 36 46 56

3.8 grafikon
Behozatal

66

4l

76

81

86

91

21 31 41 51 61

26 36 46 56
3.9 grafikon
Kivitel

66

7

76

81

86

91

21 31 41 51 61

26 36 46 56
3.10 grafikon
Ipari termelés
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Kiskereskedelem

Munkanélkiliek szama Pénzmennyiség

GKI Lakossagi Bizalmi Index

0,0

0,0

,04

,03

,02

,01

0,00

-,01

-,02

-,03

-20

-30

-40

-50

1 21 31 41 51 61 71 81 91
16 26 36 46 56 66 76 86
3.11 grafikon
Kiskereskedelem
1 21 31 41 51 61 7 81 91
16 26 36 46 56 66 76 86
3.12 grafikon
Pénzmennyiség
" 21 31 41 51 61 71 81 91
16 26 36 46 56 66 76 86
3.13 grafikon
Munkanélkiiliek szama
1 21 31 41 51 61 7 81 91
16 26 56 66 76 86

36 46
3.14 grafikon
GKI Lakossagi Bizalmi Index
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BUX

Olajar

1" 21 31 41 51 61 71 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86
3.15 grafikon
BUX
1 21 31 41 51 61 7 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86
3.16 grafikon
Olajar

4. Az elsorendii differencialas illetve a szezonalis dekompozicio

utan kapott valtozékra vonatkozo6 statisztikai adatok és grafikonok

Minimum Maximum Varhato érték Szoras
DIFF(INFLACIO, 1) -1,80 2,27 -,0391 ,67706
DIFF(MAGINFLACIO, 1) -1,146721257 1,6133735253 -,0244970586600 ,486713178192465
DIFF(HOZAM,1) -2,3900000000 3,1300000000 ,020271739130 ,8356065798926
DIFF(PREMIUM,1) -1,920000000 2,0100000000 ,04224639434745 ,579322365310583
Error for
KISKERESKEDES -,06671 ,03688 ,0000113 ,01659678
Error for
MUNKANELKULISEG -,00949 ,00736 -,0000171 ,00281393
DIFF(GKI Lakossagi
Bizalmi Index, 1) 9.7 9.5 135 3,2538
4. tablazat
Statisztikai adatok
3
2
1 -
0 =
S 4 A
Q
<<
—
T
z 2 o
g
L
(a] -3
1 11 21 31 41 51 61 71 81 91
6 16 26 56 66 76 86

36 46
4.1 grafikon

Fogyasztéi arindex elsdrendii differencialasa
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2,0

0,0 =

DIFF(MAGINFL,1)

1 1" 21 31 41 51 61 7 81 91
6 16 26 46 56 66 76 86

36
4.2 grafikon
Maginflacié elsérendii differencialasa

DIFF(HOZAM,1)

1 1" 21 31 41 51 61 4l 81 91
6 16 26 56 66 76 86

36 46
4.3 grafikon

3 hénapos allampapir-piaci referenciahozam elsérendii differencialasa
3

DIFF(PREMIUM, 1)

1 1" 21 31 41 51 61 7 81 91
56 66 76 86

36 46
4.4 grafikon
5 éves - 3 honapos allampapir-piaci referenciahozam elsérendii differencialasa
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o
3
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o
4
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1 1 21 31 41 51 61 71 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86

4.5 grafikon
Kiskereskedelem szezonalis dekompozicidja
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Munkanélkuliség hibaja

GKI_LBI,1)

DIFF(

ACF

,01
0,00 -
-,01 -
-,02
1 1" 21 31 41 51 61 71 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86
4.6 grafikon
Munkanélkiiliség szezonalis dekompozicidja
20
10 -
0 =
-10 -
-20
1 1" 21 31 41 51 61 7 81 91
6 16 26 36 46 56 66 76 86

4.7 grafikon
GKI Lakossagi Bizalmi Index elsérendii differencialasa

5. Autokorrelacios fuggvények

1,0
5 -
0,0 -
-5 -

1,0

1 3 5 7 9 1" 13 15 17 19 21 23

Eltolas mértéke

5.1 grafikon
Fogyasztéi arindex
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ACF

