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Kreké Béla (1915 — 1994)

A Matematikei és Szdmitdstudomdnyi Intézet oktatdi és munkatdrsai ismél
bicsiznak egy kollégdjuktdl, aki negyven éven di tanitott az egykori Mate-
matikai Tanszéken majd késébb az Intézetben. 1994 december 7-én elhunyt
Dr. Krekd Béla egyetemi tandr.

1915-ben sziletett. Egyetemi tanulmdnyait Budapesien a Pdzmdny Péler
Tudomdnyegyetemen végezte, ahol 1940-ben matemaiika-fizika szakos tandri
oklevelet szerzett. A matematikdnak a kozgazdasdgiudomdnyban vald szerepc-
re mdr kordn felfigyelt és tandri diplomdjinak megszerzése uidn hallgatdja
lett a Miegyetem Kozgazdasdgi Kardnak, ahol 1947-ben kiegészitd diplomdt
kapott matematikdbsl Ugyanezen a karon nyidjtotia be egyetemi doktori disz-
szertdcidjdl, majd 1948-ban doktori oklevelet kapotl. A kézgazdasdgi Egyetem
munkdjdba 1954-ben kapcsolddott be a Matematikai Tanszéken egyetemi do-
censi mindségben.

Kordn felismerte a linedris algebra majd az erre épilé linedris programozds
fontossdgdl és egyre novekvd szerepél a kozgazdasdgi egyetemi oktatdsban.
Ugyanakkor az is vildgos volt eldtte, hogy a Kizgazdasdgi Egyetem valameny-
nyi hallgatdja szdmdra kelld mélységben ezek a mddszerek az erds matematika-
igényesség mialt nem oktathatdk. Ezért kezdeményezte egy olyan kislétszdmad
szak beinditdsdl, amelybe erre a célra kivdlasatott hallgatdk kerilnek be. gy
jott iétre a Teruvmatematika szak, amelynek elsé évfolyama 1960-ban be is in-
dult. A szak szukségességének elismertetése és meginditdsa abban az idében
nem volt konnyd feladat.

A szak létszdma éveken keresztil 20 koril mozgolt. A szak sikerességél
igazolja, hogy a kis l€tszdm ellenére az itt végzetltek 16bbsége ma ott taldlhald
a gazdasdgi kozélet €s a Kézgazdasdgi Egyetem kiemelkedd posztjain.

Oktatdsi elképzeléseit elbkészitendd 1957-ben megirta Bevezelés a linedris
programozdsba c. konyvét, ami a Kozgazdasdgi é€s Jogi Konyvkiaddndl je-
lent meg. Késobb ezt kovették a Lehrbuch der linearen Optimierung, VEB
Verlag, (1964), Linear Programming, Pitman, (1968), Nichtlineare Opti-
mierung, Akadémiai Kiadd, (197), Linedris algebra, Kézgazdasdgi és Jogi
Konyvkiadd, (1976) konyvei. 1964-ben kinevezték az akkor alakuld Egyetemi
Szdmitdkozpont igazgaidjdvd, ahonnan 1980-ban ment nyugdijba. Intézels
igazgatdsdga alatl is az Egyetemen féldlldsu oktatdként vett részt a Maie-
matikai Intézet munkdjdban, 1970-161 egyetemi tandri mindségben.

1975-ben elnyerte a matematikai tudomdnyok kendiddtusa akadémiai fo-
kozatot.
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T6bb kulféldi egyetemen is oktatott vendégtandrként, {gy Belgrddban, Ber-
linben, Ujvidéken. Gyakran tartoit eldaddssorozatot ¢ Szabadkai Egyetemen,
ahol t6bb tanitvdnya dolgozik ma is.

Az IFIP komputerdidaktikai szakbizotisdginak magyar képuviseldje volt,
valamint a Kézgazdasdgi Egyetem szdmos bizottsdgdnak tagja.

Az utdbbi években biztositdsi matematikai problémdkkal is foglalkozott td-
mogatvdn a Malemaliikai és Szdmitdstudomdnyi Intézet programjdi, amelynek
keretében biztosildsi matematikai tdrgyak oktatdsa és egy ilyen irdnytd szak
(ektudrius szakirdny) indidse vdli szikségessé. Erre a célra irta meg a
tervezett Biziostidsi Matematika kényvsorozat keretében az Eletbiziosiids I.
c. egyetemi jegyzetél. Sajnos a II. szdmd folytatdst mdr nem irhatja meg.

Mondhatni az utolsé pillanatig dolgozott és oktatott. 1994. december 6-dn
Pécselt még eldaddsokat tartotl.

Példamutatd volt mély humanildsa, a klasszikus magyar és kilféldi iro-
dalom szerelele és ismerete.

A Kézgazdasdgi Egyetem €s a Matematikai Inlézet egyik legkivdlébb ok-
tatdjdt vesziette el benne,

Oktatdi €s szakmai munkdssdga, emberi kvalitdsai az egyetemi és intézels
kollégdk valamint tanttvdnyai emlékezetében milhatatlan nyomokat hegylak.

En magam Krekd Béla haldldval nemcsak egy kivdld kollégdl, hanem egy
§6 bardtot is elvesztettem.

Szép Jend
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A DINAMIKUS OLIGQPQL/PR}OBLEMA
TRANYITHATOSAGAROL!?

MOLNAR SANDOR - SZIDAROVSZKY FERENC
Koézponti Bdnydszati Fejlesztési Intézet - Arizonai Egyetem

Dolgozatunkban N-személyes dinamikus oligopol jatékok termelési vektors-
nak teljes irdnyithatdsdgdval foglalkozunk. Szitkséges és elégséges iranyithaté-
sagi feltételt bizonyitunk be a linearitds és adaptiv becslések esetén. Specidlis
esetként kimutatjuk, hogy Cournot becslések feltételezése mellett a termelési
vektor akkor és csak akkor teljesen irdnyithatd, ha két nem-szimmetrikus
jatékos alkotja a termeléi oldalt,

1. Bevezetés

Dolgozatunkban az N-személyes dinamikus oligopol jatékokat, mint diszkrét
dinamikus rendszereket vizsgdljuk. Az alapmodell a kdvetkezd. Tegyiik fel,
hogy N termeld (tovdbbiakban jitékos) ugyanazt a terméket &llitja el és
ugyanazon a piacon értékesiti. Jelolje z, (k = 1,2,...,N) a k-dik termeld
dltal el6allitott mennyiséget és jelolje Cy ugyanezen termeld koltségfiiggvényét.
Feltessziik, hogy az egységar a teljes termelt mennyiség fiiggvénye: p(z, +
23+ ...+ zy). Ekkor a k-adik termeld profitfiiggvénye:

er(z1, - za) = 2xp(T1 + ...+ 24) — Cr(zy) . (1)

Ha Sp =[0,00) a k-adik (k = 1,2,..., N) jatékos stratégiahalmaza, akkor a
fentiekkel egy N-személyes jatékot definidlhatunk:

F={N;Sl)"'aSN;§011"'a<pN}:

amelyet N-személyes oligopol-jdtéknak neveziink. A jaték egyensilypontjdnak
létezésérdl és az egyensiilypont egyértelmiiségérdl Okuguchi (1976) ad dssze-
foglaldst. A jaték tobbtermeékes kiterjesztésével és az egyensilypontok nu-
merikus meghatdrozdsaval Okuguchi és Szidarovszky (1990) foglalkozik. A
tovabbiakban az oligopol jéték dinamikus kiterjesztését vizsgaljuk. Tegyik

! A kutatdst a Magyar- Amerikai Tudomdnyos és Technoldgiai K&zds Alap (JF No. 224)
és az NSF (INT-9312030) tdmogatta.



96 Molndr Sdndor és Szidarovszky Ferenc

fel, hogy minden t = 0,1,2,... idépontban az osszes jatékos el6szor meg-
becsiili a tobbiek Altal egylittesen termelt mennyiséget, majd optimalizalja
sajat varhatd profitjat. Jeldlje sZ(t) a k-adik jatékos becslését a tébbiek 4ltal
termelt mennyiségrdl, akkor vdrhaté haszna az

2pp(sE (1) + 1) — Cr(zx) (2)

formuldval szamithatd. Ha feltessziik, hogy a kormény artdmogatdssal, add-
kedvezménnyel, kéltségdtvallalassal kivanja befolydsolni a piacot, akkor ezt
az irdnyitdst matematikailag gy modellezhetjiik, hogy a jatékosok koltség-
fiiggvényét egy u(t) irdnyitdsi vdltozéval beszorozzuk. Ekkor minden t id6-
pontban minden jdtékos stratégiavdlasztdsa az

z(t) = arxng:.x{a:kp(sf(t) + ) — Ck(:ck)u(t)} (3)

szabéllyal adédik. Vegyiik észre, hogy ez a dinamizmus fiigg az sf () becslési
médszertdl. Ebben a dolgozatunkban feltételezziik, hogy az Osszes jatékos
adaptfy becslést alkalmaz:

sE@)=sE(t - D+ a[d mt-1)-sf@-1), (4)
I#£k

"

amelyet 1ugy értelmezhetiink, hogy az aktudlis becslés az eléz8 idSpontbeli
becslésbé] gy adddik, hogy ahhoz a becslési hiba egy részét hozzdadjuk.
Itt feltételezziik, hogy 0 < @, < 1 minden k esetén. Helyettesitsiik a (4)
egyenlSséget a (3) egyenletbe:

zi(t) = arg r;lgx{x,,p(sf (t=D+ar [y zi(t—1)—sF (t—1)] +21)—Ci(zi)u(t) } .
Tk I#k

(5)
A (4) és (5) egyenletek egy dinamikus rendszert definidlnak, ahol 2y (1 < k <
N) jeloli az allapotvdltozdkat és u az irdnyitdst. A kovetkezd paragrafusban
ennek a rendszernek az irdnyithatdsagat vizsgaljuk meg.

2. A rendszer irdnyithatésdga

A matematikai kezelhetdség érdekében tegyiik fel a kovetkezdket:

(a) p(s) =b— As (b,A>0);

(b) Ck(zk)=ckzk+dk (Ck,dk>0) (k:l,Z,...,N);
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(c) zx(t) >0 (k=1,2,...,N; t=0,1,2,..)

Ekkor z(t) maximalizalja az

zp{b—A[sE(t—1)+ay (Z zi(t—1)—sE (t—=1)) +zx]} — (ckzr +de)u(t) (6)
1#k

fiiggvényt. A c) feltétel mellett egyszerl"l derivildssal adddik, hogy

—Qk g b Ck
)= -2 -1)- t— 1)+ — — £ ut).
sl == Poat =)= =D+ o ). (1)
Vezessiik be az ij dllapotvéltozdkat:
- b . - MN-1)
2y =T ANED és WE = ) ANTY) (8)

ekkor egyszerii helyettesitéssel adddik, hogy a (7) egyenldségben a b/(2A4)
konstans tag kiesik. Tehdt a (7) és (4) egyenlet a kovetkezdre redukdlédik:

() = ——E 1t —1)

1#k

wk(t)=ak2z,(t—1)+(1—a;,)wk(t—1) . (10)

I#k
Feladatunk tehdt a z), &allapotvdltozd irdnyitdsa. Minthogy a w; becslési
valtozé is allapotvdltozd, problémdnk nem egy egyszerli allapotirdnyitds,
hiszen nem célunk w; irdnyitdsa. A probléma az \in. output-irdnyitasi fela-
dattd redukalédik, ha a rendszer outputjat gy definidljuk, hogy az csak az

wi(t—1) - —U(t) (9)

Ty, ..., 2x dllapotvdltozdkat tartalmazza. Modelliink tomoren a kovetkezd
alakban irhaté at:
x(t} = Ax(t-1)+bu(t)
(11)
y(t) = Ox(i)
ahol
B D _fec
A‘(-zn —2D) ' ‘(o)  ©=(10)
0 _o @y o1 _a
2 2 2 2A
St A _o2 ™ _
B= 2 2 2 , c= 24 |,
_éy o ey _dn _in
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. . 1 g1 -
D:dxag(ﬂ?—,a}z——,. ,,aNz 1),

és az x allapotvektor az x;, X3, ..., xn, 87,8%,.. ., 8% vektorokat tartalmazza
ebben a sorrendben. A linedris rendszerelméletbél tudjuk, hogy t > 0 esetén

x(t) = A'x(0) + (A*"'bu(1) + ...+ Abu(t — 1) + bu(t)),  (12)

igy a rendszer outputja:
y(t) = CA'x(0) + (CAbu(1) + ... + CAbu(t — 1) + Cbu(t)) . (13)
Ebbél az egyenléségbél kdzvetleniil leolvashatd, hogy tetszdleges x(0) kezdeti

dllapotbdl kiindulva a rendszer outputja tetszbleges y(t) értékre irdnyithaté
a [0, 1] intervallumon akkor és csak akkor, ha a

Ku(t) = (Cb, CAb,. ..,CAf-lb) (14)

médositott Kalman-maétrix rangja N. Egyszerll szdmolassal igazolhatd, hogy

Cb = c

CAb = Bec

CAzb e (B . 2D)BC (15)
CA'-lb = (B-2D)-Be,

ennek kovetkeztében a mddositott Kalman-matrix tovibb egyszerlisddik:
K (t) =(c, Be, (B - 2D)Bc, .., (B - 2D)'~*Be) . (16)

Minthogy a B — 2D mdtrix N x N tipusi, a Cayley-Hamilton tételbél (1d.
példdul Szidarovszky és Yakowitz, 1978) azonnal kdvetkezik, hogy

rank(Kp (N + 1)) = rank(Kp(N +2)) = ..., (17)

vagyis a Kps(t) métrix rangja nem ndvekszik t > N + 1 esetén. Az output
irdnyithatésdga szempontjdbdl ez azt jelenti, hogyha az output nem valik
teljesen irdnyithatéva at = N+1 id8pillanatig, akkor mar nem valhat teljesen
irdnyithatéva késébb sem. A fentiek a kévetkezdképpen foglalhatdk Gssze:

Tétel. A dinamikus oligopol jdiék termelési vektora akkor és csak akkor
teljesen irdnyithatd, hu a Kp (N + 1) mddositott Kelman-mdtriz rangja N.
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Tekintsik el6szdr az N = 2 specidlis esetet. Ekkor

B-2D= as B= ay , €= A ,
222 | _q, -2 o -
igy
aicy 2(1 — a)aieg — aragey
— 44 _ — 8A
Be={aje | » (B-2D)Be= —ajages + 2(1 — ag)ase;

4A 8A

A termelési vektor teljesen irdnyithatd a [0,2] intervallumon, ha a

_Cl @1Cy
Ku@=| ¥ & (18)
2A  4A

matrix rangja 2. Minthogy

—(126% + alc%

det(Knm(2)) = 8A? J

ez a feltétel akkor és csak akkor teljesill, ha

2
(s 5} cy
el (19)

Egyszerli szdmoldssal igazolhatd, hogy a K s (3) mdtrix rangja kisebb, mint 2
akkor és csak akkor, ha a1 = a9 és ¢y = cp. Ez a feltétel a jaték szimmetridjat
jelenti, és nyilvdnvaldan nem teljesen irdnyithatd a termelési vektor, hiszen
szimmetrikus kezdeti vektorbdl kiindulva a termelési vektor szimmetrikus
marad, {[gy nem-szimmetrikus vektorra semmiképpen sem irdnyithatd.
Tekintsik ezutdan az N > 3 esetet. Ha valamilyen két jatékos mellett
ck = ¢ és ap = oy, akkor a Kps(t) maétrix k-adik és l-edik sora megegyezik,
azaz rangja kisebb, mint N. gy a termelési vektor nem teljesen iranyithatd,
ami ugyanigy is magyardzhatd, mint az N = 2 esetben. Megjegyezziik, hogy
a nem-szimmetrikus eset nem garantdlja a teljes irdnyithatsdgot. Ilyenkor a
feltétel sokkal bonyolultabb, a Kps (N + 1) maétrix rangjat kell meghatéroz-
nunk. Két konkrét példdval illusztraljuk, hogy akkor mindkét eset lehetséges.

1. Példa. Tegyiik fel, hogy N = 3, A = % o By B 8 8 %
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09 = %, a3 = % Ekkor

== == 0 0 i
8 0 -3
igy
1 1 1 1 5
i 5
B-2D=| -2 Z —-1|, Be=|-], (B=-2D)Be=| _
6§ 3 "8 =13 ( )Be= | =
1 1 3 1 1
g 4 4 12
Tehdt
1 5
AT
Ku@=|-1 1 1|, & det(Kyu(3))=—2#0
3 72 576 7
5 L
i 12

vagyis a termelési vektor teljesen irdnyithatd a [0, 3] intervallumon.

2. Példa. Legyen most is N = 3, A = l, o1 =ag =az=1468s¢c; =

1, e2 = 2, ¢ = 3. Ekkor az el6z8 példdhoz hasonléan lathatd be, hogy
rank (K (4)) < 3, igy a termelési vektor nem teljesen irdnyithats.

Befejezésiil az o3 = a3 = ... = ay = 1 esetet vizsgdljuk meg altaldban.
Megjegyezziik, hogy ebben a specialis esetben a (4) egyenlet leegyszeriisédik:

F)=Ymlt-1). (20)

I#k

Ezt a médszert Cournot-féle becslésnek nevezik az irodalomban, és arra a
hipotézisre épiil, hogy minden idépontban az Ssszes jatékos azt feltételezi,
hogy a tébbiek éltal egyiittesen termelt mennyiség ugyanaz marad, mint az

el8z6 idSpontban volt. Ebben a specidlis esetben D = 0 és B = %(I - E),
ahol I az N-edrendli egységmatrix, és E Osszes eleme 1. Igy

K (t) = (¢, Be,B%,...,B"l¢) . (21)
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Kimutatjuk ezutédn, hogy Ka(t) rangja legfeljebb 2 lehet, igy Cournot-féle
becslések esetén a termelési vektor scha sem teljesen irdnyithaté, ha N > 2.
Minthogy E? = NE,
Sl a1 o _N-1_ N-2

B?= 4_(1 2E + E?) = Z(I+(N 2)E) = ——I-——B,
igy
N -1 N -2
T T2
¢és indukciéval azonnal adddik, hogy B3¢, B4c, ... mind kifejezheték ¢ és Be
linedris kombindcijaként. Ha c és Be linedrisan fiiggetlenek, akkor Kas(2)
rangja 2, kiilonben 1.

Blc =

Be, (22)

3. Megjegyzések

A matematikal modell felirdsdnal feltételeztiik, hogy az irdnyitdsi valtozd a
koltségfiiggvény szorzdjaként szerepel. Valdban ez a helyzet, ha az irdnyitds
koltségesdkkentd (vagy koltségnoveld) a termeldi oldalon. Azonban fogyasztdi
artdmogatds esetén az arfiiggvény szorzdjaként kell szerepeljen. Ha az ira-
nyitdsban mindkét szempont érvényesiil, akkor elvileg két irdnyitdsi véltozdét
kellene bevezetniink, azonban az (5) optimum-feladat megolddsa csak ezek
hdnyadosdtdl fiigg. Ezért tehat elegendd egyetlen irdnyitdsi vdltozdval fog-
lalkoznunk, mint ahogy ezt a modellben mi is tettiik.

Az &ltaldnos esetben a Kjps(N + 1) métrix rangjat kell meghatdroznunk.
A Gauss-féle kikiisz6bolés (1d. példdul Szidarovszky és Yakowitz, 1978) igen
gyors és konnyen kezelheté mddszer. Néhany specialis esetben, példdul Cour-
not becslések mellett, vagy szimmetrikus esetekben a termelési vektor nem
lehet teljesen irdnyithaté. A Cournot esetben bebizonyitottuk, hogy N > 3
esetén a termelési vektor nem lehet teljesen irdnyithaté. Befejezésiil meg-
jegyezziik, hogy ez az eredmény analég Theocharis (1959) hires tételével,
miszerint N > 3 esetén a diszkrét linearis dinamikus oligopol jaték nem lehet
globdlisan aszimptotikusan stabilis.
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ON THE CONTROLLABILITY OF THE DYNAMIC OLIGOPOLY PROBLEM

In this paper the controllability of production vector of the N-person dynamic
oligopoly games is examined. Sufficient and necessary controllability conditions are
given under linearity and adaptive expectations. Under Cournot expectations the
controllability of the production vector is proven.
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CiSZKRET DINAMIKUS OLIGOPOL JATEKOX
STABILITASARGCL!

SZIDAROVSZKY FERENC - MOLNAR SANDOR
Arizonai Egyetem — Kézponti Binydszati Fejlesziési Intézet

Diszkrét id6skala mellett vizsgdlunk dinamikus oligopol jatékokat. A jétékok
egyensiiypontjinak globdlis aszimptotikus stabilitdsat vizsgaljuk meg el8szor,
feltételezve, hogy a jdtékosok adaptivan becslik meg minden id8szakban a
tobbi jatékos altal egylittesen termelt mennyiségeket. Specidlis esetként a
Cournot-féle becslés esetére kapunk eredményeket. Az alapmodellen kiviil
megvizsgiljuk azokat az eseteket is, amikor a jatékosok csak korldtozottan
valtoztathatjdk stratégidikat, vagy a stratégia-véltoztatds koltségekkel jar.
Befejezésiil egy specialis ‘szekvencilis modellt tanulmanyozunk, amikor egy-
egy id8szakban csak egy-egy jtékos valtoztat (valamilyen sorrendben) stra-
tégidjan.