ACF

ACF

0,0

0,0

0,0

1 3 5 7 9 " 13 15 17 19 21 23

Eltolas mértéke
5.2 grafikon
5 éves - 3 hénapos allampapir-piaci referenciahozam

1 3 5 7 9 " 13 15 17 19 21 23

Eltolas mértéke

5.3 grafikon
Behozatal
1 3 5 7 9 11 13 15 17 19 21 23
Eltolas mértéke
5.4 grafikon
Kivitel
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ACF

ACF

ACF

0,0

0,0

0,0

1 3 5 7 9 " 13 15 17 19 21 23

Eltolas mértéke
5.5 grafikon
Ipari termelés

1 3 5 7 9 " 13 15 17 19 21 23

Eltolas mértéke
5.6 grafikon
Kiskereskedelem

1 3 5 7 9 1" 13 15 17 19 21 23

Eltolas mértéke
5.7 grafikon
Pénzmennyiség
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ACF

ACF

1,0
1 3 5 7 9 " 13 15 17 19 21 23
Eltolas mértéke
5.8 grafikon
BUX
1,0
5 -

00 ﬁ_______l_l_._-_l_l_l___._l_._-___l_._._._-_I*

-5 -

1,0

1 3 5 7 9 " 13 15 17 19 21 23
Eltolas mértéke
5.9 grafikon
Olajar
6. Keresztkorrelacios fiiggvények

5
0,0 -
-5 -

18 14 10 6 2 2 6 10 14 18
16 12 8 4 0 4 8 12 16

Eltolas mértéke
6.1 grafikon
Inflacié és Maginflacié
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CCF

0,0

-1,0

0,0

0,0

-18 -14 -10 -6 -2 2 6 10 14 18
-16 -12 8 4 0 4 8 12 16
Eltolas mértéke
6.2 grafikon
Inflacid és Kivitel
-18 -14 -10 -6 -2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 8 12 16
Eltolas mértéke
6.3 grafikon

Inflacio és Ipari termelés

-18 14
-16 12

Eltolas mértéke

-6 -2 2 6 10 14 18

6.4 grafikon
Maginflacié és Kivitel
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0,0

0,0

0,0

-18 -14 10 -6 -2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 12 16
Eltolas mértéke
6.5 grafikon
EUR arfolyam és USD arfolyam
-18 -14 10 -6 -2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 12 16
Eltolas mértéke
6.6 grafikon
Behozatal és Kivitel
-18 -14 10 -6 -2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 12 16

Eltolas mértéke

6.7 grafikon
Behozatal és Ipari termelés
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0,0

0,0

0,0

-18 -14 -10 -6 2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 8 12 16
Eltolas mértéke
6.8 grafikon
Kivitel és Ipari termelés
-18 -14 -10 -6 2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 8 12 16
Eltolas mértéke
6.9 grafikon
Kiskereskedelem és Munkanélkiliség
-18 -14 -10 -6 2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 8 12 16

Eltolas mértéke
6.10 grafikon
Pénzmennyiség és Munkanélkiiliség
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CCF

1,0
5
0,0 -
-5
-1,0
-18 -14 -10 -6 -2 2 6 10 14 18

Eltolas mértéke
6.11 grafikon
BUX és Olajar

1,0
5
00 -AI_IT._-_-_-_-_I_IJ_._._I_.T._-_._I_._-___LI_I__.__T__I_.,
-5 -
-1,0
-18 -14 -10 -6 -2 2 6 10 14 18
-16 -12 -8 -4 0 4 8 12 16
Eltolas mértéke
6.12 grafikon
Maginflacié és EUR arfolyam
1,0
5 o
_Ys -
1,0
-18 -14 10 -6 -2 2 6 10 14 18
16 12 8 4 0 4 8 12 16

Eltolas mértéke
6.13 grafikon
USD arfolyam és Kiskereskedelem
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0,0 =

L
8 -1,0
-18 14 -10 6 -2 6 10 14 18
-16 -12 -4 0 4 8 12 16
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7. Elorejelzési tablazat
O P inflacio | 3 hé 5éves- 3ho EUR UsD
m Meginflacio NbI?TﬂaCIo m hozah:qnaloos &tfolyam| &rfolyam | B0
Fogyasztdi arindex 12 12 1 # # # # 7]
Meaginflacio 12 12 5 8 # # # 7
Maginflacio - Inflacio 7l # 6 10 # 4 13 12
3 hénapos hozam # # 1 # # 5 8 2
5éves-3ho
hozarﬁﬁpos # 12 # 1 # # # #
USD arfdyam # # # # # 1 5 #
EUR arfolyam 8 # # # 1 5 5 3
Behazatal 5 5 2 10 # # 17] 12
Kivitel 4 4 5 # # # 17] 12
Ipari termelés 4 4 2 # 9 # 17] 12
Kiskereskeddem # # # 2 # # # #
Pénzmennyiség 1 10 # # # 5 # #
Munkanélkiliség # # # 10 10 # # #
&K LBl # # 2 # # # # 2
BUX # 2 2 # # 2 # 12
Olajér # # # 13 # 8 # #
Kozd;tz?évnitozok 8 8 9 7 3 7 7 10
7.1 tablazat
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Kivitel | _'Par | Kiskeres pénz. Munka | GKIf o | Olajar
termelés | kedelem | mennyiség | nélkuliség | LBI

Fogyasztéi arindex 7 7 # # # 11 9 #
Maginflacio 8 2 # 11 # # 9 #
Maginflacio - Inflacié 7 10 # # # # 1 #
3 hénapos hozam 2 2 # # #| 15 1 1

5 éves- 3 honapos

hozam # 3 # # # # # 1
USD arfolyam # # # # # # 1 2
EUR arfolyam # 10 # 7 # # # #
Behozatal 12 12 # # # # # 7
Kivitel 12 12 9 3 # # # 7
Ipari termelés 12 12 # 15 14 # # 11
Kiskereskedelem # # 1 12 #| 15 # 13
Pénzmennyiség # 12 11 # 6 # # #
Munkanélkiliség # # 5 # 1 # 8 #
GKI LBI # # 11 # #| 10 3 #
BUX # # # # # # 2 11
Olajar 5 # 9 # # # 3 #
Kozelité valtozok
szama 8 10 6 5 3 4 9 8
7.2 tablazat
8. Regresszi6 az eldrejelzési tablazat alapjan
8.1 Inflacio
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités
Model R R Square R Square standard hibaja
3 770 ,593 577 ,40253
Egyitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatdk egyutthatdk

Model B Std. Error Beta t Sig.

3 LAGS(MAGINFL,12) ,520 ,146 ,387 3,561 ,001
LAGS(INFLACIO,12) ,329 ,100 ,354 3,285 ,002
LAGS(M0,1) 4,864 1,827 ,201 2,663 ,009

8.2 Maginflacio
Modell 6sszegzése
Adjusted Koézelités standard
Model R R Square R Square hibaja
3 ,819 ,671 ,658 ,270493914583219
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

3 LAGS(MAGINFL,12) ,706 ,068 ,702 10,451 ,000
LAGS(PREMIUM,12) ,202 ,052 ,258 3,913 ,000
LAGS(BUX,2) 1,702 ,723 ,157 2,354 ,021
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8.3 Maginflacié és Inflacié kiulonbsége
Modell 6sszegzése

Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
5 ,673 ,452 ,419 ,25577491793882
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

5 LAGS(INFLACIO, 1) -,152 ,044 -,305 -3,471 ,001
LAGS(MAG_INFL,6) -,285 ,077 -,319 -3,712 ,000
LAGS(MAGINFL,5) -,149 ,059 -,217 -2,533 ,013
LAGS(BUX,2) -1,742 ,659 -,221 -2,646 ,010
LAGS(HOZAM,1) 8,330E-02 ,035 ,205 2,398 ,019