1. Bevezetés

Diszkrét dinamikus oligopol jatékok stabilitdsdval sok kutaté foglalkozott az
elmilt évtizedekben. Theocharis (1959) klasszikus eredményének tovabb-
fejlesztéseit foglalja dssze Okuguchi (1976) konyve, amely részletes irodalmi
dsszefoglaldst és elemzést is tartalmaz. Ennek a ma mar klasszikusnak ne-
vezhetd elméletnek tovabbiejlesztését és tobbtermeékes kiterjesztését adja meg
Okuguchi és Szidarovszky (1990), amikor a tébbtermékes dinamikus oligopol
jaték stabilitdsdra mutatnak be feltételeket. Részletesen vizsgdljak a Cournot-
féle, az adaptiv, az extrapolativ, és a kombindlt becslések esetét, viszont
eredményeinknek hidnyossdga az, hogy a becslési paraméterekrél dltaldban
felteszik, hogy a kiilénbdz8 jatékosok esetére azonosak. Jelen tanulmanyunk-
ban ezt a hidnyossdgot kivanjuk részben megsziintetni, amikor az adaptiv
esetben a szimmetria feltételezése nélkiil adunk sziikséges és elégséges sta-
bilitdsi feltételeket.

! A kutatdst a Magyar- Amerikai Tudoményos és Technoldgiai K&z6s Alap (JF No. 224)
és az NSF (INT-9312030) tdmogatta.
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2. A matematikal modell

Tegylik fel, hogy N termeld (jatékos) ugyanazt a terméket termeli és értékesiti
egy kozos piacon. Ha zy jeloli a k-adik (1 < k < N) termeld 4ltal el8allitott
termékmennyiséget (stratégiat), akkor feltessziik, hogy profitfliiggvénye a

or(z1,. . za) = app(zr+ 2+ ..+ 2,) — Ci(zk) - (1)
alakban adhaté meg, ahol
p(s) =b— As (b,A>0, s=z+a2+...+2N)
az arfiiggvény és
Cr(zr) = crzr + di (ck,dr > 0)

a k-adik termeld koltségfiiggvénye. Tegylik fel, hogy minden t > 0.id6pontban
(t=0,1,2,...) mindegyik termeld elészdr megbecsiili a tobbiek dltal terme-
lendS mennyiséget. Jelolje sE(t) a becslési értéket a k-adik termeld esetén.
Ezutdn maximalizdlja virhaté haszndt, amely a fenti feltételek mellett az

Tk (b — Az — Asf(t)) — (crzk + di)

alakban adhaté meg. Feltéve, hogy az optimalis megoldds pozitiv, egyszerii
differencidldssal adédik, hogy

1 b—c
zp(t) = —Esf(t) + ﬁ ; (2)
Feltessziik, hogy az sf(t) becslések adaptivak, azaz
W) =sf(t -1+ o[ mt-1)-sf(t-1)], (3)
14k

ahol0< ey <1 (k=1,2,...,N). A(2)és (3) egyenlet alapjén . kovetkezd
rendszeregyenletet nyerjiik:

(a:l(t)\ [ z1(t=1)

Iz(t) zz(t _ lj
T :t B D . t:—l
sg((t)) = (—2B —2D> s?((t N 1)) +a, (4)
0 o (1)

\sE() sE(t-1))
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ahol . w o &
2 2
2 % 92
B = 2 2 2
_&N _&N &N 0
2 2 2
. 01—1 C!z—l C!N—].
D=d ( , e s )
P2 2 )

a egy alkalmas konstans vektor.

3. Stabilitdsi feltételek

Ismeretes a linearis rendszerelméletbdl (1d. példdul Szidarovszky és Bahill,
1992), hogy ez a diszkrét rendszer akkor és csak akkor globdlisan aszimptoti-
kusan stabilis, ha az egyilitthatomatrix Ssszes sajitértéke az egységkoron beliil
van. A megfeleld feltételrendszer eldallitdsa érdekében irjuk fel az egyiitthatd-
matrix sajatérték egyenletét:

-1
—(12—”2m+ak2 vp = Aug (k=1,2,...,N)
1#k

(8)
akzu1+(1—ak)vk=/\vk (k=1,2,...,N).
12k
Az els8 egyenlet kétszeresét a masodikhoz adva a baloldal eltiinik:

0= ,\(2u;, + ’U)g) .

Minthogy esetleges zérus sajatértékek nem befolyasoljak a rendszer stabili-
tdsat, feltehetjiik, hogy vy = —2u, amelyet az elsd egyenletbe helyettesitve
a

—%’izu1+(1—ak)uk = duy (6)
1#£k
reldcidt nyerjiik. Vegyiik észre, hogy az egyenletek azonosak az
[19)] g
it [ly— S—
A= 2 2 2
— ?ﬁ — Q_N e 1= ay

2 2
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matrix sajatérték feladatdval. E matrix karakterisztikus egyenletét konnyen
felirhatjuk a kovetkezd lemma felhasznéldsdval:

Lemma. Ha a,b e RN, és1 az N-dimenzids egységmdiriz, akkor

det(I+ab’)=1+aTb. (7)

Bizonyilds. A lemmadt teljes indukcidval igazoljuk. N = 1 esetén
I+abT = 1+alb1

igy az 4llitas igaz. Tegyik fel az allitds igazsagdt ¢ < k esetére. Ekkor

1+ai1by aiby aby

anb 14 agby ... azb

Dy =det(I+abT)=det| e 2
arby apbsy 1+;1kblc

Vonjuk le a (k—1)-dik sor a;/aj_1- szeresét a k-dik sorbdl, majd a (k—2)-dik
sor ag_1/ax_o-szeresét a (k —1)-dik sorbdl, és igy tovabb, végiil pedig az els§
sor ap/a;-szeresét a masodik sorbdl. Ekkor azonnal latjuk, hogy

14+ a1by aybey ... aibe_1 aiby
a2
- 1
a
ag .,
Dk= _5 . ] (8)
b
e 1
ap_1

Dy =Dpoy - 14 (=) taghe——  ——(=1)*"1 = Dy_; + arbs
a az ap—1

rekurzié adddik, amelybél a Lemma &llitasa azonnal kovetkezik. m

A Lemma alapjdn az A madtrix karakterisztikus polinomja a kdvetkezd-
képpen &llithaté els:

&
det(A = AT) = det (diag(1— 3L - A,..., 1= 2NN + | (L wwss 1))

—aN
2
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=det(diag(l—%—)«,...,1—92£— ))x

-3
x det(I+ding(1- -2, 13X -7 | 1 [ (,.01)

2212

1
N I—% - -%
Hl——— 1+(1,...,1) :
= 1-1-A =
—'11(1-— A= Zz(laﬁ) (9)

Tegyiik fel most, hogy az a; egyiitthatékat igy sorszdmoztuk, hogy az
a1 > az > ... > a, értékek szerepeljenek rendre m;, my, ..., m, multi-
plicitdssal. Ha m; = 1, akkor az 1 — %L — ) tényezd kiesik, igy 1 — 524- nem
sajatérték. Ha m; > 1, akkor 1 — 5% (m; — 1)-szeres sajatérték. A tobbi
sajdtérték pedig a

a ajm;
ZE—aJﬂQ.\ ! (10)
egyenlet megoldasaival azonos. Jeldlje ezutdn g()) az egyenlet baloldalat.

Nyilvédnvaldan
Jlm o) =, lim o0 =0.

lim g(A) =00 és lim g(A) =-o0,
A=1-3d -0 A=1-3i 40
igy a (10) egyenletnek nincs komplex gySke, pontosan r valds gyoke van, egy-
egy a(—oo,1— %), (1-%,1-92), .., (1- %51, 1— &) 1ntervallumban
Az oy egyltthatdkra tett feltételeink alapjan
1 oj
S<1-2«<«1
2~ 2 <

gy A Osszes sajatértéke —1 és +1 kdzé esik akkor és csak akkor, ha g(—1) < 1.
Ezzel bebizonyitottuk a kovetkezd tételt:

1. Tétel. A diszkrél dinamikus oligopol jdték egyensilypontja adaptiv becs-
lések mellett akkor és csak akkor globdlisan aszimptotikusan stabilis, ha

(11)
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Megjegyezziik, hogy az a; = a; = ... = a, = 1 specialis esetben
Cournot-féle becslésrél beszéliink. Ekkor a (11) egyenlétlenség akkor és csak
akkor 4ll fenn, ha N < 3. Ezzel Theocharis (1959) hires eredményét altald-
nositottuk.

4. Korldtozott stratégia-viltoztatis esete

Ebben a paragrafusban az el6bbiekben lefrt modell olyan véltozataval foglal-
kozunk, amikor a ¢-dik id6pontban az egyes jatékosok nem profitmaximalizdls
termelési programot valasztanak, hanem valamilyen értéket a megel6z6 és a
profitmaximalizald termelési érték kozott. Jelolje most z}(t) a (2) egyen-
lettel megadott optimdlis termelési értéket. Ekkor tehdt azt feltételezziik,

hogy minden t > 0 és k jitékos esetén
zk(t) = (1 - ve)er(t — 1) + newi(t)
b— Cp (12)
0 <
oz (0<m<)

Az egyszerliség kedvéért tegyiik fel, hogy a jatékosok Cournot-féle becslést
haszndlnak, az 3ltaldnos eset ahhoz hasonléan, de sokkal bonyolultabban

tdrgyalhatd. Ekkor
sf) =) _a(t-1), (13)
12k
amelyet a (12) egyenléségbe helyettesitve egy linedris differenciaegyenletet
nyeriink, amely egyiitthaté matrixa

= (- m)an(t = 1) + 7 [- 58 () +

7 71
1- welle Lo 1K
771 2 72
2 2
LI - = 2
B= 2 Y2 2
N AN )
L —sA 1— v
\-x b -
Vegylik észre, hogy ez a matrix azonos az el§z8 paragrafusban bemutatott
A mdtrixszal, ha az ay,...,an paramétereket a v;,..., vy egylitthatdkkal

helyettesitjiik. fgy az 1. Tétel tovibbra is igaz:

2. Tétel. A (12) modell Cournot-féle becslések esetén globdlisan aszimp-
totikusan stabilis akkor és csak akkor, ha

; <1, (14)
bot 27k
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Megjegyezziik, hogy a v1 = v2 = ... = 5 = 1 specidlis esetben az Osszes
jatékos a profitoptimalizdlé termékmennyiséget vélasztja. Ekkor (14) akkor
és csak akkor teljesiil, ha N < 3. gy Theocharis (1959) eredményének egy
Gjabb altaldnositasdt kaptuk.

B. Stratégiavdltoztatas koltségtényezdvel

Ebben a paragrafusban az alapmodell olyan médositdsival foglalkozunk, a-
mikor az egyes idGszakaszok alatti stratégiavdltoztalds koltségekkel jar. Ezt a
feltételezést ligy épitjiik be a modellbe, hogy a k-dik termel8 varhaté profitja
a t-dik idépontban most a

zr(b— Az — Asf (1)) — (cxzr + di) — K (22 — zx(t - 1))2 (15)

formuldval szdmolhaté, ahol K; > 0 adott konstans. Az utolsé tag jelenti
a stratégiaviltoztatds koltségét. Feltéve ismét, hogy a profitmaximalizalé
termékmennyiség pozitiv, egyszerti differencidldssal adédik, hogy

2ka),(t—1)—Asf(t)+b—ck (16)
2A+ 2K '

zk(t) =

Tegyik fel ismét az egyszerliség kedvéért, hogy a jatékosok Cournot-féle
becslést alkalmaznak. A (16) differenciaegyenlet ismét linedris, és egyiitthaté-
matrixa a kovetkezd alaki:

K\ A A
A+ K, 244 K) T 24+ Ky)
A Ky A
C = 2(A + Ka) A+ K, 244 Kp)
A A ' R,
T2(A+K;) AV Ky T A+ K,

Ha bevezetjitk most a v, = A/(A 4 K}) jeldlést, akkor ez a matrix pontosan
megegyezik az el6z8 paragrafusok A és B mdtrixdval, igy az 1. Tétel tovdbbra
is érvényben marad:

3. Tétel. A (16) modell Cournot-féle becslesek esetén globdlisan aszimpto-
tikusan stabilis akkor és csak akkor, ha

N

A
;mq. (17)
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Tekintsik ezutdn a specidlis esetet, amikor Ky = K9 = ... = K. Ekkor
az Osszes jatékos azonos tobbletkoltséggel rendelkezik azonos stratégiavaltoz-
tatds mellett. A (17) egyenlStlenség ekkor azt jelenti, hogy K elég nagy kell,

hogy legyen:
K> N3

A. (18)

Az N=2 specidlis esetben a (17) egyenlétlenség tetszéleges K > 0 egyiittha-
ték mellett fenndll, azaz duopol jatékok esetén mindig globélisan aszimpto-
tikusan stabilis a (16) rendszer egyensilypontja.

8. Szekvencidlis stabilitas

Tekintsiik ezutdn azt az esetet, amikor az egyes idépontokban mindig csak
egyetlen jatékos valtoztathat stratégidjan, feltételezve, hogy az teljes in-
formaciéval rendelkezik a tobbiek dltal kordbban valasztott stratégidkrsl. Ily
médon a (12) egyenldség tovabbra is érvényben marad azzal a véltoztatassal,
hogy a t idépontban egy t-t&l fiiggd k(t) jatékos valaszt j stratégidt. Tehst
k # k(t) esetén z(t) = zx(t — 1) és

1 b—
zr)(t) = (1= mee)zeey(t = 1) + 1rr) ) E zi(t - 1)+ 2A8k
17k (1)
(19)
1 b—cy
= 2yt — 1) + 1y —zrn(t =1 - 5 ST om(t—-1)+ Y

12k(t)

Vegyiik észre, hogy ez a folyamat megegyezik a kozismert relaxdciés médszer-
rel (1d. példdul Szidarovszky és Yakowitz, 1978), amikor azt a

Hx=b
egyenletrendszer megolddsédra alkalmazzuk, ahol

b—c1

[ 1

b—Cg

I
B e B3] ==
B TSI

b —‘CN
2A

M| e
—
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A H matrix szimmetrikus és pozitiv definit, hiszen sajatértékei % és -N—;*i
Ily mddon a relaxdcids mddszer konvergencidjardl sz6ld ismert eredményeket
kozvetleniil alkalmazhatjuk. Tetszéleges x vektor mellett vezessiik be az
r(x) = b — Hx jelolést és jeléljiik r komponenseit az ry,. .., ry szimbd-
lummal. Tegyiik fel, hogy a k(t) jatékost gy vélasztjuk ki tetszéleges ¢t > 0
esetén, hogy fennilljon az

Iregey (x(t = 1)) > B lre (x(t = 1))] (20)

egyenl6tlenség tetsz6leges k jatékos mellett, ahol B € (0, 1] egy adott kons-
tans. Ismeretes, hogy ez esetben a (19) folyamat a Hx = b egyenletrendszer
megolddsdhoz konvergdl (1d. példdul Faddeev és Faddeeva, 1963). Minthogy
az egyenletrendszer megolddsa egybeesik a statikus egyensilyponttal (Nash-
Cournot egyensiilypont), az egyensiily globalis aszimptotikus stabilitdsa ké-
vetkezik a (20) feltételbdl.

A (20) feltétel helyett most tegyiik fel a kévetkezét. Létezik olyan M > 0
pozitiv dllandd, hogy tetszSleges ¢ > 0 mellett a k(t + 1), k(¢ + 2, i
k(t+M) sorozat tartalmazza az 1,2, ..., N szimok mindegyikét. Ekkor a (19)
folyamat ismét konvergdl a Hx = b egyenletrendszer megolddsahoz. Ennek
az eredménynek a bizonyitdsa is megtalilhaté Faddeev és Faddeeva fenti
konyvében. Ez utdbbi feltételt \igy is megfogalmazhatjuk, hogy az1,2,...,N
indexeknek 1étezik fix ismétlési intervalluma.

7. Megjegyzések

Az adaptiv becslések értelmezéséhez irjuk 4t a (3) rekurziét az

sE(t)=ar ) @t~ 1)+ (1 - ap)sB(t — 1)
£k

alakba, amelybél kdzvetleniil leolvashats, hogy s£(t) a kézvetleniil megel6z8
id8ponthoz tartozs becslés és tényadat konvex linedris kombindciéja. A (3)
egyenletbél azt is latjuk, hogy sf (1) \igy adédik, hogy a megeldz8 becsléshez
hozzdadjuk hibdjdnak egy bizonyos részét. Ha a teljes hibat adjuk az eléz8
becsléshez, akkor az &) = 1 vélasztdssal éliink, amely megfelel a Cournot-féle
becslési médszernek,

A 4. és 5. paragrafusban a matematikai egyszerfiség érdekében haszndltuk
az egyszerlibb Cournot-féle becslést. A bonyolultabb &ltaldnos adaptiv eset
hasonléan targyalhatd, és az itt bemutatottakhoz hasonld stabilitdsi feltételek
nyerhetdk. Az 1. és 2. Tétel tovdbbra is érvényben marad, ha az ay (ill. ¥)
értékét a (0,2) intervallumra kiterjesztjiik, hiszen ilyenkor —1 < 1 — 3 <
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1 tovabbra is. A (11) ill. (14) feltétel azt jelenti, hogy az aj (ill. v)
paraméterek elegendBen kicsik legyenek. A (17) feltétel pedig ugy is megfo-
galmazhatd, hogy ha a K egylitthatdk elegend8en nagyok, akkor fiiggetleniil
a jatékosok szdmdtdl a globdlis aszimptotikus stabilitds mindig biztosithatd.
Adaptiv becslések esetén az oy > 1 eset azt jelenti, hogy az eléz8 becslési
hibandl nagyobb értéket adunk az el8z& becsléshez, a (12) modellben pedig
e > 1 ugy magyardzhatd, hogy zx(t) az elézd z(t — 1) stratégidbdl gy
szdrmazik, hogy a profitruaximalizalé termelési mennyiség iranydba haladunk,
és azt tul is lépjiik.

A szekvencidlis modell globdlis aszimptotikus stabilitdsa akkor is érvény-
ben marad, ha a () egyiitthatdk idéfiiggdek. Tlyenkor fel kell még tenniink,
hogy tetszdleges t > 0 esetén

e< () <2~¢,

ahol € > 0 adott konstans. A (20) feltételben a 3 = 1 specidlis eset azt jelent,
hogy azt a jatékost valasztjuk ki minden idépillanatban, amelynek megfeleld
rr komponens a legnagyobb abszolit értéki.

Modelljeinkben feltettiik, hogy a termelék koltségfliggvényei linedrisak.
Kvadratikus koltségek esete az itt bemutatottakhoz hasonldan térgyalhatd,
hiszen a differencidldskor linearissa valik, és igy a kapott differenciaegyen-
letek tovdbbra is linedrisak maradnak. A részletek kidolgozdsat az érdekléds
Olvasdra bizzuk.

Megjegyezziik végiil, hogy az itt bemutatott modellek kénnyen kiterjeszt-
het8k a tébbtermeékes esetre. Ilyenkor a kapott differenciaegyenletek egyiitt-
hatémaétrixa is hasonlé az el6bbiekben bemutatottakhoz azzal a killdnbséggel,
hogy az egyes métrixelemeket kisebb méretli M x M tipusi mdtrixok helyet-
tesitik, ahol M jeldli a figyelembe vett termékek szdmdt. A blokkmadtrixokat
ugyantgy kell kezelniink, mint ahogy azt Okuguchi és Szidarovszky (1990)
bemutatta.
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ON THE STABILITY OF DISCRETE-TIME DYNAMIC
OLIGOPOLY GAMES

Dynamic oligopoly games are examined with discrete time scales. The authors
described the global asymptotical stability of the equilibrium points of the games.
Both the basic model and those cases are examined, when players may change
their strategies only in a restricted way or when they have to reckon with the cost
of change of strategies. Finally a special sequential model is examined when (in a
certain sequence) in every period there is only one player changing his/her strategy.
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OKONOMETRIAI ELJARASOK
A KISZORITASI HATAS ELEMZESERE!

DARVAS ZSOLT - ZOLD ESZTER?

II. Magyarorszdg 198992

Tanulmdnyunk mdsodik részében megkiséreljiik 6konometriailag elemezni a
magyarorszdgi allamhdztartdsi hidny kiszorité hatdsdt az 1989-1992-es id&-
szakban.? Mint az eléz6 rész bevezetSjében emlitettiik, tudatdban vagyunk a
gazdaségi és politikai kornyezet alapvetd megvaltozdsanak, a hazai statisztikai
rendszer anom4lidinak, a statisztikai fogalmak atdefinidldsdnak, az elemzésre
alkalmas id6sorok hidnyénak, s ezért az 6konometriai vizsgilatok korlatozott
elfogadhatésdginak. Ezek figyelemben tartdsdval két kérdésre keresiink va-
laszt: az egyik vizsgdlandé kérdés a deficit kamatldbakra gyakorolt hatdsa, a
miésik a kamatldbak szerepe a beruhdzdsok rohamos csokkenésében. Tovdbbi
fontos kérdés a pénzkereslet kamatérzékenysége, hiszen a hitelezésre rendel-
kezésre allé forrdsokat részben ez befolyasolja, ezért verbdlisan elemezziik a
megtakaritdsok alakuldsdt is. Ugyanakkor mind a kamatldb alakulds, mind a
beruh4dzds csokkenés szdmos maés, az &llami deficiten illetve a kamatldbon ki-
viili tényezd fiiggvénye is, igy kozgazdasdgilag nem érezzitk megalapozottnak
az olyan egyszeriisitd kijelentéseket, hogy a koltségvetés a magas kamatszint
fenntartdsival silyosan hétrdltatta a t6keakkumuldcidt. Ezért el8azor meg-

vizsgdljuk a beruhdzdsok helyzetét, majd ratériink a kamatszint kérdésére.

a) A beruhdzdsok alakuldsa és kamatérzékenysége

A beruhdzdsok kamatérzékenysége és a t6kedllomdny Osszetétele kiilonleges

1Beérkezett 1993, oktéber 3. Tanulmdnyunk az 1993. évi Tudomdnyos Didkkori Kon-
ferencidn a Kozgazdaségi elmélet-Okonometria szekcidban megosztott els8 dijban, a Poli-
tikai tudoményok Intézete Alapitvdny 1993. évi "Uj generdcié” c. pélydzatén els§ dijban
részeslilt, valamint a XXI, Magyar Operdcidkutatdsi Konferencidn a Sztochasztikus mo-
dellek szekcidban eldadott dolgozatunk mdédositott valtozata. A TDK megirdsdhoz kosz-
nettel tartozunk Bugnics Richdrdnak, Ldszl6 Gézdnak és Nadrai L4szlénak.