8.4 3 honapos allampapir-piaci referenciahozam
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
4 ,559 ,312 ,276 ,7283975638900
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthaték egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

4 LAGS(MAG_INFL,10) ,678 ,237 ,276 2,860 ,005
LAGS(MUNKAN,10) 91,744 29,059 ,309 3,157 ,002
LAGS(OLAJAR,13) 4,764 1,715 274 2,778 ,007
LAGS(MAGINFL,8) ,364 174 ,205 2,088 ,040

8.5 EUR arfolyam
Modell 6sszegzése
Adjusted Kdzelités standard
Model R R Square R Square hibaja
8 ,690 475 ,435 ,004861986646964
Egyutthaték
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

8 LAGS(OLAJAR,8) -3,84E-02 ,011 -,287 -3,450 ,001
LAGS(HOZAM,5) -2,51E-03 ,001 -,335 -3,818 ,000
LAGS(USD,5) ,219 ,051 ,354 4,267 ,000
LAGS(MO0,5) 7,281E-02 ,021 ,283 3,400 ,001
LAGS(BUX,2) 3,340E-02 ,013 ,221 2,629 ,010
LAGS(MAG_INFL,4) -3,29E-03 ,002 -178 -2,022 ,047

8.6 USD arfolyam

Modell 6sszegzése

Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
3 ,544 ,296 ,267 ,009068449444758
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Egyutthatok

Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatdk

Model B Std. Error Beta t Sig.

3 LAGS(IPARI_TE,17) ,108 ,029 ,373 3,745 ,000
LAGS(HOZAM,8) -3,72E-03 ,001 -,307 -3,079 ,003
LAGS(MAG_INFL,13) -6,72E-03 ,003 -,225 -2,251 ,027

8.7 Behozatal
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
2 ,804 ,647 ,638 ,027229283552709
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyitthatok egyitthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

2 LAGS(BEHOZ,12) ;715 ,067 ,753 10,675 ,000
LAGS(HOZAM,2) -7,53E-03 ,004 -,143 -2,029 ,046

8.8 Kivitel
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
5 ,867 ,751 ,735 ,027800180422217
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

5 LAGS(KIVITEL,12) 275 ,116 ,284 2,375 ,020
LAGS(IPARI_TE,12) ,359 ,149 ,240 2,402 ,019
LAGS(HOZAM,2) -9,17E-03 ,004 -,146 -2,396 ,019
LAGS(MAGINFL,8) 2,242E-02 ,008 ,186 2,880 ,005
LAGS(BEHOZ,12) ,298 124 ,263 2,398 ,019

8.9 Ipari termelés
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
2 ,768 ,591 ,580 ,023334864370999
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthaték

Model B Std. Error Beta t Sig.

2 LAGS(IPARI_TE,12) ,683 ,077 ,683 8,882 ,000
LAGS(MAGINFL,2) 1,434E-02 ,006 ,195 2,538 ,013

8.10 Kiskereskedelem
Modell 6sszagzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
3 ,658 ,433 411 ,01332830
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Egyitthatok

Nem standardizalt Standardizalt
egyutthaték egyutthaték

Model B Std. Error Beta t Sig.

3 LAGS(KISKER,1) -,537 ,086 -,540 -6,211 ,000
LAGS(MO0,11) ,170 ,059 ,246 2,866 ,005
LAGS(OLAJAR,9) -6,65E-02 ,031 -,188 -2,172 ,033

8.11 BUX
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités
Model R R Square R Square standard hibaja
3 ,546 ,298 271 ,03613361587366
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyltthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

3 LAGS(HOZAM,1) -1,96E-02 ,005 -,391 -4,135 ,000
LAGS(BUX,2) -,308 ,095 -,309 -3,223 ,002
LAGS(MAG_INFL,1) -3,27E-02 ,013 -,249 -2,606 ,011