2 A szerzdk a Budapesti Kdzgazdaségtudomdnyi Egyetem K&zgazdasigi ezakos hallgatdi.

3Tanulmdnyunk elkésziilésének idpontja 1993 aprilis, elemzésiink az 1989-92-es id5-
szakra vonatkozik. Az 1992 8szétdl bekdvetkezett igen jelentSs kiil- és belgazdasdgi
valtozdsokat ezért a tanulmAny végén, kiilén utészéban tekintjik 4t.
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figyelemre tarthat szamot, ugyanis hazdnkban egyszerre kellett és kell olyan
makrockondmiai eredményeket elérni, amelyek egymdsnak ellentmondd in-
tézkedéseket kovetelnének. Rendkiviil fontos az inflicid és az inflacids va-
rakozdsok mérséklése, az allamhdztartds egyenlegének javitdsa és gazdasigi
sllydnak csckkentése, a nagy elosztdsi rendszerek reformjanak elkezdése, a
privatizdcié véghezvitele, a munkanélkilliség kezeldse és csokkentdse, a kiilsg
helyzet stabilizdldsa, illetve a stabilitds megdrzése, valamint a visszaesés utdn
egy stabil gazdasdgi névekedési palydra torténd rdallds el8segitése. A beru-
hazasok kamatérzékenysége és a versenyképes kihaszndlatlan kapacitdsok léte
kulcskérdés a megfelel8 gazdasdgpolitikai eszkozdk kivalasztdsdnal.

A kamatpolitika (is) eltéréen érinti a fenti makrodkondmiai célokat. A
kamatldb csokkentése javithatja minden hitelb8] finanszirozott tevékenység
helyzetét: igy példdul a beruhdzéasokat, a termelést, a hitelb8l térténé priva-
tizdcidt, az exportot, s ezért a kereskedelmi mérleg helyzetét. A hatds attdl
fiigg, hogy az egyes tevékenységeknek milyen a kamatérzékenysége. A belfdldi
kamatok csékkenése javitja az allamhdztartds helyzetét annak a fliggvényé-
ben, hogy milyen mértékii az addssdg belfdldi piaci finanszirozdsanak ardnya.
A kamatcsGkkentés mérsékelheti a belf6ldi megtakaritdsokat, igy novelheti a
belfdldi keresletet, amely viszont a termelés, az import, és az inflicié néveke-
déséhez vezethet. A hatds itt is a pénzkereslet kamatérzékenységétél, illetve
& termelés, az import és az inflacié , kereslet-érzékenységét6l” fligg. Ugyan-
akkor a kamatcsSkkenésnek lehet inflicidt mérsékls hatdsa is, amennyiben
az inflacids vdrakozdsokat csokkenti. Tovdbba a kamatcsokkentés a fizetési
mérleg romldsdhoz vezethet, amennyiben annak kamatérzékenysége jelentds.
Kamatemelés esetén a fentiek forditottja jatszédhat le.

Igy a kiszoritds elemzésével kapcsolatban a beruhdzasok és a pénzkereslet
kamat-érzékenységét, valamint a kamatszint ,,dllamhéztartds hidny-érzékeny-
ségét” kell megvizsgilni. Egy szocialista gazdasdgban a beruhdzésokat el-
sédlegesen nem a kamatszint befolyasolja, {gy a kamatérzékenység megle-
hetésen gyenge. A rendszervaltdssal, a hatékonysdgi kovetelmények egyre
erételjesebb el6térbe keriilésével a helyzet megvaltozik, st hazdnkban az
igen szigord cs8dtdrvény nagymértékben fokozta ezt a hatdst. A hitelképes
véllalatok, az djonnan alakuld vallalkozdsok feltehetden érzékenyen reagdlnak
a kamatldb mddosuldsaira; olyan tekintetben mindenképpen, hogy nem jél
megalapozott hitelkérelem esetén az {izleti bankok nem nyujtanak hitelt.
Azonban a gazdasig zomét ado, rossz profitkildtasd, nagy részben még allami
tulajdonban lévé vallalatok beruhdzdsainak drasztikus csdkkenését a kamat-
18b valdsziniileg igen kis mértékben tudja médositani. A hitelképtelen vagy
kényszeriien sorban allé cégekre szintén gyenge hatdssal lehet a kamatldb
csOkkenése. Ezek bdrmilyen kamatldb mellett nehezen juthatnak hitelhez.

A bankok oldalardl vizsgdlva a helyzetet, a beruhazdsi céli hitelek 4llo-
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manya 1993. mérc. 31-én még folyd 4ron is kisebb volt az 1989. dec. 31-i
értéknél, ardnyuk pedig 28.3%-1d] 18.9%-ra csékkent a teljes vdllalati hitel-
dllomanyon beliil. (A beruhdzdsi hitelek ardnydnak cs6kkenése természetesen
nem feltétleniil jelenti a beruhdzdsra forditott hitelek ardnydnak csokkenését.)
A beruhdzdsok kamatérzékenységénél a kindlati oldal déntd jelent8ségii lehet,
hiszen a hitelkamatldbak cstkkenése esetén a megélénkiild keresletet a bankok
ugyanugy fogjak kezelni, mint a jelenlegi helyzetben, azaz sajat biztonsiguk,
a pénzintézeti t6rvény elbirdsainak szem eldtt tartdsdval szigort elbirdldsban
déntenek a hitelek odaftélésérsl. Igy a beruhazasok kamatérzékenységére
végzett becsléseink nem biztos, hogy a valds kamatéraékenységet tiikrozik,
hiszen a megvaldsult helyzetet elemzik. Disequilibrium modell felallitasdra
nem vallalkozunk, ezért a kapott eredmények lehetnek kindlati korldtozott-
sagiak is.

A rendelkezésre 4llé negyedéves beruhdzasi KSH idésornak adatszolgsl-
tatdsi kore nem teljes kdril.# Rdaddsul csak Osszgazdasdgi beruhdzdsi idé-
sorral dolgozhattunk, mivel a privatizdcié elérehaladdsa miatt az llami —
nem allami felbontds alapvetSen hibés lett volna, az 1992-t8] kialakftott dj
dgazati besorolds pedig az dgazati idésorok felhaszndldsdt teszi lehetetlenné.
fgy a becslések kényszerfien azon a feltevésen nyugszanak, hogy az egész gaz-
dasdgban azonosak a rugalmassigok, vagy pedig az egyes szférak és dgazatok
rugalmassdgainak (silyozott) dtlaga megegyezik a kapott 6sszgazdasigi ru-
galmassiggal. A kényszerfi feltételek még inkdbb gyengitik a numerikus
eredmények értelmezhetdségét. Negyedéves GDP publikdlds hidnydban kény-
telenek voltunk kiilénb6z8 kozelitéseket alkalmazni, gy az eredmények in-
kabb csak a tendencidk jelzésére alkalmasak. Két tipusi fiiggvényt illesztet-
tink: az egyik a hagyomdnyos lineéris, a mdsik az OECD modellen alapuls
nem linedris regresszié. A szlikebb modellek:s

rb= —4.088 —0.1197k + 0.203rGDP

(1) (=0.232) (—0.402) (3.138)

adjR?=0.740 D-W =1811 (OLS)

(A fiiggd véltozo dtlaga és szérdsa: FVA = 50.61, FV.SZ = 6.76)

(15)

rb = 0.200rk=0992%GDP
(1) (19.61) (~1.166) (16)
adj.R2 =0.737T D-W =1.124 (NLS)

Az id8sorok forrdsét ée az adattranszformécidk lefrdsdt a Figgelék tartalmazza.

SA linedris egyenletekben a Chow-féle tdréspont teszt szignifikdns volt 1990:2-nél, vi-
szont a Jarque-Bera normalitds teszt, 2 Remsey-féle RESET-teszt, a White-féle hetero-
szkedaszticitds teszt, valamint az autokorreldcié tesztelésére szolgdlé Breusch-Godfrey,
Box-Pierce és Ljung-Box prébdk a szokésos szignifikanciaszinteken nem voltak szig-
nifikénsak.
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rb = 0.025rk~0:016,G D p1 366

{t) (0.789) (—0.638)  (6.161) (17)
adj.R2=0764 D—-W =1423 (NLS),
ahol

rb: szezonalisan kiigazitott valtozatlan dras beruhdzédsok,
rk: éven belilli lejaratu vdllalati hitelek redlkamatlaba,
rGDP: véltozatlan aras GDP.

A mintaperiddus negyedéves értékeket tartalmaz 1988:3-1992:4 kozott. A
beruhazdsok vizsgalatdra altalaban célszerlibb hosszabb lejarati kamatldbat
alkalmazni. Azonban Magyarorszdgon 1992 novemberében a kihelyezett hite-
lek mintegy 82%-a volt éven beliili lejarati, 10%-ot képviseltek a leszamitolt
valtdk, és 8%-ot az éven til lejard hitelek. Az id&szak korabbi részében is a
rovid tédvi hitelek dominaltak.

A szlikebb modellek megfelelnek az el8zetes intuicidknak: a beruhdzdsok
egyértelmiien egyiitt mozognak a nemzeti termékkel, a redlkamatldb pedig
bar negativ, de fiiggvénytipustdl fiiggetleniil inszignifikdns hatédssal volt. Nem
feledkezve el a kovetkeztetések korldtozott és a paraméterek inszignifikdns
voltardl, a beruhdzasi rata —0.029 és a beruhdzdsok —0.016-0s redlkamatldb-
rugalmasséga alapjin, a redlkamatldb 1%-pontos csokkenése a beruhdzasok-
nak csak 0.172%, illetve az ardny 0.312%-o0s novekedéséhez vezethetett vol-
na (az igen magas, termelSi drindex alapjin szamitott 9.302%-os 4tlagos
hitelez8i redlkamatldb mellett a redlkamatldb 1%-os véltozdsa 0.093%-pont
abszolit véltozést jelent, igy 1%-pont viltozds 0.029/0.093 = 0.312%, il-
letve 0.016/0.093 = 0.172%-os valtozdst okozhatna a beruhazdsokban), azaz
a becslések meglehetds érzéketlenséget mutatnak a redlkamatldbra.

Tobb véltozdt tartalmazd, szignifikdns paraméterekkel rendelkezd beruha-
zdsi fliggvényt nem sikeriilt illeszteniink. Példaként hozzuk az aldbbi egyen-
letet, amely eljelhibds koefficienseket tartalmaz:

rb = 53.675 — 0.414k + 0.094rGDP — 0.033rM2 + 0.14Tta — 1.968ib
(t) (1.376) (—1.065) (1.302)  (—0.872) (1.154) (—2.618) (18)
adj.R2=0.876 D—W =1948 (OLS),

ahol
k: éven beliili lejarati vallalati hitelkamatlab,
rM2: redlpénzillomény,
ta: termeldi drindex az el6z8 év azonos negyedévéhez viszonyitva,
ib: infldcids bizonytalansdg.

A bizonytalansdg valtozdjat — az egyes értékpapirok kockdzatdnak szdmi-
tdsdhoz hasonlatos médon — a megeléz6 négy negyedév inflicidjanak szdéra-
saként definidltuk.
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A pénzillomdny paramétere el8jelhibds, de nem szignifikdns. A futtatdsok
sordn szinte minden specifikdcidnél ez a két tulajdonsiga mutatkozott meg,
Ez azt a kovetkeztetést sugallja, hogy a likviditds béviilése nem volt jelentds
hatdssal a beruhdzdsok alakuldsira. A termeléi drindex szintén el8jelhibds.
A bizonytalansigi véltozé koefliciense azonban szignifikdns és negativ, ami a
valtozd elfogadhatdésdgara utal. (Amikor a (15)-0s egyenletben a redlkamat
helyett a bizonytalansdg valtozdja szerepelt, jobb illeszkedés adddott eredmé-
nyiil. Mig (15)-nél a Wald-teszt nem vetette el a redlkamat valtozdjanak zérus
nullhipotézisét, az infliciés bizonytalansdg véltozéjanal minden egyenletnél
a szokdsos szignifikanciaszinteken ez elvethetd volt.) A legjobb illeszkedést
akkor kaptuk, amikor (15)-ben az eltérésvaltozék dinamikus specifikdcidjdt
alkalmaztuk:

rbs = 1.847 ~ 0.240rk, + 0.188rGDP; — 0.700us_1 + 0.724u;_4
(t) (0.203) (—2.643) (5.979) (36.708)  (27.209) (19)
adj.R? =0893 D-W =2025 (OLS),

A redlkamatldb ezen egyenlet szerint szignifikdns negatfv hatdssal volt a beru-
hézésok redlértékére, ami a szignifikancigt illet8en eltér az eddigi eredmény-
t6l. Ezért megvizsgdltuk, hogy kimutathaté-e Granger-oksig a két véltozd
kozott.

Megismételve a tanulmdny elsé részében ismertetett fogalom lényegét,
egy X és Y véltozé kozotti Granger-oksdg azt vizsgilja, hogy Y valtozdt
sajat késleltetett értékei, vagy sajat késleltetett értékei és X késleltetett ér-
tékei egylittesen magyardzzdk-e jobban. Ha ez utébbi 4ll fenn, akkor X
Granger-okozdja Y-nak. Ha Granger-oksig nem &ll fenn, akkor a valtozd
sajat késleltetett értékei jobb magyardzatot adnak.

A beruhdzdsok és a redlkamatldb kézott minden késleltetésnél® minden
szignifikanciaszinten a vizsgélat elfogadta a nullhipotézist, azaz a Granger-
oksdg hidnydt mindkét irdnyban.

A GDP és a beruhdzasok tekintetében a beruhdzdsok semmilyen szig-
nifikancia szinten sem Granger-okozdéi a GDP-nek. A forditott oksig azonban
harom késletetésig 5%-os, négy késleltetésnél 10%-os szinten szignifikans,” &t
késleltetésnél azonban mér inszignifikdns.

dsszefoglalva azt dllapithatjuk meg, hogy a redlberuhdzdsokra elsésorban
a redljovedelem és a bizonytalansdg alakuldsa hatolt, mig a vdllalati hitelek
redlkamatldbdnak vdltozdsa csekély jelentéséggel birt.

Ezt az elvi megfontoldsokkal megegyezd eredményt célszerti lenne figye-
lembe venni a gazdasdgpolitika tervezésekor. 1993-ban a kamatpolitika lett

SEgytdl Stig tarté késleltetést haszniltunk, tovdbbi késleltetést az 4ltalunk haszndlt
MicroTSP programcsomag az id8sorok hosszdra vald tekintettel nem tett lehetdvé.

"Pontosabban a Granger okség hidnydt &llité nullhipotézist lehet az adott szinten
elvetni.
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a monetaris irdnyitas kozbees6 célkitlizése, amig f8 céljainak — az inflacid
meérséklésének és a kiils6 egyensily megérzeéséuek — megvaldsitasa nincs ve-
szélyben, a jegybank nem kovet mennyiségi célokat. A kamatszint és a ho-
zamgoOrbe valtozdsa pozitiv hatdssal lehet a beruhazdsokra is, mindazonaltal
a monetdris hatasoknal lényegesebbnek tartjuk a beruhdzasok elésegitésében
a fiskdlis lehet8ségek vjragondolasat.

b) Koltségvetési hidny és kamatszint

Ebben az alpontban Skonometriai eljardsok segitségével vizsgdljuk meg ha-
zankra vonatkozdan azt a konvenciondlis makrockondmiai tételt, mely szerint
az allamhdztartdsi hidny névekedése emeli a (redl és nomindl) kamatszintet.

Az 3llamhdztartds egyenlegére két kozelitést hasznaltunk, az dllami kolt-
ségvetés hidnydt az dllam nettd hiteldllomanydnak valtozasat. A proxy val-
tozékat valtozatlan dras id6sorokként és a GDP-re vetitett ardnyukként is
vizsgdltuk. A vizsgdlt kamatszint pedig a fentiekben haszndlt éven belili
lejarati vallalkozdi hitelkamat nominal és redlértéke.

A legkisebb négyzetek moddszerét alkalmazva nem taldltunk szignifikdns
kapcsolatot a deficit valtozdk és a kamatldb kdzott.

A szimultaneitds lehet&sége miatt mas becslSeljardsokat is célszerii alkal-
mazni. A kétlépcsés médszer (2SLS) a relativ értékek tekintetében jelzett, a
hagyomadnyos felfogdssal ellentétes szignifikdns kapcsolatot az emlitett vélto-
zék kozott:

k= -11.311-35.614def/GDP + 4.84kiad/GDP + 0.719dkj + 0.317 fa
(t) (—2.969) (—2.735) (8.744) (4.425) (2.379)
adj.R? =0.914 D - W = 2556 (2SLS) ,
(A fiiggs valtozo dtlaga és szérdsa: FVA = 29.33, FVSZ = 6.05)
(20)
ahol

def: koltségvetési deficit® (az egyenleg —1-szerese),

kiad: koltségvetési kiaddsok,

dkj: 90 napos diszkont kincstarjegy hozam,

fa: fogyasztdi arindex az eléz8 és azonos negyedévéhez viszonyitva.

A gazdasdg méretéhez viszonyitott deficit a regresszié alapjan ellentétes
hatdssal volt a kamatldb alakulasdra, mig a koltségvetés gazdasagi silya no-
vel8leg hatott. Erdekes médon a becslés eredménye megegyezik szémos, az
€l8z8 részben idézett szerz6knek az USA-ra vonatkozd eredményével. A jelen-
ség verbdlis magyardzatdt és egyszerii grafikus szemléltetését a d) alpontban
mutatjuk be.

8A hidny adatai nincsenek szezondlisan kiigazitva. A becslést ezért hirom dummy
viltozd haszndlatdval is elvégeztiik, melynek eredménye azonos volt a fentivel.
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Az iterativ hdromlépesds eljdrdst (lierative Three Slages Least Squares)®
egy két egyenletes szimultdan rendszerre a kovetkezé mddon alkalmaztuk.
A két valtozdra felirtunk egy sok regresszort tartalmazé egyenletrendszert,
majd lefutattuk az sterativ 3SLS eljardst. A legkisebb t-hanyadosi koeffi-
ciens valtozdjat elhagytuk, és ijra becsiiltiik a rendszert az iterativ 3SLS
médszerrel. Ezt addig folytattuk, mig minden koefficiens t-hdnyadosdnak
értéke jelentésen az egyes érték folé nem kertilt. (Ahol egyéltaldn elemezhetd
eredmény adddott, ott az utolsé lépésben mindegyik t-hdnyados meghaladta
a 2-t is.)

Amikor a deficit vdltozatlan dras idésorat szerepeltettitk a kamatldb ma-
gyardzd valtozdjakent és a mdsik egyenlet endogén valtozdjaként, a szimul-
taneitds az alkalmazott eljardssal megsziint. (A deficit egyenletébdl kiesett a
kamatiab, a kamatldb egyenletébél kiesett a deficit.) Tovdbb4 a rendszer
mindkét egyenletének negativ tébbszdrs determindcids egyiitthatdja lett,
ami az adott eljdrds rendkiviil kedvezStlen eredményére utal.

A GDP-re vetitett értékek tekintetében a két egyenletes rendszerben a
2SLS eljardssal kapott egyenlethez hasonlé eredmény addédott:

k = —22.127 — 89.020de f/GDP + 5.958kiad/GDP + 1.352dkj
(t) (—5.600) (—2.940) (7.152) (14.275)
adj.R?=0.952 D—W =2.163

def/GDP = 0.032 + 0.002k — 0.002ib
@) (0.938) (2.184)(—2.562)
adj.R? = —0.330 D—W =2233  (I3SLS),

A becslések alapjén a deficit véltozatlan dras id8sora a mintaperidédusban
nem volt hatdssal a kamatldbra, a jovedelemhez viszonyitott ardnya pedig
csokkentette. Az egyenletekbd] az kovetkezik, hogy a koltségvetés kiaddsai
és gazdasagi siilya azonos irdnyban valtoztatta a kamatldbakat, tovdbb4 a
kincstarjegy hozama stabil magyardzd valtozd.

Ami a deficit magyardzatat illeti, csak egy biztos pont van: a korrigdlt
tobbszords determindciés egylitthatd negativitdsa miatt még a bizonytalanség
sem biztos. Bdr a paraméterek szignifikdnsak, ami a kamatldb szimultdn ha-
tdsdra utalna, a deficit relativ értékét a fenti egyenlettel nem lehet kozeliteni.
OLS eljdrdssal sem sikeriilt megfelel§ egyenletet illeszteni a hidny alakuldsa-
hoz. Ez arra utal, hogy az allami koltségvetés egyenlegét olyan tényezdk
befolydsoljdk, amelyeket nem lehet e figyelembe vett id8sorok segitségével
okonometriailag modellezni.

9Linedris esetekben az eljirds aszimptotikusan teljes informécidji maximum likelihood
(FIML) becslés, Lédsd: Dhrymes, P. J. [1973]: Small Sample and Asymptotic Relations
between Mazimum Likelihood and Three Stage Least Squares Esiimators, Econometria,
vol. 41, 357-364.0ld.
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Osszegezve: a kiilonbiz8 regresszids becslések alapjdn a deficit nem ma-
gyardzita o kamatldb alakuldsdt a vizsgdlt mintaperiddusban, s6t a GDP-re
vetitet? ardnydnak emelkedésével egyidejileg mérsékelédott a kamatszint.

A kamatldb és a hidny mérészdmai kéz6tti Granger-okség vizsgélata alap-
jdn egy-hdrom késleltetés esetén minden szignifikancia szinten elfogadhaté
az oksdg hidnydnak hipotézise, négy késleltetésnél pedig csak 10%-os szinten
utasithato vissza a deficit valtozatlan dras értékétdl a kamatldb felé. Forditott
irdnyban az eredmény szinte ugyanez. A GDP-re vetitett érték esetén négy
negyedéves késésnél 5%-os szinten visszautasithatd az oksdg hidnydnak felté-
telezése, a tobbi késleltetésnél viszont minden szinten elfogadhaté az ardnytdl
a kamatldb felé. Forditott irdnyban viszont meglepd eredmény adédott:
mind a négy esetben 10%-os szinten a kamatldb Granger-okozdja a deficit
ardnyénak.

Osszegezve: a Granger-oksdg vizsgdlata alapjdn sem a deficit, sem a de-
ficit GDP-re vetitett értéke nem volt okozdja a kamatldb alakuldsdnak.

A harmadik tipusi vizsgélat, melyet az id8sorokkal elvégeztiink, a két val-
tozé kointegrdcidjdt tesateli. Megismételve a fogalom lényegét, kointegralt
véltozok itja az id6ben egyiitt mozog, és nem térhetnek el egymastdl egy
bizonyos mértéknél jobban.

A szamos kifejlesztett tesztelési moéd kozill a MicroTSP a kiterjesztett
Dickey-Fuller (Augmented Dickey-Fuller, ADF) eljirast alkalmazza. A koin-
tegralt regressziénal a sztenderd t-eloszlés kritikus értékei nem hasznalhatdk,
helyettiik a MacKinnon tibldzat mutatja a szignifikancidt. Eredményeink a
kovetkezdek: akar a (redl és nomindl) kamatszintet és a valtozatlan dras de-
ficitet, akdr az egyik valtozdt és a mdsik differencidjat, akar mindkét valtozd
differencidjat szerepeltettiik, a Dickey-Fuller t-statisztika abszolit értékben
alulmilta a MacKinnon 1%-os szinthez tartozé kritikus értéket is, igy az
egységgyok létezésének nullhipotézisét nem utasitotts vissza, azaz a deficit
és a kamatldb nem volt kointegralt. Ugyanez az eredmény adédott a GDP-re
vetitett deficit esetén; tovabba az eredmények fiiggetlenek attdl, hogy a koin-
tegrald vektor a konstans mellet tartalmazott-e trend valtozdt, vagy sem. A
tesztelés sordn a kointegrdcié elutasitdsa volt a legrobusztusabb eredmény.

Osszegezve: a kointegrdcid tesztelése alapjdn a deficit és a kamatldb idGbel;
pdlydjdnak alakuldsa figgetlen volt egymdsidl.

¢) A megtakaritdsok alakuldsa

Az elemzés tovabbi részében félretessziik a médszertani eljdrasokat, pusztdn
a szdmadatokat vizsgdljuk: vajon volt-e az elmuilt években kiszoritdsi hatds
Magyarorszdagon?

A hdztartdsok brutté pénziigyi megtakaritdsa 1992-ben (a tSkésitett ka-
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matokkal egyiitt) 284.1 millidrd forinttal, hiteltartozdsa (az év végi kamai-
terheléssel egyiitt) 9.1 mrd forinttal, igy netté megtakaritasa 275 mrd forint-
tal, 42.7%-kal n6tt. Ha ebbdl levonjuk a lakossigi készpénzéllomdny és a
kis jelentSségl biztositdsi dijtartalék-allomany novekedését, akkor a lakossig
takarékbetét és értékpapirdlloméanya 206.5 mrd forinttal novekedett.

A (nettd) megtakaritasi réta a pénzforgalmi adatszolgaltatdst teljesits val-
lalatoktdl és szervezetektl kapott 1745 mrd forintos bevétel alapjén 15.76%-
0s. Ezeket a statisztikai értéket azonban tSbb tényezdvel is korrigalni kell.
Egyrészt a jelentds statisztikai adatszolgilaton kivilli jévedelemmel (adat-
szolgdltatds alapjdn is dru- és szolgiltatdsvdsarldsra, valamint egyéb célokra
1771.6 mrd forintot koltott a lakossdg), melyet részben az addzds aldli illegélis
jovedelemkivonds, részben az egyre szaporodé egyéni és tdrsas véllalkozdsok
adatszolgaltatdsinak mindsége okoz. A lakossdgi megtakaritdsok bizonyos
hanyada vdllalkozdi betét. A fogyasztdsi adatszolgdltatds teriiletén pedig
jelentds az adatszolgdltatd kereskedelmi egységeken kiviili forgalom. fgy a
megtakaritdsi hajlanddsdg értékét 10%-ra becsiiljiik. Nemzetkozi mértékkel
mérve ez az ardny magas, bar nem kiemelkedSen: Nyugat-Eurépaban 9-15%,
Japanban 14%, az USA-ban 5%. Az dllomény 42.7%-os nomindlis emelkedése
az, ami kiemelkedden magas. Ugyanakkor a folyddras novekedést a magas
inflacié torzitja, redlértékben szamitva a novekedés 16%-os. Az azonban
kétségtelen tény, hogy 1992-ben a lakossdgi megtakaritasok nominalis Ssszege
meghaladta az dllami kéltségvetés hidnyat, de a folyé fizetési mérleg tobbletet
mutatott.!® Ugyanakkor az iizleti szféra (redl) hiteldllomanya cskkent, ezzel
a deficit finanszirozdsahoz szintén hozzajarult, bar nem szdndékosan; a pénz-
intézeti torvény eldirdsal, a megndvekedett kockdzati viszonyok, a bankok
évatos hitelpolitikdja és a magas hitelkamatldbak kovetkeztében. Az inflicié
masik torzité tényezdje a koltségvetés bevételi oldalinal jelentkezik: a forrds-
addval stijtott nomindlis kamatnak csak egy része lenne jovedelemnek tekint-
hetd, ahogyan erre Simon Andrds [1993] felhivja a figyelmet. A nomin4lis
kamatldb redlkamatldbon feliili része nem jovedelem, hanem az inflacié mi-
atti t6keveszteség potlisa. Az inflicid csokkenésével mind a megtakaritédsok
élloményédnak ndvekedési iiteme, mind az inflicids ad csékkenni fog.

Az infldcié figyelembevétele mellett még mindig magas megtakaritdsi rata
oka a befektetési lehet8ségek gyors béviilése, 1j koltségelemek megjelenése
(oktatds, egészségligyi ellatds), a létbizonytalansigtsl vals félelembdl adéds

105 folyé fizetési mérleg egyenlegei 1989-92-ben: —1437, 127, 267, 324 M USD voltak.
1992-ben az egyenleg az elsé 9 hénapban pozitiv, az utolsé negyedévben negativ volt. Egy
szokdsos piacgazdasigban az 4llam s a véllalati szféra nettd hitelfelvevd, melynek forrdsat
a lakossdgi megtakan'tdsok finanszirozzdk. Ha hidny van a fizetési mérlegben, akkor ehhez
kapcsolddik még valamennyi kiilféldi forras és az eladésodottsdg né. A fizetdsi mérleg
t8bblete pedig azt jelenti, hogy s belfsldi megtakantdsok részben kiilféldén hasznosulnak,
és csikken a nettd addssdgdllomény.
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biztonsagi tartalékolds (pl. munkanélkiiliség esetére és a kés8bbi nyugdsj ki-
egészitésére), céltartalékolds (pl. druvésérldsra és a vallalkozdva valds meg-
alapozdsdra), valamint a jévedelmi kiilénbségek n&vekedése: gyorsan gazda-
godS rétegeknél a jovedelemndvekedést dltaldban nem kdveti ardnyosan a
fogyasztds emelkedése. Hazai kSzgazddszok egy csoportja elfogadja ezeket az
okokat, és a rendszerviltds kévetkeztében a fogyasztdi magatartds megvilto-
zdsa mellett érvel. Mds szerzék éles kritikdvalilletik a megvéltozott fogyasztdi
magatartds gondolatat, és méas tényezdknek (pl. inflcié) tulajdonitjdk a meg-
takaritasok dllomanydnak novekedését, a jovedelemkiilonbségek fokozdddsdra
pedig a redleszkozikbe torténd befektetések nagyobb szerepét hangsiilyozzak.
(Egy harmadik kérben pedig gazdasdgpolitikai sikerként kényvelik el a meg-
takaritdsok novekedését.) Véleményiink szerint a jovedelemkiilénbségek fo-
kozddasa egy dtmeneti idészakban indokolja a megtakaritdsok névekedését,
mivel a vagyonosabb rétegekre nem a viszonylag likvid eszkdzok, hanem a
magasabb hozamu kevésbé likvid aktivak (pl. részvények), illetve hazankban
az ingatlan nagyobb ardnyy tartdsa a jellemzd. Ezt az dtmeneti iddszakot
jelzi a pénziigyi megtakakitdsok Osszetétele is; a készpénz és a viszonylag
rovid lekotésti betétek ardnya kozel 80%-o0s. (Természetesen a révid lekdtések
magas ardnydnak szdmos més, a bankrendszer, a pénz- ¢s a t8kepiac jelen-
legi 4llapotdbdl szdrmazd oka is van.) A permanens jdvedelem hipotézis és
a megtakaritdsok életciklus hipotézise is aldtdmasztja az dtmeneti idészak
jovedelem-kiilonbség nvekedés miatti megtakaritds novekedést, ahogyan erre
Erdds Tibor [1992] utal. Nézziik meg, Friedman [1957] és Modigliani [1985)
ma mar klasszikusnak szdmité tanulmédnyaikban hogyan érveinek, és ez mi-
Iyen médon érvényes hazankra!

Az el6bbi szerint a permanens fogyasztds a permanens jovedelemhez és
nem a kimutatott (mért) jévedelemhez igazodik. Gyors gazdagodds esetén
a jovedelemnovekmény nem biztos, hogy 4llandé lesz, ezért a megtakaritds
emelkedik.!? A kérdés ez esetben csupdn az, hogy a ennek mekkora hdnyada
valik pénziigyi megtakaritdssd. Az elmélet jol magyardzza a munkanélkiilivé
valastdl vald félelem miatti megtakaritds emelkedést: a bizonytalansdg csok-
kenti a jovében virt jovedelmet, ezért mar a jelenben sem a mért jovede-
lemhez igazodik a fogyasztds (feltéve, hogy a jovedelemcsdkkenés a j6vében

11,,...a héztartdsok jdvedelmének id6leges Ssszetevdi nincsenek hatdssal a fogyasztdsra,
hacsak 4t nem alakulnak a héztartdsck idShorizontjén tilnydlé hatdssd. A fogyasz-
tdst a jovedelemmel kapcsolatos hosszabb tdwvii meggondoldsok, valamint a fogyasz-
tést kdzvetleniil befolydsold dtmeneti tényez8k hatirozzdk meg. A jSvedelem id8leges
Gesszetevdi elsbdlegesen a hdztartdsok tartozdsainak és kdveteléseinek véltozdsdban nyilvé-
nulnak meg, azaz a mért megtakartdsokban.” M. Friedman [1957): 4 fogyasztdsi figguény.
in: M. Friedman: Infldeid, munkanélkiliség, monetarizmus. KJK, 1986. 200. old. Fried-
man korilbelll hdrom évre teszi azt az id8sdvot, amely id8n keresztiil 4ramlé jovedelem
mAr permanansnek tekinthets.
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tartds lesz).1?

Modigliani elmélete szerint egy adott pillanatban a fogyasztdsra forditott
Osszeg kizdrdlag a fogyasztd életvagyondtdl fiigg (lifetime resources, ami a
munkajovedelem jelenértéke és az orckség Ssszege), nem pedig az aktudlis jo-
vedelemtdl. Ha a fogyasztd viszonylag stabil ndvekedési iitemii fogyasztdsi p4-
lyat vélaszt, akkor a”...rovid id6 alatt — példdul egy év — torténd megtakaritas
amiatt 1ngadoz1k hogy a folyé jovedelem eltér az dtlagos életvagyontdl” 13
fgy a hirtelen Jovedelem-emelkedes novelni fogja a megtakaritasi hanyadot,
mert az életvagyon még nem biztos, hogy novekszik a jovedelememelkedés
kovetkeztében; kés6bb terme’szetesen igazodik a fogyasztds. A munkanélkiili-
ségtdl vald félelem egy megviltozott gazdasdgi feltételrendszer keretei kdzott
csokkenti az életvagyont, s igy a fogyasztdst is. Mindkét csoportnéal novekszik
a megtakaritds; a gazdagok esetén itt is a kérdés csupdn az, hogy ennek
mekkora hdnyada vélik pénziigyi megtakaritdssd. Tovdbba amennyiben fi-
gyelembe vessziik az allami nyugdijak redlértékének erételjes cstkkendsét,
akkor még inkdbb névekedni kell a megtakaritdsoknak, amig ki nem alakul
egy olyan egyensily, amelyben a most fokozottan megtakariték nyugdijasok
lesznek, és elkezdik felélni kordbbi megtakaritdsaikat.

Nem szabad megfeledkezni arrdl, hogy a megtakaritdsok tovdbbra is ne-
gat{v redlhozamot biztositanak. Az infldcié és a kamatlibak csokkenésével,
akar véltozatlan negativ redlhozamot, akdr ardnyosan csdkkend negativ resl-
hozamot feltételezve, pusztan a nommal kamatok csSkkenése a megtakaritasi
trend csSkkenéséhez vezethet. Ezt a jelenséget nevezhetjiik példdul a ke-
matillizid megszilinésének.

d) Allampapfrhozamok és véllalkozdi hitelkamatldbak

A deficit és a kamatszint kapcsolatdnal nézziik meg az dllamhadztartasi hidny,
az allampapirok és a vdllalkozdi hitelkamatlibak alakuldsat 1989-92-ben!

1989-ben az dllamhdztartas 32.6 mrd Ft-os hidnnyal, az 4llami kéltségvetés
54 mrd Ft-os hidnnyal zart, amely Ssszeg a GDP-re vetitve 3.2%-ot jelent.
A véllalati hitelkamatok elébb kismértékben, majd erételjesebben emelkedni
kezdtek.

1990-ben az dllami koltségvetés egyensilyban volt, hidnya csak 1.4 mrd
forintot tett ki, amely dsszeg a GDP-re vetitve 0.0%, a konszolid4lt 4llamh4z-

12Ugyanakkor Friedman hatdrozottan kijelenti, hogy & permanens fogyasztds és a perma-
nens jovedelem hdnyadosa fiiggetlen a permanens jdvedelem nagysdgatdl, és a kamatldbtdl,
a nem humdn vagyon és a jévedelem ardnyatdl, tovdbbé azon valtozdktdl fiigg, amelyek
a héztartdsok folyé fogyasztdsi és t8kefelhalmozdsi hajlandésigit meghatarozzdk. M.F.:
i.m. 200-201. old,

18Modigliani, F. [1985): Eletciklus, takarékossdg, nemzeti vagyon. in: F. Modigliani
[1988]: Pénz, megtakarilds, stabilizdcid. Vdlogatott tanulmdnyok . KJK. 23-24. old.
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tartas pedig 16.7 millidrdos tobblettel zart. Mint az 1. dbrdrdl j6l kivehetd,
a kamatldbak 1989 kdzepén megindult erSteljes emelkedése folytatédott.

1991-ben az allami koltségvetés hidnya 114.4 mrd forint volt, amely a
GDP-re vetitve 5.0%, és az év kozepétd] elkezd8ddtt az allampapirhozamok
csokkenése a diszkont kinestarjegyek tekintetében, és egyre jobban alulmilta
a vallalati hitelkamatokat. A megkezd8dott és 1992-ben folytatddott allam-
kotvény-kibocsdtds hozamai szintén jelent8sen alacsonyabbak a vallalati hi-
telkamatoknal.

1992-ben az allami koltségvetés hidnya 197.1 mrd forint volt, az eredeti
eléirdnyzat 2.8-szerese, a GDP 7%-a. Ennek ellenére az egyre kisebb hozami
és egyre nagyobb témegi dllampapirokat a piac felvette. Ebben az évben az
igen magas vallalati hitelkamatlabak csokkeni kezdtek, bar csak mérsékelten,
a betéti kamatldbak viszont igen erSteljesen. Mind a lakossdgi, mind a
véllalati betétek tovdbbra is negativ redlhozamot biztositanak. A vallalati
hitelkamatldbak, lejarattdl fliggetlenill magasan felilmiljdk az 4llampapit
hozamokat.

35% +

0% +

1. dbra

Az 1, dbraa 90 napos diszkont kincstarjegy, az éven beliili lejarati vdllalati
hitelkamatldb, a kGltségvetési hidny és az dllami nett hiteldllomany valtoza-
sanak GDP-re vetitett értékeit mutatja.

A deficit eltlinésével parhozamosan emelkedett a kamatldb, mig a hidny
megugrdsakor a kamatldb stagndlt, majd csckkent. Ez megmagyardzza a
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regresszids becslések negativ deficit paraméterét. Tovdbbs arra hivja fel a
figyelmet, hogy mds tényezdk jitszottdk a déntd szerepet a hitelkamaok
alakuldsdban. Az viszont igaz lehet a magyar gazdasdgra, hogy a deficit
novekedése nem abszolit szintjében novelte a kamatldbat, hanem annak
csSkkenési gyorsasigat lassitotta. Ezt a hatdst el lehet nevezni példdul burkolt
kiszoritdsnak, amelyre a kovetkezd alpontban visszatériink.

Kovetkeztetés: az dllamhdztartdsi hidny kiszorité hatdsa a klasszikus ér-
telemben, a kamatldbak emelésén keresztil nem valdsull meg az 1989-92-¢s
iddszakban.

Paradox helyzet alakult ki. Mikézben egyre névekedett a deficit, egyre lej-
jebb szélltak az dllampapirthozamok, melyet magasan meghaladtnak a villala-
ti hitelkamatok, a vallalatoknak redlértékben kevesebb hitel nydjtottak 1992-
ben, mint 1991-ben, tovdbb4 a bankok 4ltal lejegyzettl4 értékpapirok hozama
gokszor még a banki forraskoltséget sem érte el.

e) Kiszoritdsi hatds

A fentebb nevezett burkolt kiszoritdst azért sem lehet kiszoritdsi hatdsnak
tartani, mert ez egy igen sajatos helyzetben kovetkezett be. Ugyanis nem
csupén arrdl volt sz6, hogy az dllampapirok kisebb redlhozamot biztositottak
a bankokmak, hanem a kamatok csokkenésének idészakdban mar negativ redl-
hozamot. volt csak elérhetd a kincstarjegyeknél, tovibb4 az a forrdskoltséget
sem érte el. Ha a bankok taldltak volna pozitiv reilhozammal kecsegtets,
fizetSképes beruhazasi hitelkeresletet, akkor nem a negativ hozamy allampa-
pirokba fektették volna pénziiket. gy ez a negativ redlhozam a gazdasdgl
rendszervaltds egyik eltorzulasdnak tekinthetd.

Szlikebb értelemben vett kiszorit4si hatds tehdt nem volt Magyarorszdgon,
Amennyiben a fogalmat tdgabb értelemben, a deficit kévetkeztében fellépé
negativ gazdasagi kovetkezményekként értelmezziik, akkor ennek szamos ele-
mét fellelhetjiik gazdasdgunkban. Két tényezdt mar emlitettiink,

Az egyik a banki forrdskéltség alatti értékpapirjegyzés. A banki bréker-
cégek nem sok 6n4lld funkcidval rendelkeznek, lizletpolitikdjuk nagy részben
aldrendelédik az anyabank pillanatnyi helyzetének. Az egyre névekvd lakos-
sagi megtakaritds-allomanybdl szdrmazé forrasok kihelyezésére nagyszertien
alkalmas az dllampapir: (i) egyrészt biztonsagos, (i1} mdsodszor a véllalati
szektor kockdzatossdga fokozddott, a hitelkérelmek alacsony szinvonahiak,
a hitelképesség kivételes jelenség. (iii) Harmadszor az allampapir azért is
megfeleld, mert a Pénzintézeti trvény kockdzattal stlyozott eszkozérték 8%-
os kévetelményének teljesitésére kivildan alkalmas. (iv) A negyedik tényezd
a likviditdsi kincstdrjegyek tartalékba vals beszdmithatdsdga volt (likviditasi

1474t természetesen elsdsorban a banki értékpapir-lednyvillalatokra utalunk.
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kincstarjegyek tanulmdnyunk irdsakor mar nincsenek). Az utébb emlitett két
tényez8 a magyarorszdgi crowding out specialis elemei.

A masik, fentebb mar emlitett tényezd a negativ betéti redlkamat. Egysze-
rien nem tudnak a bankok nagyobb betéti (redl) kamatot fizetni, részben a
viszonylag alacsony hozamu allampapirok miatt. Azonban a betéti kamatok-
ra (a bankok jovedelmezdségére) szdmos egyéb tényezd is hat. A kételezd
tartalékrdta bar 1993. janudr 1-t8] 16%-rél 14%-ra csokkent, értéke nem-
zetkozi Gsszehasonlitdsban még mindig nagyon magas. Ez rontja a bankok
jovedelmezdségét, igy fokozza a kamatrést (2-3%-pont). Jelentésen néveli a
kamatrést az MNB-nek, mint a bankrendszer kliringkézpontjdnak dtutalasi
Jjutaléka, tovdbba a betétbiztositdsi dij, a bankfeliigyeleti dij és az ipartizési
adé. 1992 mdsodik félévének atlagos kamatrése 12.58%-0s volt az éven beliili
villalati hitelek tekintetében. A kamatrés magas szintjére a céltartalék-
képzési kotelezettség fokozdddsa is jelentSs hatdst gyakorolt. A tartalékrita
csOkkentés természetesen kedvezd hatdsd, azonban egyidejiileg a kamata 3%-
16l 2%-ra ereszkedett. 1991 elején a forintforrdsok uténi tartalék kamata még
15% volt. A kialakult magas hitelkamatok pedig visszahatnak a céltartalék-
képzés fokozdddsdn keresztiil: ugyanis kevés véllalkozd tud akdr nomin4l,
akdr redlériékben ekkora megtériilést megalapozottan tervezni, ami miatt
a kétes kiat'évéségek dllomdnya nSvekedhet, amely viszont igy céltartalék-
képzés kovetkeztében a banki kamatrés fennmaraddsahoz vagy névekedéséhesz
vezet. Azt sem szabad figyelmen kiviil hagyni, hogy kamatfizetésre vagy
torlesztésre képtelen, de a jovében esctleg fizetSképes véllalatoknak a bankok
tovdbbra is folydsitanak hitelt.