8.12 Olajar
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
4 ,515 ,265 ,224 ,043736345389012
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.
LAGS(HOZAM,1) -1,30E-02 ,006 -,229 -2,179 ,033
LAGS(BEHOZ,7) -,235 ,105 -,230 -2,245 ,028
LAGS(KISKER,13) -,705 ,298 -,242 -2,364 ,021
LAGS(IPARI_TE,11) ,299 ,143 ,219 2,081 ,041

9. A regresszio javitasai
El6rejelzési tablazat
. e . 3
Fogyasztoi Maginflacié Maginflacio - hénapos | . EUR | USD
arindex Inflacio arfolyam | arfolyam
hozam

Fogyasztéi arindex 1,4,5,8,12 11,12 1,5 # # #

Maginflacié 11,12 1,2,3,5,6,7,9,10,11,12 5 8 # #

Maginflacié - Inflacio 7,12 # 1,6,11,12 10 3,4 13

3 hénapos hozam # # 1 # 1,5 8
5 éves- 3 hénapos

hozam # 12 # 1 # #

EUR arfolyam # # # #| 1,5,6,11 5

USD arfolyam 8 # # # 4,5| 1,5,6,11

Behozatal 5,10 4,56,8 2 10 # 17

Kivitel 1,4,5,9 4,5 5 # # 5,17

Ipari termelés 1,4,5,9,10 4,5,7,9,10 2,5 # # 6,17

Kiskereskedelem # # # 1,2 # #

Pénzmennyiség 1,10 10 # # 5 #

Munkanélkiliség # # # 10 # #

GKI LBI # # 2 15 # #

BUX # 2,3 2 # 2 #

Olajar 5 # # 13 5,8,11 #

9.1 tablazat
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- . . Kis e
Behozatal Kivitel Ipari termelés kereskedelem BUX Olajar
Fogyasztoi arindex 4,6,7 2,3,7,8 2,3,7,8 # 9 #
Maginflacié 2,4,7,8 2,3,7,8 2,3,4,5,7,8 # 9 #
Maginflacio - Inflacié 12 7 7,10 # 1 #
3 hénapos hozam 2 2 2,12 # 1 1,12
5 éves- 3 honapos
hozam # # 3 # # 1
EUR arfolyam # # # # 1 2,3
USD arfolyam 3 # 10 # # #
Behozatal 1,2,10,12 1,2,10,12 1,2,10,12 # # 7,11
Kivitel 2,5,10,12 1,2,10,12 2,10,12 9 # 7
Ipari termelés 2,10,12 2,6,10,12 2,6,10,12 # # 11
Kiskereskedelem # # # 1,3,4 # 13, 14
Pénzmennyiség # # 12 11 # #
Munkanélkiliség # # # 4578 8 #
GKI LBI 2 # # 11 3 #
BUX 12 # # # 2 11
Olajar # 1,5 # 9 1,3 #
9.2 tablazat
l . ;. .z
9.3 Inflacié
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités
Model R R Square R Square standard hibaja
5 ,822 ,676 ,654 , 36379
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyltthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

5 LAGS(MAGINFL,12) ,759 ,100 ,564 7,618 ,000
LAGS(INFLACIO,4) ,258 ,064 ,270 4,023 ,000
LAGS(MAG_INFL,12) ,370 111 227 3,330 ,001
LAGS(IPARI_TE,4) 3,121 1,315 178 2,373 ,020
LAGS(MO,1) 3,644 1,682 ,151 2,166 ,033

9.4 Maginflacio
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
6 ,858 737 ,715 ,246767492618221
Egyitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatdk egytthaték

Model B Std. Error Beta t Sig.