A deficit finanszirozdsi médjanak kévetkezé negativ hatdsa, hogy az &l
lamkotvény értékesitése a torz piaci szerkezet fennmaraddsdhoz vezet. Az 4l-
lampapir-forgalmazds ugyanazon bankok kezében van, amelyek a hitelpiacok
70 — 80%-a felett is rendelkeznek. Ez momnopolizdlja a t8kepiacot a PM,
mint legnagyobb kibocsdtd és a bankok, mint (a megtakaritédsokat gytijté és)
befektetd intézmények egyezkedésével. Tovdbb rontja a helyzetet a bankok
dllami tulajdoni hdnyada — dllami tulajdonban 1év8 bankok finanszirozzak
az allamhaztartdsi hidnyt. Ez a helyzet a virakozdsok nem piaci alakuldsdt
segiti.

A likviditds kérdésével kapcsolatban tény, hogy a pénzalloméany novekedé-
se masfélszerese volt a GDP folyddras novekedésének. A jegybank monetdris
politikdjdt azonban nehéz értékelni a restrikcié szempontjabél, A likviditds-
bdviilés oka nagy részben a folyd fizetési mérleg aktivuma és a kdzvetlen
kiilfoldi t6kebefektetések, melyek kiviil esnek a monetéris szabdlyozds kom-
petencidjén. A likviditdsbdség ellenstlyozdsdnak eszkdzei nagy mértékben
nehezitenék a kamatszint mérsékl6dését, ami pedig 1993-ban a jegybank
kdzbeesd célkitlizése. Tehdt viszonylagos likviditdsbdség alakult ki, amelyre a
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redlszféra nem tudott hitelképes keresletet tdmasztani. Ez a sziik értelemben
vett kiszoritdsi hatds ellen sz6l. Ha figyelembe vessziik a Jjegybank kamat-
szintre vonatkozd kozbeesé célkitiizését, mely alapjan mennyiségi célokat
nem kdvet a monetdris irdnyitds 1993-ban, akkor a jegybank alkalmazkodd
monetdris politikdt folytat.! Az alkalmazkodd monetdris politika viszont
kiegyenliti a deficit kamatszint emeld hatésit, legaldbb is elméletileg, Tehdt
ebbdl a szempontbdl akkor képzelhetd el kiszoritds, ha a deficit permanensen
novekszik, vagy ha a virakozdsok mddositisdval a bankok és a vallalatok a
jelenben megvaldsitjdk a késSbbiekben kialakulhaté hatést. A varakozdsok
pedig, a sajté és a népszeriiségre torekeds politikusok hozzdjdruldsdval a
kiszoritds 1étét hangsilyozva, feltehet8en nehezitik a kamatldbak csokkenését,

Osszegzés, kévetkeztetdsek

A kiszoritdsi hatds fogalma sokrétii, ernpirikus tesztelése ellentmonds. Az
elemzési kisérletek és az elméleti lehetéségek Gsszekapcsoldsa azt jelzi, hogy a
konkrét gazdasdgi koriilményekté] fiigg, hogy az adéssigfinanszirozds kiszo-
ritja-e, és ha igen, milyen mértékben a magingazdaségi tevékenységet. Ezért
a sematikus leegyszeriisitéssel szemben a megfelels kérdés nem a kiszoritasi
hatds létezése vagy nem léte, hanem a gazdasdgi feltstelrendszer vizsgilata.

A mrgrarorszdgi helyzet esetén a feltételrendszert alapveten meghaté-
rozza & y.«dasdgi rendszervdltds, a konszoliddlt piacgazdasdgokban miiks-
dé torvényszeriiségek csak korldtozottan érvényesiilnek. A konvencionslis
értelemben vett kiszoritdsi hatds nalunk nemn volt eddig megfigyelhetd, azon-
ban az allamhdztartdsi hidny fokozéddsa szdmos negativ hatdst gyakorolt
a gazdasdgra, A vallalati kamatszint emelkedéséhez és magas szinten ma-
raddsdnak magyardzatdhoz a deficit csak kis mértékben jarulhatott hozza.
Tovdbbd nem a kamatszint volt a dént§ tényezd a véllalati beruhazdsok
alakuldsdban, hanem a gazdasdg visszaesése, a keleti piacok osszeomldsa, a
gazdasdgi bizonytalansdg fokozddésa.

Utdszé

Tanulmdnyunk elkésziilésének idpontja 1993 4prilis, elemzésiink az 1989—
92-es idészakra vonatkozott. 1992 nyardtdl-6szétél azonban igen jelentds kiil-
és belgazdasdgi vltozdsokat kovetkeztek be témankkal Ssszefiiggésben, me-
lyeket roviden dttekintiink.1®

1992 nyardn megtdrt az export névekedése, a kereskedelmi mérleg és a
folyé fizetési mérleg passzivumba valtott. A visszaesés f6 oka az volt, hogy

15 Alkalmazkodd monetdris politikdn &ltaldban a redlpénzkindlat novelésén keresztiil
torténd redlkamatszint stabilizl4st értik.
16 Az Utdszd 1993. decemberében késziilt.
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a dinamikus konvertibilis exportnovekedés nem szerves fejlé6dés eredménye,
nem gazdasagossagi megfontoldsok hizddtak meg mogotte. Alapvetden azért
novekedett az export, mert a korabbi piacok leépiiltek, és ez kérlelhetetlen
exportkényszert hozott 1étre. Egyrészt a keleti értékesitési lehetdségek drasz-
tikusan estek, mésrészt belfoldi kereslet a GDP visszaesésénél (ami az id8szak
alatt 25%-o0s volt) nagyobb mértékben sziikiilt. Ehhez még hozzajdrult az is,
hogy az importliberalizacid révén a sziikiild belfdldi piacon kiilfoldrél bedram-
16 termekekkel kellett a hazai termeléknek osztoznia, tehdt a belfoldi kereslet
csOkkenésénél még jobban visszaesetek a belféldi értékesitési lehetdségek.
Madrpedig ha dontden ez volt az exportnovekedés oka, és szdmos esetben
a véallalatok veszteséghdl, vagyonuk felélésébdl exportéltak, akkor ez el8bb-
utébb kifullad.

Az arfolyampolitika kifejezetten hdtranyosan érintette az exportdldkat és
segitette az importot: Csehszlovékidval és Lengyelorszdggal ellentétben ha-
zénkban nem tortént nagymeértéki leértékelés a rendszervéltaskor, hanem a
forint évrél-évre jelentds mértékben felértékelédott. Ezt jelzik a kilonbozd re-
alarfolyamindexek, valamint a tradable - non tradable szektorok arindexeinek
folyamatos eltérése a non tradable szektor javdra (példdul tartds fogyasztasi
cikkek — szolgaltatdsok).

A hitelpolitika sem kedvezett a kivitelnek. A folyamatos export fenn-
maraddsédnak egyik feltételévé az valt, hogy a vallalat kiilfoldi finanszirozét
taldljon. Azigen szigoru cs8dtorvény, amely a piacgazdasagi normék kiépitése
szempontjabdl mindenképpen jelentds 1épés volt, nagymértékben hozzdjarult
az export visszaeséséhez. A folyamatban lévé cs6dok és felszadmoldsi eljardsok
egyes szamitasok szerint az ipari export negyedeét, az élelmiszerexport felét
érintik. Az emlitett eljardsok pedig legtobbszor az export kiesését eredmé-
nyezik. Az export visszaesés tovabbi oka a kedvezStlen id&jdrds, az drualapok
hidnya, a fontosabb kiilkereskedelmi partnerorszdgokndl tapasztalhaté re-
cesszid, a volt szocialista orszagok fizetési nehézségei.

1993-ban a folyé fizetési mérleg hidnya varhatéan 3 millidrd dolldr koriil
fog alakulni, amely dontS mértékben az export visszaesésének koszonhets. Ez
a kedvez8tlen koriilmeény rendkiviili mértékben korldtozza a gazdasdgpolitika
mozgasterét.

Ugyanis mint emlitettiik, a monetdris politika f6 céljdva a kamatszint
leszoritdsa lett a beruhdzasok, a gazdasdgi novekedés elésegitése érdekében.
Ugyanakkor a kamatszint csokkenése a megtakaritdsok mérséklédéséhez ve-
zethet és vezetett is.!7 Azonban egy olyan kiilsé helyzetben, amely 1993-

17Ezt neveztiik a kamatillizid megsziinésének. A TDK dolgozatunk egyik birdléja azt a
kifogdst hozta fel, hogy csak akkorlenne szabad errdl a jelenségré] beszélntlink, ha a hatést
ki is tudjuk mutstni. Ugy gondoltuk, hogy a rendszervaltdssal bek$vetkezd magatartdsbeli
véltozdsok az idé miltdval mérséklddnek (bér jé ideig teljesen nem tiinnek el), és egyre
jobban el8térbe fog kertilni az élérhet8 hozam szempontja. Valdsziniileg ez is kdvetkezett
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ban bekovetkezett, a belfoldi megtakaritdsoknak mindenképpen névekedniiik
kell. A folyé fizetési mérleg tartés hidnydt és a nettd eladésodds névekeddsét
meg kell akaddlyozni, kiilondsen ha ezt nem a gazdasig dinamikus bdviilése
kiséri, amely a késébbiekben a visszafizetés alapjait teremti meg. A belfoldi
hiteligényt minél nagyobb mértékben a belfsldi megtakaritasoknak kell fedez-
nitik. (Ugyanakkor jelenleg még nem lehet cél a miksdé téke bedramldssal
korrigdlt folyé mérleg tobblet elérése, mivel ez azt jelenten, hogy a belfoldi
megtakaritdsok egy része kiilf5ldén hasznosul. Azonban a hidny mértékét
mindenképpen korldtozni kell.)

Tehdt egyfelsl a megtakaritisok a jelentdsen mérséklédstt betéti kamat-
labak miatt mérséklédtek, a mésik oldalrél pedig a kéltségvetés hiteligénye
véltozatlanul rendkiviil magas, és a drasztikusan megvaltozott killsé helyzet
a megtakaritasok novekedését igényli. Tovdbba az MNB szakértsi szerint a
fizetési mérleg rendkiviil kamatérzékeny, ami szintén kamatemelés iranydba
hat. Mindezek kovetkeztében az 1992-es likviditds béséggel szemben lik-
viditds hidny alakult ki a belf6ldi pénz és t8kepiacon. igy ebben a helyzetben
a koltségvetés deficit magas szintje is a kamatszint emelkedéséhes fog vezetni.
(Bar redlértékben vagy a GDP-hez viszonyitott ardnyiban az el8z6 évhez
képest nem novekszik a deficit.)

A kedvezdtlen folyamatok kdzott taldlhaté egy masik tényezd is, amely ki-
szorftashoz vezethet. Az infldcié csdkkenésének folyamata 1992 nyardn meg-
allt, azdta a fogyasztdi drindex 22-23% kériil ingadozik. Ennek oka részben
az dllamhdztartds magas hidnya, az emiatt sziikségessé valt és vald lépé-
sek megtétele (természetesen nem ez az egyetlen ok, példdul a rossz termés
miatt emelkedd élelmiszerdraknak is jelentds hatdsa volt). A fogyasztdi drak
t6bb mint egy éve véltozatlan szinten &llnak, amely nem teszi lehetévé a
betéti kamatok csdkkenését. Tehdt a deficit miatt szinten maradd fogyasz-
téi drindex a kedvezdtlen kiils§ kériilmények kézepette szintén a klasszikus
értelemben vett kiszoritdshoz vezethet, ha a beruhdzdsok érzékennyé valnak
a kamatszintre.

Filiggelék: Az adatbdzis felépitése

Az adatok forrdsa a MNB havi kiadvinyai, az MNB statisztikai rendszere,
a KSH havi kiadvdnyai, az IFS havi kiadvdnyok, valamint a deficit tekin-
tetében a Heti Vildggazdasig. A mintaperiddus 1987:1-1992:4-ig tartalmaz
negyedéves értékeket, a vallalati piaci kamatldbak azonban 1988:3-t4l, a 90
napos diszkont kincstdrjegy hozamai 1988:4-t6] allnak rendelkezésre, ami 17-
18 megfigyelésre roviditi az id6sorokat.

be, a betéti kamatok hirtelen és tiilzott leesése utén bizonyos késéssel jelentdsen csékkent
a megtakaritdsok novekedési titeme,
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A EVG-ban 1891-i8l megtaldihatéak az dllami koliségvelés havi elézetes
meériegei az aktualis honapra és a megel6z6 év azonos hdnapjara vonatkozdar,
igy az 1990-92-es id6szakra 12 negyedéves megfigyelés all rendelkezésiinkre
Tekintve, hogy 1990-ben minimalis volt a deficit, s évkodzi eloszidsa nagyor.
valtozékony volt, ezért az 1991-92-es szezonalitds dtlaga alapjdn bontottul
fel 1989-re az éves értéket, igy lett 16 elemi a hidny egyik idésora. A hidny
masik mérészdma, a koltségvetés netts hiteldllomdnyanak valtozasa, az IFS
és MNB alapjan pontos értéket tartalmaz. Az dllamhdztartdsi hidny e két
proxy valtozdjat a fogyasztdi drindex segitségével szamitotiuk 4t valtozatlan
aras id8sorokka.

Kamatldb véltozdként az éven belili lejaratd viéllalati hitelek kamatds
haszndltuk. Ennek negyedéves értékét az MNB éltal publikdlt havi siilyozot
atlagok silyozdsdval szamitottuk, stilyként a havi forgalmakat hasznilva. A
véllalati redlkamatldbat a termel6i drindex, illetve az inflicids varakozds:
id8sor segitségével szamitottuk az

(L+rk)=(14k)/(1+1te)

képlet alapjan.

Az ultra-raciondlis termeldi inflicids varakozdsok szamitdsdhoz elészdr az
ipari hozzdadott érték deflitor és a publikélt termeldi drindex éves eltéréseive!
korrigdltuk a negyedéves ipari drnGvekedéseket. Az igy kapott korrigdlt ipari
drn6vekedést stlyoztuk Sssze az épitéipar és a mezégazdasig arindexeivel,
sulyként minden egyes évben ezen dgak hozzdadott érték termelését hasznalve.
Ezen termeldi drindex alapjan képeztiink (eldrentzd) infliciés varakozdsokat.

Az adott negyedévre vonatkozd infliciés bizonytalansdg vdltozdjat a meg-
eléz8 négy negyedév éves szintre vetitett inflicidjadnak szérasaként definidltuk.

A 90 napos diszkont kincstdrjegy negyedéves hozamdit a havi aukcidk
dtlagainak az éves szintre vetitett kotvény-egyenértékes hozamai szamtani
atlagaként szamitottuk.

A GDP esetén hdrom kozelitést alkalmaztunk. Az elsd véltozatlan aras
GDP kozelités az ipar valtozatlan aras ékeinek adott évi negyedéves sze-
zonalitdsa alapjin az adott évi vdltozatlan dras GDP négy részre torténd
felosztdsa. Két éven beliili egyenletes valtozdst feltételezd kozelitést is alkal-
maztunk:

1. additiv egyenletes felbontds:

4
> rGDP,; = rGDP,

i=1

rGDP,'l = aH-rGDPi_.l,.; és TGDP;J = at+rGDPt‘,-_1 (1 =ndh 3,4)



Okonometriai eljardsok a kiszoritdsi hatds elemzésére 133

2. multiplikativ egyenletes felbontds:

?GD.Pt‘l = ” TGDPp,i _ .
FGDPia - ®  rgpp, =% (=239,

ahol ¢ az év, i a honap indexe. 1985-ben a reil GDP lényegében valtozatlan
maradt (99.74%), igy a kozelitésekhez ennek negyedrésze adta az rGDPiggs 4
kezddértéket. A multiplikativ esetben minden évre megoldva egy negyedfoki
egyenletet, annak nemnegativ valds gyoke adta (-t.

A beruhézdsi adatszolgaltatok kore: a 20 fénél t&bbet foglalkoztatd jogi
személyiségli gazdasdgi szervezetek; valamennyi kdltségvetdsi, térsadalombiz-
tositdsi és egyéb szervezet és a kettds konyvvitelt vezets jogi személyiség
nélkiili gazdasdgi szervezetek. Negyedéves beruhazdsi drindexeket az éves
drindexek , kisimitott felosztdsaval” szdmitottuk, s ezen arindex segitségével
szamitottuk a negyedéves beruhdzdsok véltozatlan 4ras idésorat. Az iddsor
szezonalis kiigazitasit a MicroTSP program segitségével végeztiik el.
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ECONOMETRIC METHODS FOR MODELLING CROWDING OUT EFFECT
II. HUNGARY 1989-92

The second part of this study applies some methods surveyed in the first part to the
case of Hungary from the third quarter of 1988 to the end of 1992, The discussion is
divided into two main parts: the relationship between interest rates and investment,
and the relationship between state budget deficits and (real and nominal) interest
rates. The first issue, which is tested with regression analysis and Granger causality
tests, concludes that 1) interest rates played a little and insignificant role in the
explanation of investment, 2) the decline of the Hungarian economy was the most
important factor of the decline of investment with an elasticity more than one,
and 3) uncertainty also played a significant role in the explanation of investment
(uncertainty is defined for the econometric tests as the standard deviation of the
past four quarters’ inflation rates). The second issue - relationship between stafe
budget deficits (measured as the central government deficit and the net increase of
state debt) and interest rates —, which is tested with regression analysis, Granger
caunsality tests and cointegration analysis, concludes that neither the deficit nor
the deficit relative to GDP played a role in the determination of corporate interest
rates. We have laid special emphasis on the problem that the usual Hungarian
method to measure real interest rates is highly ingorrect. There are three main
reasons: they are calculated on the basis of the industrial price index, which is
1) backward looking (not an expectation), 2) a grossly weighted average of price
indices of different vertical levels, and 3) represents less than one third of GDP. We
used the framework of ultra-rational expectation to eliminate the first problem, so
we create a forward looking expectational producer price index (weighted average
of the price indices of construction and argiculture and the value added deflator of
industry) to illustrate the approximate movement of corporate real interest rates.
An epilogue was added to the study to give an overview of 1993.
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EGYSEGGYOKOK ES TESZTJEIK!

HUNYADI LASZLO
Budapesti Kézgazdasdgludomdnyi Egyetem

A cikkben attekintjiik azokat az alapfogalmakat, amelyek a sztochasztikus
id8sorelemzéshez, és az azt felhasznalé Skonometriai vizsgalatokhoz sziiksé-
gesek, majd pontosan megfogalmazzuk az egységgyck problémat, annak sze-
repét a modellépitésben. Ezt kdvetden a legegyszeriibb esetre viszonylag rész-
letesen bemutatjuk a tesztelés fontosabb irdnyait, mig a tobbi, fokozatosan
bonyolultabb modellek esetére mar csak az eredményeket adjuk kozre, azokat
is vézlatosan. A cikket a nyitva maradd problémak dsszegzése és a felhaszndlt
irodalomjegyz€k zérja.

Bevezetés

Az egységgyokdk problémidja az Skonometria egyik divatos témdja, amely a
80-as évek mésodik felében az dkonometriai kutatdsok homlokterében &llt.
Mostanra kissé leapadt a hulldm, de olyan mennyiségli kutatdsi eredmény
sziiletett és tisztult le, hogy érdemes és célszerli azokat attekinteni, rendsze-
rezni, Ez a f6 célja ennek a cikknek.?

Az egységyck (unit root) elnevezés legegyszeriibb esetben azt jelenti, hogy
egy elsérendd autoregressav folyamatban (amely a sztochasztikus idgsorelem-
zés és egyben a korszerll okonometria egyik kitiintetett fontossdgu épitkove),
a késleltetett valtozd egyitthatdja abszolit értékben 1. Magasabb rendii
autoregressziv folyamatok esetén az ezzel analdg fogalom azt jelenti, hogy a
karakterisztikus polinom gyokei egységnyiek — innen az elnevezés. Mint azt a
tovdbbiakban részletesen is kimutatjuk, az egységgydk(6k) milyensége déntd
médon befolydsolja az idésor tulajdonsigait. Ugyanakkor, mivel a megfeleld
id6sormodell paramétereit csak minta alapjin, becsléssel tudjuk meghaté-
rozni, a megfeleld egylitthatdk, illetve gyokok is tartalmaznak mintavételi,
illetve véletlen hibat. Ezért teszteket kell alkalmaznunk annak megdllapita-
sira, hogy a kérdéses egylitthatd (gydk) valdban tekinthetS-e egységnyinek,

1A cikk a Gazdasdgi folyamatok el8rejelzésének elméleti kérdései c. 293. sz. OTKA
kutatés keretében 1992-ben elkésziilt Iddsorok feltérd elemzése c. tanulmédny dtdolgozott,
réviditett, illetve néhdny 1ijjabb eredmeénnyel kib8vitett véltozata.

2 A szerzd eziton mond koszonetet Mdtyds Lészldnak, aki az elsd viltozat dtolvasdsa
utén igen hasznos tandcsokat és szempontokat adott a cikk dtdolgozdsédhoz.
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avagy attdl szignifikians mértékben killénbozik-e. Az egységgytkok és tesat-
jeik dttekintésével a nemzetkdzi szakirodalomban tbb cikk és tanulmdny (pl
[1,4]) is foglalkozik, amelyeket e cikkben forrdsmunkaként hasznaltunk fel,

1. Alapfogalinak

A bevezetSben madr emlitettiik, hogy a jelenlegi cikk a gazdaségi iddsorok egy
specidlis problémdjanak vizsgdlataval foglalkozik. Mar itt le kell sz8gezniink,
hogy csak egydimenzids id6sorok elemzését tiztiik ki célul. A tobbdimenzids
id6sorok (idésorrendszerek) ilyen szemléletii elemzése nem kevésbbé érdekes
éa fontos feladat, de meghaladja e cikk kereteit.

A tovdbbi tdrgyalds elSkészitéseként tisztdznunk kell néhdny fogalmat,
amelyeknek a késGbbiekben nagy szerepiik lesz. Az elemzések egyik kdzponti
fogalma az adatgenerdld folyamat (Data Generating Process=DGP), amin azt
az ismeretlen, de feltételezéstink szerint létez6 és iddben stabil térvényszerdsé-
get értjiik, ami a vizsgilt (megfigyelt) id8sort 1étrehozza, ennélfogva az egész
folyamatra jellemzé. A DGP valtozdjdt a tovdbbiakban Y;-vel, paramétereit
altaldban gorog betiikkel jeloljik. A DGP generdlja a megfigyeiéseket, ame-
lyek a kutaté rendelkezésére allnak, és amelyek alapjin megkisérli azonositani
a DGP-t. Ennek az azonositdsnak az eszkoze a modell, azaz a kutatd 4ltal fel-
tételezett DGP, amelynek véltozdjat ys-vel, paramétereit pedig szintén g0rog
betiikkel jeloljiik. A feladat tehdt az, hogy olyan modellt taldljunk, amely
- mint feltételezett DGP - Gsszhangban 4ll a megfigyelésekkel. Ha ilyent
taldlunk, akkor feltételezhetjiik, hogy ez lehet az igazi DGP.

Mdér ez a bevezetés is sejtteti a vizsgdlat nehézségeit, amelyek k8ziil most
csupan hdarmat emellink ki. Egyrészt igen erds feltételezés az idSben stabil
DGP létének feltételezése, hiszen elegendd barmely makromutatdra gondol-
nunk ahhoz, hogy (f6ként 4talakulé gazdasig esetén) ez a feltétel megkérdsje-
lezhetd legyen. Mésrészt a gazdasdgi jelenségek egymdssal szorosan dsszefiig-
g6 halmaza eleve kérdésessé teszi az egyvaltozés elemzések létjogosultsagat.
Végiil, és taldn dont6 médon nehézséget okoz az, hogy a kozgazdasdgtudo-
many (mint sok mds tdrsadalomtudomany, de esetenként egyes természettu-
domdnyok is) nem kisérleti jellegli tudomény, ennek folytdn a jelenségek idé-
beli alakuldsdnak torvényszeriiségeit nem tudja kontrolldlt kisérletek segitsé-
gével felderiteni, hanem csak a jelenségek egyszeri lefutdsabél képes kbvetkesz-
tetéseket levonni. Mdsszéval az Y; valdszintiségi valtozdk tulajdonsigainak és
kapcsolatainak feltardsara minden ¢ idészakban (idépontban) csak egyetlen y,
megfigyeléssel rendelkeziink. Ahhoz, hogy ezeket a megfigyeléseket statisztikai
elemzési célra fel tudjuk hasznélni, szitkség van a stacionaritds fogalmanak
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bevezetésére.d A stacionaritds a f6 jellemz8k id8beli stabilitdsat jelenti.

Nagyon fontos megkiilonbdztetni a DGP és a modell stacionaritdsat! A
DGP szempontjdbdl a stacionaritds a folyamat jellegét lényegesen befolydsolé
tulajdonsidg ugyan, de nem dénté fontossdgi abbdl a szempontbdl, hogy el-
emezhetS-e a megfeleld DGP. Mds a helyzet a modell esetében. Mivel a
modell alapvetd célja az, hogy azt becslési vagy hipotézisvizsgélati célra fel-
hasznaljuk, itt dontd mozzanat az, hogy a modell stacionarius legyen, hiszen
csak ez esetben becsiilhetSk jellemz6i az adott megfigyelésekbdl, csak ekkor
tekinthetd a megfigyeléssorozat statisztikai mintanak. Az idGsorelemzés talin
legnagyobb problémija az, hogy a gazdasdgi valtozék DGP-je ltaldban nem
staciondrius, azok a mddszerek viszont, amelyekkel ezeket modellezni, ele-
mezni tudjuk, csak staciondrius sorok esetén alkalmazhatdk.

Ennek az ellentmonddsnak a felolddsa alapvetéen két médon torténhet:

a) az elemzés sordn olyan véltozdkat szerepeltetiink magyardzd poziciéban,
amelyek megmagyardzzdk az id8beli valtozdsokat és igy a stacionarités
kérdése mar csak a maradékok esetében vethetd fel. Ez a szintekre
épitett regresszids (6konometriai) modell megkozelitése;

b) az elemzés valtozéjdt — ha tudjuk, vagy gyanitjuk, hogy az nem staci-
ondrius folyamatbdl szdrmazik — elézetes transzformdcidk segitségével
staciondriussd alakitjuk. Ekkor a transzformilt DGP kedvez8 eset-
ben mér staciondrius lesz, és azonositdsa mar staciondrius modellek
segftségével lehetséges. Ez a modszer a klasszikus iddsorelemzés sajatja.

Az a)-ban emlitett megkdzelités — bar vonzd, és a klasszikus Skonometriai
modellépités alapvetd eszkdze volt sokdig — manapsig sok birdlat tdrgya
leginkabb azért, mert az esetleg nem staciondrius idésorokra épitett regresszid
hamis hatasokat tiikrozhet, félrevezetd eredményeket adhat. Ezért egyre el-
terjedtebb az a felfogds, hogy a regresszids elemzés el6tt a valtozdk id6sorait a
stacionaritds szempontjabdl vizsgalni kell, és azokat sziikség esetén alkalmas
transzformacidval staciondriussd kell alakitani.

Az ilyen el8zetes elemzések f8 célja tehdt az egyes idGsorokrdl megallapi-
tani azt, hogy az azok mogott rejlé DGP staciondrius-¢, és ha nem, akkor mi-
lyen médon tehetd staciondriussd lehetéleg természetesen vigy, hogy az alkal-
mazott transzformacié ne valtoztassa meg az eredeti DGP (és iddsor) egyéb
tulajdonsigait. A stacionaritds megallapitdsa egyszerlibb esetekben tortén-
het a megfigyelések dbrdjanak tanulmanyozdsdval, egyszeriibb mutatdinak

3Stacionaritdson a tovébbiakban gyenge, avagy mésodrendd (kovariancia)stacionaritdst
értiink. Staciondriusnak tekintink egy DGP-t, vagy modellt akkor, ha a megfelelé véltozé
vérhaté értéke fiiggetlen t-t8l, a k-ad rendd autokovariancia fliggvénye pedig csak k
fiiggvénye (azaz ez sem fiigg t-t6l).
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kozvetlen szamitdsa és elemzése Utjan, de ezek valdjaban nem adnak meg-
nyugtatd megoldast. Ezért a stacionaritds megallapitisa is mar statisztika;
prébék haszndlatdt igényli.

Sziikebb értelemben véve a stacionaritds valdjdban nem tesztelhetd fel-
tevés, hiszen a tesztek mindegyike abbél indul ki, hogy rendelkezésre 4ll egy
statisztikai minta, ami alapjdn a prébafliggvény megkonstruilhats. Valdjaban
azonban ahhoz, hogy az y1, v, . . .y, megfigyeléseket (hormogén) mintdnak te-
kinthessiik, sziikség van a stacionaritdsra. Ez a kor feloldhatatlannak litszik.
Az ellentmondast a statisztikai gyakorlat szemérmesen gy oldja fel, (vagy in-
kabb dgy keriili meg) hogy nem explicite a stacionarités tesztelésével, hanem
annak egyes specidlis eseteivel, az egyes DGP-kben vald megjelendsének vizs-
gélatdval foglalkozik. A nevezett probléma persze ugyamigy megmarad,
de rejtve. Némiképp mads a helyzet akkor, ha egy feltételezett DGP-rél
elméletileg kimutatjuk, hogy paramétereinek bizonyos értékei esetén az sta-
cionarius, més értékek esetén nem staciondrius folyamatot general, és ekkor
a becsiilt paraméterek értékére alkalmazunk tesztet. Rejtve bar, de itt meg-
jelenik a stacionaritds (implicit) feltételezése.

Ez utdbbi eljdrdsok ugyanakkor konstruktivak abban az értelemben, hogy
altaldban arra is rdmutatnak, hogy mi a nem-stacionaritds vélhetd oka, igy
lehetdséget adnak annak kikiisz&bdlésére is. A nem-stacionaritds oka mindig
valamiféle dltaldnos trendhatds*, ami azonban tobbféle lehet. A determi-
niszlikus trend egy olyan, létezdnek tekintett palyat jelent, ami kériil a folya-
mat (szerencsés esetben staciondriusan) ingadozik, Igy ekkor a determi-
nisztikus trend kiszlirése utdn a megmaradt folyamat a stacionarius idésorokra
kidolgozott eszkdzokkel (pl. Box-Jenkins modellezés) mdr jél elemezhetd.
A sztochasztikus trend ezzel szemben nem fix, elSre létezének feltételezett
palyabdl indul ki, hanem - feltételezése szerint — maga az id8beli véltozas
is véletlen ingadozdsoknak van kitéve. Ez esetben a trendhatds kisziirése
mds mddon torténik és mésok lesznek a kapott, a trendtSl megtisztitott
idésor tulajdonsdgai is. A most kévetkezd elemzés éppen arra vonatkozik,
hogy elvélassza egyrészt a staciondrius és a nem stacionarius eseteket, illetve
nem staciondrius esetben rdmutasson arra, hogy milyen a nem-stacionaritas
természete. Ez egyben azt is meghatdrozza, hogy milyen modellezési eszkozzel
nyiljunk a problémdhoz.

4Végsd soron ilyen trendhatdst fejeznek ki a kiilénbdzé ARCH (AutoRegressive Con-
ditional Heteroscedasticity) folyamatok is, amelyekkel itt részleteiben nem foglalkozunk.
Ezek sajdtos helyet foglalnak el a sztochasztikus folyamatokon belil, hiszen virhaté
értéklk és variancidjuk is id6tdl fiiggetlen, feltételes variancidjuk viszont idsfiiggs. Igy,
bér ldtszatra staciondriusak, valdjdban a nemstacionarius folyamatok kizé sorolhaték. Az
ARCH modellek némiképp ellentmondssos megitélése a gyenge stacionaritds fogalménak
ellentmonddsossdgdra is rdvildgit.
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2. Az egységgyok probléma

Az egységgyok, mint azt kordbban mdr emlitettiik, az autoregressziv folya-
matok jellemzdje. Ertelmezéséhez irjuk fel az dltaldnos (p-ed rendii) autoreg-
ressziv folyamatot:

Yi=pYici+pYica+ . +ppYip+er e ~NID(0,0%) (1)
illetve atrendezve
Yi—pYiei—paYica— o= ppYicp = (L= p1L — p2 L2 — ... p, LP)Y: = &

alakban?®, és definidljuk az ehhez tartozd karakterisztikus egyenletet az aldbbi
médon:
(1 —pla:—pg:c2 . ...pp:ltp) =0.

A karakterisztikus egyenletnek p szdmu gyoke van (amelyek lehetnek valdsak,
vagy komplexek). Ha az i-edik gydk abszolit értéke 1, azaz |z;| = 1, akkor
azt mondjuk, hogy z; egységgydke a folyamatnak. A késébbiekben tobbszor
hivatkozunk majd a gyokok milyenségére. Erre vonatkozdan fontos tétel az,
hogy ha a fenti karakterisztikus polinom minden gycke az egységkoron kivil
helyezkedik el, akkor a folyamat staciondrius, ha pedig van az egységkdron
elhelyezkeds gydk (egységgydk), és/vagy az egységkdron beliili gyck, akkor a
folyamat nem staciondrius.

Legegyszerlibb esetben, az elsérend{ autoregressziv folyamat (AR1) esetén
Y, = pYi_1 + €; vagy més felirdsban Y; — pYi—1 = ¢y, avagy (1 — pL)Y; = &;.
A megfelels karakterisztikus egyenlet ekkor 1 — pz = 0, ennek egyetlen gycke
pedig z = %. Ha p =1, akkor © = 1 egységgydk, azaz a gyok az egységhoron
helyezkedik el. Ha |p| > 1, akkor # < 1, tehdt a gydk az egységkoron beliil
van. Azonnal lathatd, hogy ez esetben a folyamat nem staciondrius. Ezzel
szemben, ha |p| < 1, akkor z > 1, tehat (aszimptotikusan) staciondrius folya-
mat gyoke egységkoron kivill helyezkedik el.

A legegyszeriibb AR1 folyamat esetén az egységgyck a staciondrius (|p| <
1) és az exploziv (|p| > 1) eset hatardn van. A |p| > 1 exploziv esetre konnyu
kimutatni az aldbbi tulajdonsagokat:

- a folyamat t idpontbeli vdrhatd értéke a kiindulé Yy fliggvénye, azaz
az indulé érték szerepe nem tiinik el az idé mildsaval,

— variancidja és k-adrendii autokovariancidja t fiiggvénye, igy a folyamat
nem staciondrius;

5A fenti formuldkban NID fiiggetlen, normaélis eloszldsd valtozdkat jelent, L pedig a
késleltetés (lag) operator.
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— variancidja t novekedésével végtelenbe tart.

Ez utdbbi tulajdonsdg az, amiért az exploziv elnevezést kapta, hiszen elég
nagy t esetén a végtelenbe tartd variancia kezelhetetlenné, ellenérizhetetlenné
teszi a folyamatot, Ezért ezt a nemstaciondrius alternativat viszonylag ritkdn
hasznaljuk, és figyelmiinket a tovdbbi vizsgdlatok sordn inkdbb a |p| < 1
illetve a |p| = 1 esetek kozti vdlasztdsra irdnyitjuk.

|p| < 1 esetén a folyamat staciondrius, egyre csokkend szdrdssal lecseng
a kiindulé pontbdl és egy fehér zaj folyamathoz tart. Lényeges tulajdon-
saga ennek az esetnek az, hogy a modell id6vel "felejt”, azaz a véletlen
hatdsokban megjelend ugrds, sokk tovdbbél ugyan, beépiil a folyamatba, de
hatdsa idével elenyészik, elfelejtédik. Ugyancsak fontos tulajdonsdga ennek
a folyamatnak, hogy hosszii (kisfrekvencids) hulldmokat nem, de révidtdvi
ingadozdsokat anndl inkabb tartalmaz. A gazdasdgi valtozdk alakuldsanak
lefrasakor gyakran alkalmazhato ez a folyamat akdr Snmagdban, akdr — még
inkdbb - a trendtél, vagy valamiféle regressziétdl vald eltérések magyardza-
taként.

Ezzel szemben a [p| = 1 eset (véletlen bolyongds, Random Walk=RW)¢
nemstacionarius folyamatot ir le, melynek varhaté értéke ugyancsak 0, de
variancidja idében novekvs. Ellentétben az el8z6 felejté modellel, ez emléke-
zik; a véletlenszeriien belépé sokkok hatasa tovabb él. A véletlen bolyongdsi
folyamatra a hosszi hullimu (kisfrekvencids) ingadozds a jellemz8.

Taldn még pregndnsabban megmutatkozik az eltérés a két eset kozt, ha
a folyamatok varhaté értékét nem kotjitk meg O-ra, hanem valami @ # 0
vérhaté értéket feltételeziink. Ekkor alapfolyamatunk az aldbbi lesz:

Yi=a+pYio1+ &

w_n

Ez |p| < 1 esetén az eldzSekkel teljesen analég médon viselkedik, minddssze
azzal a kiilénbséggel, hogy nem 0-hoz, hanem 2--hoz konvergil a folyamat.
Egészen mds lesz azonban a |p| = 1 eset (véletlen bolyongds eltoldssal) tar-
talma. Ekkor ugyanis egyszerl atalakitdsok utdn (és Yy = c¢ kezd8értéket
feltételezve) adddik az, hogy

t
Y,:c+at+25g,

i=1

ami nem mds, mint a mdr emlitett sztochasztikus (linedris) trend.

S A sztochasztikus folyamatok elméletében (14sd pl. [14]) (véletlen) bolyongdsi folya-
matnak a diszkrét &llapotterd és diszkrét iddparamétert feltételezé folyamatokat nevezik.
Ennek dltaldnositdsa folytonos dllapotterd és folytonos iddt feltételezd esetekre a Brown
mozgés, vagy mésnéven a Wiener folyamat, amely fontos szerepet jatszik egyebek kdzt az
itt bemutatandd tesztek elméletében.
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Az elnevezést az indokolja, hogy determinisztikus trend esetén a mere-
dekségi paraméter konstans, igy az egész folyamat elore determinélt, a véletlen
maradékvaltozd csak a hosszitdvi trendre rakddik rd, mig a fenti esetben
o + ¢, azaz a meredekség valdszinliségi valtozd. Az Yi-re felirt (redukalt)
formaban a determinisztikus és a sztochasztikus trend kozott a kiilonbség
csak a sztochasztikus véaltozéban (maradéktag) van meg, hiszen egyik eset-
ben ez e;, mig a masik esetben Zlee; annak minden kévetkezményével
egyetemben.

Ha tehdt az AR1 folyamat varhaté értéke nem 0, akkor még markdnsabb
kiildnbség van a gyok mindsége szerint, hiszen ekkor egy konstanshoz igazodd
staciondrius folyamat 4ll szemben egy trendfolyamattal. Emellett ebben az
esetben lehetségessé valik a sztochasztikus és determinisztikus trend kozti
valasztds, illetve felmertil a vélasztds problémadja.

Az egységgySk probléma szorosan kapcsolddik a kointegrdcid fogalméhoz.
A kointegrécid a korszerti idésoros modellépités egyik fontos fogalma, lényege
a kévetkezd.

Egy Y; folyamatot d-ed rendben integrdltnak neveziink akkor, ha d-edik
differencidi mar staciondrius folyamatot eredményeznek, de d — 1-edik diffe-
rencidi még nem. Ha mind Y, mind X; d-ed rendben integrdltak, és létezik
olyan a # 0 konstans, hogy az Y; — a X, folyamat mér csak d — 5-ed rendben
integralt (b > 0), akkor azt mondjuk, hogy Y; és X b-ed rendben koin-
tegrdliak. Gyakorlati feladatok esetén a d = 1,b = 1 eset a legegyszerlibb és
leggyakoribb. Ez azt jelenti, hogy két elsérendien integralt folyamatbdl - ha
azok kointegrdltak — "kikeverhet8” staciondrius folyamat.

A kointegrdcié szerepe és jelentSsége a modellépitésben igen nagy: ele-
gendd itt utalnunk arra, hogy kointegrilt esetben a rovid- és hosszutdvi
hatdsok gy vélaszthatdk szét, hogy szerves kapcsolatuk megmarad. A ko-
integralt valtozékra épitett modell felirhaté hibakorrekcids formdban, ami a
jelenségekben meglévd negativ visszacsatoldsokra mutat(hat) rd numeriku-
san elemezheté médon. Belithatd tovdbbd, hogy a kointegracié felfoghatd
a dinamikus egyensiily (hosszil tavi egyiittmozgds) jellemzdjeként, és az is
kénnyen belathaté, hogy értelmes modellfeliras csak kointegralt valtozdk ko-
z26tt képzelhetd el. Végiil megemlitjiik, hogy kointegralt iddsorokra épitett
regressziés modell legkisebb négyzetekkel t6rténd becslése esetén a paraméte-
rek a szokdsosndl gyorsabban konvergdlnak elméleti értékiikhdz, s6t aszimp-
totikusan mentesek lesznek a szimultaneitdsbdl adddd esetleges torzitasoktol
is. Ez utébbi tulajdonsigokat szokték Stock tanulmsnya [30] nyomsn szu-
perkonzisztencidnak nevezni. Mivel e cikkben feladatunk nem a kointegrdcié
szerepének bemutatdsa’, csupan arra utalunk, hogy a kointegracié megfo-

TErre l4sd pl. Engle és Granger 1ttdr8 cikkét [6], valamint Neményi J. legfrissebb
munksjdt [19]
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galmazhaté az egységgyokok segitségével is, hiszen a fentiekben Y; és X, d
szdmi, Y; —a X, pedig d—b szami egységgydkst tartalmaz. Ez azért lényeges,
mivel a kointegraltsig megdllapitdsa éppen erre az értelmezésre épiil: az
teszteljitk, hogy valdban az egyes folyamatokban van-e egységgyck, illetve
hany egységgydk van.

A fentiekben nagyon réviden bemutattuk azt, hogy mi az egységgyskok
jelentdsége az egyes modellek kivélasztdsdban, illetve az egységgyokok léte,
vagy hidnya menynyiben jelent mas tulajdonsidgi folyamatokat. Szélni kell
emellett arrdl, hogy milyen elemzési eszkézdket implikdl egyik, vagy mdsik
eset. Mivel azt lattuk, hogy a sztochasztikus idésormodellezés csak sta-
ciondrius eseteket tud kezelni, a modellépités masként jelentkezik egységgyck
léte, illetve hidnya esetén. Ha a vizsgdlt folyamatban nincs egységgydk, akkor
az a staciondrius ARMA modellekre kidolgozott eszkdzdkkel (becslés, teszt,
elérejelzés) gond nélkiil kezelhet8. Ha azonban van egységgydk, akkor elészdr
olyan atalakitdst kell végezni, amely biztositja a maradékok stacionaritdsat.
Ilyen a differencidk képzése (differencidzds).

A gyakorlati feladatok esetén, ha a vizsgdlandd idésorban lathaté trendha-
tas van, akkor lényeges az a kérdés, hogy ez determinisztikus, vagy sztochasz-
tikus trend-e, azaz a tovabbi elemzéshez sziikséges stacionaritdst differen-
cidzdssal, vagy determinisztikus trend meghatdrozdsdval és kiszdrésével érjiik
el. Ez esetben is az egységgyokok megléte vagy hidnya adhat dtnutatdst.