6 LAGS(MAGINFL,12) ,579 ,070 ,576 8,300 ,000
LAGS(PREMIUM,12) ,205 ,048 ,261 4,304 ,000
LAGS(MAGINFL,9) ,190 ,065 ,185 2,925 ,005
LAGS(MO0,10) -2,660 1,146 -,143 -2,322 ,023
LAGS(BUX,2) 1,732 ,666 ,160 2,601 ,011
LAGS(KIVITEL,5) -1,207 ,548 -,145 -2,204 ,031

9.5 Maginflacié és Inflacié kiulonbsége
Modell 6sszegzése

Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
6 734 ,538 ,514 ,22569504883102
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Egyutthatok

Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

6 LAGS(INFLACIO,1) -,271 ,043 -,546 -6,323 ,000
LAGS(MAG_INFL,1) ,463 ,085 ,464 5,433 ,000
LAGS(MAGINFL,5) -,196 ,053 -,300 -3,717 ,000
LAGS(BUX,2) -1,876 ,602 -,247 -3,118 ,003

9.6 3 hénapos allampapir-piaci referenciahozam

Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
4 ,559 ,312 ,276 ,7283975638900
Egyiitthatok

Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

4 LAGS(MAG_INFL,10) ,678 ,237 276 2,860 ,005
LAGS(MUNKAN,10) 91,744 29,059 ,309 3,157 ,002
LAGS(OLAJAR,13) 4,764 1,715 274 2,778 ,007
LAGS(MAGINFL,8) ,364 174 ,205 2,088 ,040

9.7 EUR arfolyam
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
6 ,700 490 451 ,004794134674074
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

6 LAGS(EUR,1) ,201 ,085 ,202 2,379 ,020
LAGS(OLAJAR,8) -3,41E-02 ,011 -,255 -3,074 ,003
LAGS(HOZAM,5) -3,38E-03 ,001 -,451 -5,147 ,000
LAGS(EUR,5) ,297 ,089 ,299 3,341 ,001
LAGS(USD,5) ,158 ,054 ,256 2,955 ,004
LAGS(BUX,2) 3,013E-02 ,013 ,199 2,403 ,019

9.8 USD arfolyam

Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
4 ,579 ,336 ,298 ,008870728344630
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt

egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

4 LAGS(IPARI_TE,17) 112 ,028 ,387 3,964 ,000
LAGS(HOZAM,8) -3,39E-03 ,001 -,280 -2,846 ,006
LAGS(MAG_INFL,13) -6,31E-03 ,003 =211 -2,155 ,035
LAGS(USD,1) ,201 ,098 ,202 2,060 ,043
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9.9 Behozatal

Modell 6sszegzése

Adjusted
Model R R Square R Square Kozelités standard hibaja
7 ,876 ,768 ,745 ,022846384238440
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

7 LAGS(BEHOZ,12) ,436 ,089 ,459 4,894 ,000
LAGS(BEHOZ,1) -,241 ,060 -,244 -4,010 ,000
LAGS(IPARI_TE,10) -,387 ,089 -,316 -4,375 ,000
LAGS(INFLACIO,6) 1,538E-02 ,005 ,223 3,073 ,003
LAGS(HOZAM,2) -6,58E-03 ,003 -,125 -2,090 ,040
LAGS(INFLACIO,4) -9,14E-03 ,004 -,131 -2,181 ,032
LAGS(IPARI_TE,12) ,213 ,106 ,170 2,015 ,048

9.10 Kivitel

Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard

Model R R Square R Square hibaja
5 ,901 ,812 ,799 ,024210342855621

Egyutthatok

Nem standardizalt Standardizalt
egyltthatok egyltthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

5 LAGS(KIVITEL,12) ,304 ,092 ,315 3,310 ,001
LAGS(INFLACIO,3) -2,86E-02 ,004 -,345 -6,423 ,000
LAGS(BEHOZ,12) 427 ,107 377 4,002 ,000
LAGS(IPARI_TE,6) ,254 ,077 172 3,280 ,002
LAGS(HOZAM,2) -9,18E-03 ,003 -,146 -2,760 ,007

9.11 Ipari termelés

Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
5 ,854 ,730 711 ,019343394006490
Egyiitthatok
Nem standardizalt Standardizalt

egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

5 LAGS(IPARI_TE,12) ,575 ,066 ,576 8,742 ,000
LAGS(HOZAM,12) 8,030E-03 ,003 ,193 3,013 ,004
LAGS(INFLACIO,2) 1,513E-02 ,004 ,276 4,265 ,000
LAGS(IPARI_TE,10) -177 ,062 -,181 -2,835 ,006
LAGS(BEHOZ,1) -,132 ,049 -,168 -2,680 ,009