3. Az AR1 folyamat elemzése

Miutdn attekintettik az egységgySk problémat, annak fontossdgat, model-
lezésben betoltott szerepét, kévetkezményeit, a tovdbbiakban megvizsgaljuk
azt a kérdést, hogy milyen mdédon lehet megfigyelt idésor alapjdn tesztelni
az egységgyokok létét. Ennek mddszere az lesz, hogy a legegyszeriibb (AR1)
modellen viszonylag részletesen vesszitk sorra a fontosabb teszteket, képzésiik
elveit, haszndlatuk mddjét, a velik kapcsolatos esetleges gyakorlati instruk-
cidkat, sét bemutatunk egy egyszerii gyakorlati alkalmazdst is, mig kés6bb,
z Osszetettebb modellek esetén mar csak roviden adjuk meg a megfelels
teszteket.

3.1 Az AR1 folyamat tesztjei

Az AR1 az egyik legegyszer{ibb sztochasztikus folyamat. Szerepe nem is csak
az, hugy xonkrét feladatokban szdmoljunk vele, hanem az is, hogy bevezetéiil,
mintakéni és épit8elemként szolgiljon a bonyolultabb folyamatokhoz. Maga
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a folyamat
Yi=pYio1 4+ (2)

alaki, ahol Yy kezdGértékre és e maradéktagra kiilonbozé feltevések lehet-
nek. Mi a tovdbbiakban alapesetként az Yy = 0 és az &; ~ NID(0, 0'?) speci-
fikdciébdl indulunk ki, ugyanakkor megjegyezziik, hogy a kezdeti érték és a
maradéktag tulajdonsdgai szempontjabdl a késdbbi, bonyolultabb folyamatok
kiildnbéznek egymastol.

Az AR1 folyamat tesztelésének kiindulépontja most a (2) DGP, az £;-kre
és az Yyp-ra vonatkozd alapfeltételezésekkel. Nullhipotézisiink Hyp : |p| = 1,
alternativ hipotézis pedig kettd is lehet, nevezetesen H; : |p| # 1 kétoldali
alternativ hipotézis, avagy Hs : |p| < 1 egyoldali (staciondrius) alternativa.
Ezekkel kapesolatban megjegyezziik, hogy Hy (egységgyok-hipotézis) fenn-
élldsa esetén a nem-stacionaritds differencidzdssal azonnal kikiiszobdlhetd.
Mads megfogalmazdssal: ha H, igaz, akkor Y; elsérendiien integrdlt (I(1))
folyamat. Az alternativ hipotézisek koziil inkdbb a Hi-t, az dltaldnosabb
kétoldali alternativdt hasznaljuk.

Az egységgylk tesztek kiinduldpontja az, hogy a (2) DGP-nek megfeleld
modellt felirva

Yt = pYt-1 t+ € (3)

majd p-t a megfigyelési adatokbdl becsiilve, a becsiilt egyiitthatd eloszldsa
meghatdrozhatd. Ha &;-re feltételezziik a normalis eloszldst, akkor p maxi-
mum likelihood becslése:

A E:; zytyt 1
pP=PML=
Et 2yt

lesz. Nagy mintdk esetén p eloszldsa viszonylag egyszerlien megkaphats. A
likelihood elméletre tdmaszkodva beldthaté ugyanis, hogy |p| < 1 esetén

2

. e
b~ N(p,——=£)

aszimptotikusan érvényes.® Az is 14tszik azonban a formuldbdl, hogy p = 1
esetén p eloszldsa egy pontbazsugorodik dssze; a p = 1 egységgyck szingularis
pont. '

8B4r nem tartozik szorosan a tdrgyhoz, érdemes megemliteni, hogy a Hp : p = 0 null-
hipotéziere épiili szokAsos autokorreldciés tesztek részben erre a nagymintds eredményre
épitenek, hiszen azonnal adédik ebbdl, hogy p = 0 esetén

ﬁﬁ~N(O'1)1

ami egyebek kdzt a Durbin-féle h teszt, valamint a portmanteau tesztek kiindulépontja.



144 Hunyadi LdszIlé

Még nehezebb a helyzet kis mintdk esetén, ahol a fenti aszimptotika még
|p| < 1esetén sem érvényesiil. (Ezeket a nehézségeket mutatja az egyszeriibb,
p < 1 esetre a Durbin-Watson teszt nem standard eloszldsa.) Az igazi
probldmat a kis mintdk esetére a Hg : p = 1 egységgyok hipotézis okozza.
Ezt az esetet szisztematikusan elészér Fuller [10], valamint Dickey és Fuller
[2] vizsgdltak. Megdllapitdsaik szerint ez esetben p eloszldsdrdl az aldbbiak
allithatdk:

- nem normdlis, vagy ¢ eloszldst kovet, mint ahogy az a regresszids egytitt-
haték esetében altaldban megszokott;

— Op(n~?) nagysdgrendben konvergdl, szemben a regresszids egyiitthatdk
esetén megszokott Op(n~1/2) nagysigrenddel;

— explicite nehezen kezelhetd, de jol szimuldlhatd formdara hozhatd, ami
lehet8séget ad az eloszlds kiterjedt tdbldzdsara.

A fent emlitettek miatt célszerli a p helyett az n(p — 1)-et kitdblazni; ez
a Dickey-Fuller féle p teszt probafiiggvénye. A megfelel6 eloszlds értékeket
Dickey és Fuller tdbldzatai ([2]) mutatjdk.

A teszt végrehajtasa igen egyszerll, hiszen barmely standard regresszids
programcsomaggal becsiilni lehet j = pprp-t (ami egyben OLS becslés is),
ebbdl pedig azonnal szdmithaté az n(p — 1) mennyiség. Ha ez a megfeleld
tdblazat kritikus értékei kozé esik, akkor Hy elfogadhatd (azaz van egység-
gyok), ha nem, akkor Hy elutasitandd a kétoldali alternativa javéra.

A fentiek kiegészitéseként néhdny megjegyzést kell még tenniink. Ezek
szerint

- apréba nyilvanvaldan kétoldali, tehdt a staciondrius és a nem-staciona-
rius alternativa ellen is alkalmazhatd.

- A tébldzat kumuldlt (eloszlasfiiggvény) értékeket ad meg; ezt a hasz-
ndlatnal figyelembe kell venni.

— A pésaz n(p— 1) is aszimmetrikus, a slirliségfliggvényiik jobbra ferde
{balra elnyidlé). Ezt mutatjaaz 1. dbra. Ennek megfeleléen a préba eré-
sebb, jobban szelektdl a jobboldalon, azaz a nem staciondrius alternati-
véakkal szemben, mig a staciondrius alternativakkal szemben viszonylag

gyenge.

— Ez a préba azon kevesek kdzé tartozik, amelyek a gyakorlatban is
eléforduld kis mintdk esetére is alkalmazhatd.
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10 =1 0 1
1. dbra: Az n(p — 1) siirliségfiiggvénye
A regressziés modellbd] kiindulva a megfeleld regresszids egyiitthaté he-
lyett a Student ¢ préba analdgidjara is készithetS préba a (2) modellre. Ekkor
1ijbdl a p = pprr becslésbdl indulunk ki, de ezittal az n( — 1) helyett a
-1
Vvar(p)

statisztikdt hatdrozzuk meg a mintdbdl. Ez a Dickey-Fuller féle 7 teszt pré-
bafiiggvénye. A var(p) a g becslésének szokdsos, becsiilt variancidja:

E?:l et2 2
n—

F=

var(p) = h_2 €s € = Yyt — PYi-1.

Az igy szamitott 7 statisztika sem standard eloszldsu (ellentétben a reg-
resszids t-vel), de eloszldsa szimuldcids uton kitabldzhaté (ldsd [2,13]). Ez
a préba is kétoldali alternativ hipotézisek ellen haszndlhatd; a tapasztalatok
szerint ez erdsedd a staciondrius allernativdkkal szemben mint az elébb tar-
gyalt Dickey-Fuller féle p teszt, ezért alkalmazdsdt azzal szemben preferdljak.
Gyakorlati végrehajtasa semmiféle kiilonds problémdt nem jelent, hiszen a
standard regressziés programok altal a (3) egyenlet becslésekor kapott (be-
csiilt) paraméterek és standard hibdk segitségével a prébafiiggvény értéke
azonnal kiszdmithaté. Az egyetlen gondot az okozza, hogy a rendelkezédsre
4ll6 tdbldzatok nem elég részletesek, ami esetenként interpoldcidt tehet sziik-
ségessé.

Osszehasonlitva a # eloszldsdt a megfeleld szabadségfoki t eloszldssal azt
tapasztaljuk, hogy az el8bbi (szemben a szimmetrikus t-vel) jobbra ferde
(balra elnyild), akarcsak a kordbban emlitett p teszt eloszldsa, bar annal
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kevésbbé ferde. Az is tapasztalhatd, hogy ez az eloszlds elég kozel all a ¢
eloszldshoz, ugyanakkor aszimmetridja folytén a jobboldalon szelektivebb,
erésebb, mig a baloldalon, ahol a staciondrius alternativdk taldlhatdk, meg-
engedébb, gyengébb.

Mint ldttuk, a Dickey-Fuller alaptesztek, amelyek végs$ soron az egész
témakdrt uraljdk, az Yo = 0 és az e, ~ N1D(0, 0?) feltételezésekbd] indulnak
ki. Evans és Savin [7] e két feltéte] felolddsdt kisérelték meg tigy, hogy ezeket
rendre az Yp = c illetve az ¢, ~ IID(0, 0?) feltételekkel pétoltdk. Kimu-
tattdk, hogy p eloszlisa féként kis mintdk esetében fiigg a ¢/c? ardnytdl.
Ennek megfeleléen tdbldzatokat is készitettek jp feltételes eloszldsdra a ¢ és a
o? fiiggvényében, amelyek gyakorlati értékét eléggé rontja az, hogy sem ¢ sem
o? nem megfigyelhetd mennyiségek, sét c-nek még a becslése is gondot okoz.
Mivel ezek az eloszldsok — f8ként nagyobb mintdk esetén — kdzel dllnak a ¢ = 0
esethez, a gyakorlati modellezés oldaldrd]l nem kérdéjelezik meg az emlitett
Dickey-Fuller tesztek létjogosultsdgit. Hasonléképpen kevéssé érzékenynek
bizonyult vizsgélataik szerint p eloszldsa az e,-re tett eloszldsbeli megkdtések
felolddsdra. (Felhivjuk viszont a figyelmet arra, hogy egyéb exogén valtozdk
(akér egy konstans tag is) lényegesen befolydsoljdk j eloszlasit. Ezzel a
kérdéssel a kovetkezd, bonyolultabb DGP-k elemzésénél még sokat foglalko-
zunk.) Evans és Savin elemzéseibdl az is kitiinik, hogy nagyobb c és kisebb o2
néveli a 7 préba erejét. Tapasztalataik szerint az eréfiiggvény aszimmetrisja
jellemzé a 7 prébara is.

A Sargan és Bhargava féle R tesztek a regresszids reziduumokra, épiilnek.
Az itt tdrgyalandé préba valdjaban az R tesztek legegyszeriibb valtozata,
amennyiben nem igényel parameéterbecslést. A préba nullhipotézise az, hogy
a (2) DGP-ben p = 1, az alternativ hipotézis pedig 0 < p < 1, azaz a sta-
ciondrius alternativik. Az alkalmazott prébafiiggvény a megfigyelt idésorbdl
szdmitott von Neumann hdnyados p = 1 mellett:

fl— — _ 2 1 n
R= Lz —9-1)’ y'_l) ahol T==) y 4
Yy —9)? g ; ‘ @

Ennek (exakt) eloszldsit explicite eddig nem sikeriilt megadni, de kdzelitd
értékeit tabldzatok [13,27] mutatjdk. A teszt e tdbldzatok segitségével hajt-
haté végre. Maguk a tdbldzatok nagyon hasonlitanak a kozismert Durbin-
Watson tabldzatokhoz, mar ami az alsé és a felsé hatdrokat, és a semleges
sdvot (z6nat) illeti. Mivel esetiinkben a becsiilni kivdnt paraméterek szdma
0, igy egyeldre csak a tdbldzatok elsS sordt hasznaljuk, ahol Ry = Ry, azaz
a semleges zona eltfinik. (A tdbldzatok tobbi sordt a késébb ismertetends,
bonyolultabb tesztekhez fogjuk haszndlni.) A prdba végrehajtasa roppant
egyszerll, hiszen a megfigyelt id6sorbdl ki kell szdmitanunk a (4) préba-
figgvény empirikus értékét, és ha ez kisebb, mint a tdblazatban taldihats
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megfeleld érték, akkor a Hy elfogadhaté (1étezik egységgydk), ellenkezd eset-
ben H, (a staciondrius alternativa) fogadhaté el.

A (2) alapmodellre bemutatott prébak dsszehasonlitdsa — mint azt kordb-
ban mdr emlitettiik — csak korldtozott érvényességil szimuldcids vizsgalatokon
alapul. Ezek néhdny fontos megallapitdsa az aldbbi:

— a p < 1 alternativéra altaldban a p teszt, mig a p > 1 alternativira a 7
teszt ersebb (ldsd Dickey-Fuller [2]);

- a p = 1 kdrnyezetében az R teszt ersebb a staciondrius alternativaval
szemben, mint a Dickey-Fuller tesztek (v.6. Dickey-Fuller [3]), ugyan-
akkor

— a Dickey-Fuller tesztek robusztusabbak mind a maradéktagra, mind a
kiindulé értékre tett feltételezésekre, igy alkalmazasuk az R teszttel
szemben preferdlt (ldsd Diebold-Nerlove [4]). Elénye még a Dickey-
Fuller teszteknek az is, hogy — mint latni fogjuk — kiterjesztésiik bonyo-
lultabb DGP-k és modellek esetére viszonylag egyszeriien megy;

— ezzel szemben az R tesztek jOl beépithetdk regressziés modellekbe, ki-
terjesztésiik ebbe az irdnyba viszonylag egyszerii.

3.2 Egy gyakorlati alkalmazds

A kovetkezékben az eddig targyalt alaptesztek egy alkalmazdsat mutatjuk be.
Az egységgyck tesztek, mint altaldban az Skonometriai elemzések, jobbdra
makroadatokat feltételeznek, az alkalmazdsok is jérészt makro jellegtiek. A
gyakorlati feladatok esetében azonban bizonyos kétségek meriiltek fel a vizs-
gilt modellek és tesztek makromodellekben térténé alkalmazdsaival kapeso-
latban.

A gyakorlatiszdmitasok ugyanis azt mutattak (pl. [18]), hogy a makrogaz-
dasdgi sorok a virakozdsokhoz képest tul gyakran mutatnak egységgyckot.
Ennek egyik okdt az alkalmazott tesatek jellegében kell keresni (vo 4.5),
mésrészt azonban adédhatnak az aggregacié hatdsaibdl is. Az elmuilt években
sokat igér6 kutatdsok indultak be abban az irdnyban, hogy az aggregécié
hatdsdt vizsgiljak meg az egyes idésorok integriltsdga, illetve kointegriltsiga
szempontjabdl (pl. [15]). Mivel ezek a kutatdsok még csak részben tisztdztak
a mikro és makro sorok integriltsigdnak viszonyat, ezért szerencsésebbnek,
és foleg problémamentesebbnek tiinik a kordbban targyalt teszteket mikro-
adatokon bemutatni.

Az aldbbi példa Rappai G. egy elékésziiletben 1év8 tanulmdnydbdl [26]
szdrmazik, amely a hatékony t&kepiac hipotézisét vizsgdlja raciondlis virako-
z4si modellek segitségével. E vizsgilat egyik eleme a Budapesi ErtéktSzsdén
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bevezetett néhdny részvény arfolyamdnak id8soros elemzése. A hatékony
tékepiac hipotézise — mint az kimutathatd — bizonyos feltételek kozott ek-
vivalens azzal az 8llitdssal, hogy az arfolyamok id8sora AR1 formdban egy-
séggyokot tartalmaz. A hatékony tékepiac hipotézis ellendrzése ekkor tehat
egyenértékd azzal, hogy megvizsgdljuk ezeket az arfolyam idésorokat a megis-
mert egységgyok tesztekkel.

A szamitidsok céljaira 5 részvényt valasztottunk ki; ezek a FOTEX, az
IBUSZ, a KONZUM, a MARTFU és a PICK. Azért éppen erre az otre esett
a valasztds, mert ezek egyrészt jellemzék, meghatdrozdk voltak a tézsdei for-
galomban, masrészt pedig ezek esetében viszonylag sok volt a mozgds, ami
legalabbis demonstrativ célokra kedvezd tulajdonsig. A modell, amit alkal-
maztunk, természetesen az

Yt = pYt-1+ &t

volt, a tesztelendd nullhipotézis Hy : p = 1, ellenhipotézis pedig H; : p # 1.
Az adatok forrasa az idézett tanulmdny [26], a becslések OLS mddszerrel
késziiltek. A szdmitdsok fontosabb eredményeit az 1. tdbldzat mutatja.®

1. tdbldzat: 5 részvény drfolyamdnak idésordbdl becsilt, illetve szdmitott

statisatikdk
Részvény n p n(p—1) T R
FOTEX 180 | 1.0002 | +0.0360 | 4+0.1120 | 0.0257
IBUSZ 143 [ 0.9827 | -2.4739 | -3.2917 | 0.0587

KONZUM | 248 | 0.9993 | -0.1736 | -0.2617 | 0.0665
MARTFU | 330 | 1.0041 | +1.3530 | +1.8666 | 0.0110
PICK 168 | 1.0036 | +0.6048 | +1.6320 | 0.0108

A prébafiiggvények értékeléséhez természetesen szlikség van a megfeleld
mutatdk tabldzataira is. A Dickey-Fuller féle p teszt eloszlisdnak megfeleld
értékeit a 2. tdbldzat mutatja (Fuller [10]).

2. tdbldzal: Az n(p — 1) statisziika eloszldsfigguényének p-ed rendd kvantilis
érickei p = 1 esetén

n 0.01 | 0.1 | 0.9 | 0.99
100 | -13.3 | -5.6 | 0.95 | 2.09
250 | -13.6 | -5.7 | 1.28 | 2.04
500 | -13.7 | -5.7 | 1.28 | 2.04
oo |-13.8 | -5.7 | 1.28 | 2.03

@A szerzd eztiton mond koszénetet Rappai Gabornak azért, hogy adatait és félkész
tanulmdnydt rendelkezésre bocsétotta, s emellett segitséget nyijtott a szdmitdsok elvégzé-
sében is.
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Ebbdl azonnal ldthaté, hogy a prébafiggvény szdmitott értékei minden,
itt feltiintetett szignifikancia szinten a megfelel§ hatédrok kozé esnek, azaz
megfigyeléseink egyik esetben sem mondanak ellent a nullhipotézisnek, azaz
valamennyi vizsgalt sor tartalmaz egységgyokot.

A Dickey-Fuller féle 7 teszt végrehajtidsdhoz szlikséges eloszldsértékek a
3. tdbldzatban taldlhatdk meg (Fuller [10]).

3. tdbldzal: A 7 statiszltka eloszldsfigguényének p-ed rendi kvantilis értékei
p =1 esetén

n 0.01 0.1 0.9 0.99
100 | -2.60x| 21.6} | +0.90 | 2.03
250 | -2.58 | -1.62 | 40.89 | 2.01
500 | -2.58 | -1.62 | +0.89 | 2.00
oo |-2.58 | -1.62 | +0.89 | 2.00

A prébafiiggvény értékei ezittal lényegesen jobban szérddnak: az IBUSZ
esetében Ho-t alacsony (1%-o0s) szignifikancia szinten elvetjiitk a staciondrius
alternativa javdra, mig a MARTFU és a PICK esetében 10%-os szignifikan-
cia szinten vethetd el a nullhipotézis, eziittal a nemstaciondrius (exploziv)
alternativa javdra. Alacsonyabb szignifikancia szinten ez a prébLa ezeknél a
véltozokndl is az egységgyok jelenlétére utal.

Végiil a Sargan-Bhargava préba eloszldsdnak kritikus értékei n = 100 ese-
tére p = 0.95-nél 0.259, p = 0,99-nél 0,376. Mivel az 1. tdblazatban szerepld
R értékek ezeknél joval kisebbek, ezért ez a préba egyik vizsgalt esetben sem
mond ellent a nullhipotézisnek.

Prébdink eredményeit osszefoglalva, a vizsgdlt 3 teszt egyetlen eset kivé-
telével egybehangzdan az egységgyok létét valdszinusiti, egyediil az IBUSZ
id&sora igényel tovabbi, alaposabb vizsgdlatokat.

4. Osszetettebb folyamatok egységgyok tesztjei

Az eddigiekben csak a legegyszertlibb, elsrendil autoregressziv folyamat egy-
séggyok tesztjeirdl széltunk. A tovabbiakban — igaz csak nagyon véazlatosan,
de — kiterjesztjiik az elemzést a bonyolultabb folyamatokra is.

4.1 A nem 0 védrhatd értékii elsérendi autoregressziv folyamatok

A nem 0 varhatd értékil elsérendli autoregressziv folyamatrdl kordabban mar
sz6ltunk. Arra is ramutattunk, hogy ez a Hy : p = 1 esetén az eltoldsos
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véletlen bolyongdsi folyamatot (random walk with drift) irja le, ami azért
fontos szdmunkra, mivel ez a sztochasztikus trendek legegyszeriibbike.

Ennek a folyamatnak az egységgyok tesztjei a korabban bemutatott el-
vekre épiilnek: Dickey és Fuller eredményeiket tobbé-kevésbbé mechanikusan
altalanositottdk erre az esetre. Kiindultak abbdl, hogy Hy alatt (amely esetre
a p illetve a 7 eloszldsdt vizsgdltdk) az eltoldst jellemzé o paraméter 0, s igy
jutottak el a kordbbiakkal analég médon elvégezheté Dickey-Fuller féle p, és
Tu tesztekhez.