74




9.12 Kiskereskedelem
Modell 6sszegzése

Adjusted Kozelités
Model R R Square R Square standard hibaja
4 ,750 ,563 ,540 ,01178384
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

4 LAGS(KISKER,1) -,565 ,076 -,568 -7,434 ,000
LAGS(MUNKAN,7) -1,749 ,483 -,288 -3,620 ,001
LAGS(MUNKAN,4) -1,707 ,460 -,282 -3,713 ,000
LAGS(KISKER,3) ,203 ,080 ,201 2,526 ,014

9.13 BUX
Modell 6sszegzése
Adjusted Koézelités standard
Model R R Square R Square hibaja
4 ,603 ,363 ,330 ,035031277679075
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyutthatok egyutthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

4 LAGS(HOZAM,1) -2,03E-02 ,005 -,405 -4,409 ,000
LAGS(OLAJAR,1) -,225 ,080 -,258 -2,818 ,006
LAGS(BUX,2) -,300 ,093 -,302 -3,245 ,002
LAGS(MAG_INFL,1) -3,18E-02 ,012 -,241 -2,590 ,011

9.14 Olajar
Modell 6sszegzése
Adjusted Kozelités standard
Model R R Square R Square hibaja
3 479 ,229 197 ,044493228004073
Egyutthatok
Nem standardizalt Standardizalt
egyltthatok egyltthatok

Model B Std. Error Beta t Sig.

3 LAGS(BEHOZ,11) ,323 ,109 ,308 2,972 ,004
LAGS(KISKER,13) -,758 ,302 -,260 -2,507 ,014
LAGS(EUR,3) -1,764 ,813 -,225 -2,169 ,033

Eredeti linearis regresszié Javitott linearis regresszio
Kiigazitott R® R Kiigazitott R R

Fogyasztoi arindex 0,577 0,770 0,654 0,822
Maginflacio 0,658 0,819 0,715 0,858
Maginflacié - Inflacié 0,419 0,673 0,514 0,734
3 hénapos hozam 0,276 0,559 0,276 0,559
EUR arfolyam 0,435 0,690 0,451 0,700
USD arfolyam 0,267 0,544 0,298 0,579
Behozatal 0,638 0,804 0,745 0,876
Kivitel 0,735 0,867 0,799 0,901
Ipari termelés 0,580 0,768 0,711 0,854
Kiskereskedelem 0,411 0,658 0,540 0,750
BUX 0,271 0,546 0,330 0,603
Olajar 0,224 0,515 0,197 0,479
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10. Az eredeti és a becsiilt értékek osszehasonlitasa

Korrelacio az eredeti és a becsiilt érték kozott

Eredeti és becsiilt érték

Valtoz6 kbzotti korrelacio
Fogyasztoi arindex 0,822
Maginflacié 0,858
Maginflacio -Inflacio 0,711
3 hoénapos hozam 0,559
EUR arfolyam 0,696
USD arfolyam 0,586
Behozatal 0,879
Kivitel 0,900
Ipari termelés 0,855
Kiskereskedelem 0,739
BUX 0,608
Olajar 0,485
Grafikonok
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10.4 3 hénapos allampapir-piaci referenciahozam
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10.8 Kivitel
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10.12 Olajar
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11. Elérejelzések
| hé I6rejelzésel
Maginflacio Behozatal Kivitel Ipari termelés
Eldrejelzés 0,9251 4177 3 341 1631 847
Tényleges érték 0,4 4 384 4 055 1451 649
Szoras 0,4606 344,81 302,19 66 635,68
11.1 tablazat
2 hé I6rejelzésel
Maginflacio Kivitel
El6rejelzés 0,4703 4274
Tényleges érték 0,1 3970
Szoéras 0,4708 336,96

11.2 tablazat

3 hé I6reielzé

Kivitel
Elorejelzés 4 317
Tényleges érték 4210
Szoras 397,37

11.3 tablazat
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