Ezt az eljdrdst Schmidt [28] birdlta abbdl az alapdllasbél, hogy a Ho-ban
nem helyes az a = 0 feltételt is figyelembe venni. Kimutatta, hogy ha a DGP-
ben lév8 eltolds nagy (@ — oo), akkor nagy mintdk esetén a Dickey-Fuller
féle # n — 2 szabadsdgfoku student eloszldshoz konvergdl, ha pedig o kicsi
(de nem 0}, akkor 7 eloszldsa se nem student, de nem is egyezik meg az ere-
deti Dickey-Fuller eloszldssal. (Az a = 0 eset természetesen megfelel Dickey
és Fuller feltételeinek, igy eloszldsi eredményeik ekkor érvényesek marad-
nak.) Ezért Schmidt az eredeti Dickey-Fuller féle p és 7 tesztek tdbldzatain
vezette 4t ezt a korrekciét [28]. E tdbldzatok hasznilatdnak nehézsége ab-
ban 4ll, hogy benniik paraméterként megjelenik o értéke is, ami altaldban
ismeretlen. Gyakorlatilag ez azért nem okoz gondot, mivel o helyettesithetd
becsiilt értékével, ami a regressziébdl azonnal adddik.

Evans és Savin [8] az eltolasbdl adédé problémadt gy oldottdk meg, hogy
Yo-t nem 0-nak, hanem 0-tdl kiilénb6z8 konstansnak tekintették és az eredeti
DGP-t transzformdltdk kezelhetd formdra.

Kiindulva az Y; = a + pY;_1 + & folyamatbdl (ahol ¢, ~ NID(0,0?))
bevezetik a Z; = Xia—yﬁ transzformacmt valamint definidljdk a v = M
egyiitthatét és a w, = & ~ NID(0,1) valdszintiségi valtozdt. Konnyen be-
ldthatd, hogy ekkor az eredet1 DGP

Zy=v+ PZi_y +wy

alakba irhaté 4t. Erre a transzformalt modellre keresik a ors = Bt becsls-
fiiggvény eloszldsdt Hy alatt, v kiilonféle értékei mellett. A kapott eloszldsok
nem kovetnek valamiféle ismert eloszlast; tabldzataik megtaldlhatdk [13]-ban.

A transzformaciébdl lathatd, hogy Hy alatt a v paraméter a/o-va egy-
szerlisodik, ezt nevezik standardizdlt eltoldsnak. A tibldzat tanulsiga szerint,
ha v kicsi (0 koriili érték), akkor p eloszlds kozel dll a megfeleld Dickey-Fuller
eloszldshoz, mig nagy eltolds esetén j eloszldsa kozelit a N(0,1) eloszldshoz,
még akkor is, ha a minta viszonylag kicsi.

Az Evans-Savin teszt gyakorlati alkalmazdsdnak is az a 6 nehézsége, hogy
mind «, mind pedig & ismeretien, ezekre becslést kell késziteni, ami rontja a
préba erejét. Ezért ezt a probat a gyakorlatban ritkdn alkalmazzédk.
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A probléma megolddsdra sajatos utat véalasztott Nankervis és Savin [17],
akik azzal kisérleteztek, hogy a Dickey - Fuller féle 7, statisztikdt (kozelitSleg)
ismert standard eloszldsii valtozdvd alakitsdk. Ezt empirikus elemzésekre
épitett spline interpoldcidkon alapuld kozelitésekkel prébéltak megtenni, de
csak p < 1 staciondrius esetekre kaptak elfogadhaté kozelitést. Jdllehet al-
litasuk szerint eredményeik p = 1 tetsz6leges kis kornyezetében érvényesek
maradnak, az elemzések kimutattdk, hogy ekkor a proba ereje drasztiku-
san csokken, igy ennek az eljardsnak a gyakorlati jelentdsége az egységgyok
teszteknél sajnos elhanyagolhatd.

Végiil érdemes néhdny dsszehasonlitd megdllapitast tenni az itt targyalt
tesztek kapcsdn:

— a p, teszt az esetek nagyobb részében er8sebb, mint a 7, teszt, ugyanak-
kor ez utdbbi robusztusabb, ezért ,,bizonytalan kérnyezetben” (és a gya-
korlati alkalmazdsok jé része ilyennek tekinthetd) ez utébbi preferslt;

— mind a p, mind pedig a 7 tesztek esetén célszerti a Schmidt-féle tdbla-
zatokkal szdmolni, hiszen azok a hatdrok elvben korrektek. Kivaltképp
igaz ez arra az esetre, amikor az eltolds (drift) nagysigdra nézve elkép-
zeléseink (pl. kiils8 informacidink) vannak;

- Az Evans-Savin és a Schmidt féle tesztek gyakorlatilag megegyeznek
(Schmidt is az Evans-Savin 4ltal megkezdett utat jarja). Ezért — pusz-
tan technikai meggondoldsokbdl — (részletesebb tdbldk) célszeriibb a
Schmidt féle teszt hasznalata,

— a Nankervis-Savin teszt a p = 1 kornyezetében gyenge, igy gyakorlati al-
kalmazdsa az egységgydk esetére nem ajanlhatd. Ez a teszt ugyanakkor
mas Hy esetén (pl. az autokorreldcid meglétének tesztelése) hasznos
lehet.

4.2 A determinisztikus trend koériili AR1 folyamat

A folyamat tesztelése ismét Dickey és Fuller eredményeire épiil, melyek rész-
ben kézvetlen kévetkezményei a kordabban bemutatott teszteknek. A Dickey-
Fuller féle p, és 7, tesztek ezlittal is csak a fSparaméterek vizsgdlatdra szorit-
koznak. Konstrukcidjukat tekintve analégak a kordbban bemutatotttakkal,
még ha a regresszié némiképp bonyolultabb is azoknal. A becsiilt féparamé-
terek eloszldsat tdbldzatokba foglaltdk [2], és kiegészitésképp legfeljebb csak
annyit lehet mondani, hogy az elemzés szempontjibél mésodlagos (nuisance)
paraméterek eloszldsa nem kiilénbézik a regresszids elméletben megszokott-
tél: Student, illetSleg nagy mintak esetén normalis eloszldst kovetnek.
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Tekintve azonban a folyamat Ssszetett jellegét (sztochasztikus és deter-
minisztikus trend, 3 paraméter), célszerll az egyszerti (egy paraméterre vonat-
kozd) nullhipotézis mellett Gsszetett (t6bb paraméterre vonatkozd) feltevések
helyességét is vizsgdlni. Ekkor ugyanis egyszerre vizsgdlva a kiilonféle nullhi-
potéziseket nemcsak arra a kérdésre kaphatunk valaszt, hogy van-e (lehet-e)
sztochasztikus linedris trend a DGP-ben, hanem arra is, hogy igaz-e a deter-
minisztikus trend feltételezése, avagy éppen feltehetjiik azt a kérdést is, hogy
a trend determinisztikus, vagy sztochasztikus.

Az (a, B, p) paramétervektort g-val jelélve, a RW folyamatota ¢ = (0,0, 1)
nullhipotézis, a csak determinisztikus trend esetét a ¢ = (g, Bo, 0), mig mind-
két trend relevancidjt a ¢ = (ao, fo, 1) nullhipotézis fejezi ki. A feladat
persze sziikithetd is, hiszen pl. a ¢* = (0, 1) hipotézis eleve kizdrja a deter-
minisztikus trendet és igy a kordbban tdrgyalt esetnek egy alternativ tesztje.

Az ilyen, tobb paraméterre vonatkozd hipotézisek a regresszids elemzések-
ben parcidlis, vagy globélis F' prébdval vizsgdlhatdk. A regresszids F probak
analdgidjara készitette el Dickey és Fuller az ilyen nullhipotézisek tesztelésé-
re alkalmas ® prébdkat, hiszen az nyilvdnvald, hogy ezeknél a modelleknél a
hagyomdnyos F' prébéak érvényiiket vesztik.

Dickey és Fuller [3] likelihood ardny teszteket készitettek el a megfeleld
Ho-ra és ezek eredményeként azt kaptdk, hogy a likelihood hdnyadosok a
szok4sos regresszids F' prébdk monoton fiiggvényei. Az igy kapott likelihood
hdnyadosok eloszldsit szimuldlva jutottak el tdblazataikhoz ([3],(13])). Ezek
~ mint a likelihood hdnyadosok 4ltaldban — akkor utasitjdk el a Hy-t, ha a
szémitott empirikus tesztfiiggvény érték nagyobd, mint a tdblazat megfeleld
értéke.

A likelihood elmélet alapjan viszonylag konnyen beldthaté, hogy ennél
a folyamatnal is a regressziés F analdgjanak tekintheté ® mutaté monoton
fiiggvénye lesz a likelihood arany prébafiiggvénye, azaz a prébafiiggvény min-
tabeli értéke standard regressziés csomagok segitségével meglehetdsen egysze-
riien el6éllithatd.

Az Osszehasonlitds a 4.1-ben és a 4.2-ben emlitett tesztek kozott termé-
szetesen nem igazan jogos, hiszen mds a vizsgdlt nullhipotézis, és masok az
ellenhipotézisek is. Mivel a p és a 7 tipusi tesztek csak egy-egy paraméterre
koncentrilnak, igy azok dltaldban erdsebbek, mint a ® tesztek, még akkor is,
ha ez utdbbi csak a megfelels f8paraméterekre van felirva. Valdjaban a két
eset mas és mds feladatot jelol ki, igy igazdbdl ezek nem jelentenek egymas
szdmadra redlis alternativat.

4.3 A magasabb rendi autoregressziv folyamatok

A p-ed rendi autoregressziv folyamatok tesztelése is alapvetden a Dickey-
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Fuller hagyomanyokon alapul. Kiindulépontunk most is az (1) egyenlet, és
feladatunk a p, féparaméter tesztelése a Ho : |p1| = 1 és Hy : |p1] # 1
hipotézisekkel.

Beldthatd, hogy a Dickey-Fuller tesztek eredményei kiterjeszthetSk erre az
esetre is az aldbbiak szerint: kimutathatd, hogy létezik olyan ¢ skaldr, amely
mellett a cn(py — 1) statisztika eloszlisa megegyezik a Dickey-Fuller féle p
statisztika eloszldsival. Tovdbbd, a kordbbiaknak megfelelden (4 — 1) =
Op(n~1), a (p; — pj) = 0,(n~1%) j = 2,3,...,p konvergencia sebességii
valtozék, és ez utdbbi kiilonbség aszimptotikusan normalis eloszldsi valtozdt
ad. Sajnos a gyakorlati hipotézisvizsgdlat esetén ¢ paraméter meghatdrozasa
nehézségeket okoz, ezért nem a Dickey-Fuller féle p, hanem a Dickey-Fuller
féle T préba alkalmazdsa a célravezetS, ahol ilyen probléma nem meril fel.
Ennek alkalmazdsa ugyanigy torténik, mint ahogy azt kordbban leirtuk.

Ha a folyamat bonyolultabb, eltoldst és/vagy determinisztikus trendet
tartalmaz, akkor is érvényesek maradnak Dickey és Fuller eredményei; ez
esetekben a 7,, vagy a 7, prébdk alkalmazdsa ajinlhaté. Hasonléképpen
alkalmazhatdk esetenként a Dickey-Fuller féle & tesztek is.

Ha azonban feladatunk az, hogy ne csak egy (az elsé) egységgyok létezését
ellendrizziik, hanem azt, hogy lehet-e 160b egységgyck (a folyamat maxi-
mum p szamu egységgyok létezését engedi meg), akkor egyiitt kell tesztelni a
t6bb egységgyokot F tipusi prébaval. Az (1) DGP-nek megfeleld regresszié
becsiilt paramétereihez tartozd szokdsos regresszids egyiitthatdk parcidlis F
prébéjat kell elvégezni. A kiilonbség a regresszids eljardsokhoz képest mind-
dssze annyi, hogy a kapott F statisztikdk nem standard F', hanem specialis
eloszldstak. Aszimptotikus eloszldsukat Hy alatt (tobb egységgyok létezése)
Hasza és Fuller [12] készitette el és tabldzta ki.

Ennek az eljardsnak a gyakorlati problémdja abban all, hogy altaldban
nem tudjuk elére az egységgySkok szamét (legfeljebb arra gyanakodhatunk,
hogy egynél t6bb van). Kimutathatd, hogy ha a DGP 15bb egységgyokot tar-
talmaz, mint amennyit a fenti F' préba nullhipotézisekor feltételeztiink, akkor
a proba empirikus mérete (szignifikancia szintje) nagyobb lesz a nominalis
szintnél, azaz a préba félrevezetd eredményt adhat. Ha pl. két gyckot fel-
tételeziink (és ezt teszteljiik), holott valdjaban 3 van, akkor a tdblabdl va-
lasztott szintnél (pl. 5%-ndl) nagyodd lesz a déntés elséfaji hibdja. Ezért
Dickey és Pantula (idézi Diebold és Nerlove [4]) a kovetkezd szekvencidlis
stratégidt javasoljdk: induljunk ki fordftott sorrendben és hatarozzuk meg
azt az m szamot, amelynél t&bb egységgydk biztos nem fordul el8. A Hg-ban
ezt adjuk meg, és ezt teszteljik a H; : m — 1 szadmu egységgyok ellen. Az
eljrdst igy folytatva eljuthatunk a szignifikdns egységgyokck szamahoz. Az
is kimutathatd, hogy ilyen stratégia mellett a teszt fent emlitett torzitdsa
nem jelentkezik.
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4.4 Autoregressziv, mozgé dtlagoldsii folyamatok

Az autoregressziv, mozgd dtlagoldst folyamatok (ARMA) egységgydk teszt-
jeinél az
Yi=pYioide 4+ ey Bl<1 (5)

formabdl indulunk ki, amely egyszeril 4talakitdsok utdn Hy alatt
AY; = fl-AYs_1 — fAY;og - FPAYs5— .. |+ &

alakra hozhaté. Ebben a formdban a tesztelend$ p paraméter mar meg sem
Jelenik, ezért ahhoz, hogy a p = 1 feltevést tesztelni tudjuk, ezt be kell
épiteni, természetesen gy, hogy Hy alatt a (5)-6t kapjuk vissza. Ennek
természetes modja az, hogy a (p — 1)¥;_, tagot, ami éppen a Hy miatt tiint
el az egyenletbdl, visszairjuk. Ekkor az a regressziés modell, amely a tesztelés
alapjdul szolgdl, az aldbbi lesz:

Ay = (P~ Dyi-1 + nAy-1 + 12A% 2+ ...+ &,

Ezt az egyenletet bévitet Dickey-Fuller regresszidnak (Augmented Dickey-
Fuller regression=ADF) neveziink; ez a hasonlé nevet viselé teszt alapja. A
tesztelés célja ezittal a Hy : p— 1 = 0 nullhipotézis vizsgdlata a staciondrius
alternativa ellen. A probléma latszélag egyszerii, az ADF regressziéval kap-
csolatban azonban sok probléma meriil fel. Ezek ~ melyek részben hasonla-
tosak az osztott késleltetésil regressziés modellben felmeriilé becslési problé-
makhoz — nevezetesen az aldbbiak:

a) A regresszid végtelen sok magyardzd valtozét tartalmaz, ugyanakkor
a becslés gyakorlati végrehajtasihoz ezek szamat végesre kell " vigni”.
Ez a csonkitds torzitja a becslést.

b) A magyardzé valtozdk kdzétt multikollinearitds van, ami kis B értékek
esetén elenyészik ugyan, de nagyobb -k esetén mar zavard lehet (vé.
(13)]).

c) A regresszié egyiitthatSi nem fiiggetlenek, hiszen 71 = =0, v2 = -2
stb, ami annyit jelent, hogy nemlinedris paraméterkorlatozdsok (lenng-
nek) sziikségesek a torzitatlan és hatdsos OLS becsléshez.

Mindezen problémék ellenére szimuldciés vizsgalatok azt mutattdk, hogy ezek
viszonylag kevéssé érintik a p— 1 fSparaméter becslését, igy az, de még inkabb
annak studentizalt statisztikdja viszonylag kis f-k esetén alkalmas a Hy tesz-
telésére,
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Ennek gyakorlati végrehajtasdhoz a regresszié els6 k tagjat szoktdk hasz-
nélni, ahol 4ltaldban a k = nl/4 csonkitds ajénlott. A paraméterek becslését
korldtozdsok nélkil végezziik el, kiszdmitjuk a g — 1-hez tartozé regresszids ¢
értéket, és ezt a Dickey-Fuller féle 7 tdbldzat kritikus értékeivel 6sszehason-
litva juthatunk déntéshez. Nagy mintdk esetén az igy szamitott statisztika
valdban a Dickey-Fuller féle r eloszldsdhoz kozelit, de a konvergencia megle-
hetSsen lassd, igy kis mintdk (és nagy fB) esetén az eljards értéke kétséges.
Ha az induld folyamatban Y; varhatd értéke nem 0, akkor a 7,-t illetden
célszerlibb a Schmidt-féle tabldzatokkal dolgozni.

A fentiproblémadk — elsésorban a végtelen dimenzids nuisance paraméterek,
illetve azok végessé vald csonkitdsa hatdsdnak — kikiliszobdlésére Phillips és
Perron [22,23,24] olyan teszteket készitettek (PP1 és PP2 tesztek), amelyek az
eredeti AR1 modell DF eloszldsdbdl indulnak ki és ezt korrigdljédk a kiilonbozé
modellfeltételezéseknek megfeleléen. Osszehasonlité elemzésekkel vizsgaltak,
hogy a probléma megolddsdra ajanlott hirom teszt (ADF, PP1, PP2) mi-
lyen tulajdonsdgd. Mindkét PP teszt konvergencidja lassinak bizonyult, és
mindkettd esetén a nagy abszolit értékli MA paraméter () esetén a tesztek
nomindlis és empirikus mérete eltérének bizonyult, azaz a tesztek a vartndl és
a latszélagosnal nagyobb els6faji hibat eredményeztek. E szempontbdl ugyan
a PP1 latszott a legjobbnak és a PP2 a legrosszabbnak, de a PP1 inkonzisz-
tencidja miatt — minden hibdja ellenére — az elemzdk (pl. Diebold-Nerlove
[4]) a b8vitett Dickey-Fuller teszt (ADF) hasznalatat ajanljék.

Az ADF hidnyossagai miatt tovabbi alternativ eljardsok késziiltek a MA
hibatagok kezelésére. Ezek koziil Solo Lagrange multiplikdtor tesztje aszimp-
totikusan ekvivalens az ADF-fel, kis minta tulajdonsagai pedig nem ismertek,
igy az eddigiekhez képest nem ad tcbbletet. Erdekes lehet viszont a Hall, il-
letve a Hall és Pantula 4ltal kifejlesztett eljards (idézi Diebold és Nerlove [4]),
amely az ADF regressziét, pontosabban annak becslését kivanja javitani in-
sirumentdlis vdltozdk bevezetésével, és ezaltal kis mintdk esetére is erdsebb
tesztek kifejlesztésével.

4.5 A parcidlis trend folyamat

A parciilis trend folyamat (PT) vizsgdlata valdjaban a toréssel, vagy ugrdssal
jellemezhet8 folyamatokat jelenti. A PT folyamatot elészér Perron [22] vizs-
gélta az egységgyokok oldalardl, és a feladat, amit meg akart oldani vele, az
volt, hogy ,,ugrdsos”, illetve ,,toréses” trendmodellben szétvilassza a deter-
minisztikus, illetéleg a sztochasztikus trendet. O is a Dickey-Fuller hagyo-
manyokra épit, de felismeri, hogy az ugrds, vagy a torés hamis egységgyokot
vihet a rendszerbe, ugyanakkor a minta szétvdlasztdsa (két vagy tobb rész-
mintéra) tulsigosan révid megfigyelési sorokat eredményezne, ami rontand
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a Dickey-Fuller tesztek egyébként sem nagy erejét. Megdllapitdsa tehat az,
hogy akkor, ha ugrds, vagy torés van a trendben, az eddig tdrgyalt egységgysk
tesztek nem konzisztensek a trendstaciondrius alternativaval szemben. Ezért
ezekre az esetekre Dickey-Fuller elveken alapuld 1] teszteket javasol.

Az eljirds gyenge pontja az, hogy az ugrés, vagy a torés helyét a priori
adottnak feltételezi, arra becslést nem készit. Az ugrds, vagy térés helyét az
elemzd el6re - ismét csak az dbra, illetve a megfigyelésekbél szdrmaztathatd
empirikus tulajdonsdgok vizsgdlata alapjan — déntiel. Ez a téréspont, vagy
ugraspont tehdt a teszt szdmdra — és természetesen a teszt tablazataiban
is ~ kiviilr6l adott paraméter. Végil utalnunk kell arra, hogy bar a teszt
alapvéltozatdt Perron I7D(0,0?) eloszldsd hibatagokra dolgozta ki, késébb
kimutatta, hogy a szdrmaztatott eloszldsok (és tablazatok) érvényesek marad-
nak a maradékvaltozék dltaldnos ARMA specifikdcidja esetén is.

* ok

A fentiekben dttekintettiik a fontosabb folyamatokat és egységgyok teszt-
jeiket, amelyek mind a hagyoményos tesztelveken nyugszanak. Ezek jellem-
z&je az, hogy kiemelten kezelik a nullhipotézist, és elvetését csak akkor ja-
vasoljdk, ha erds ellenérvek szélnak az ellenhipotézis mellett. Nagyon sok
esetben, amikor mindkét alternativa nagyjadbél azonos siilytinak tiinik, a
klasszikus tesztelvekbdl adéddan a nullhipotézist fogadjuk el. Ez az dltaldnos
megéllapitds igaz az egységgyok tesztekre is.

A mér-mdr legenddssd vald Nelson-Plosser vizsgdlat [18] gyakorlati makro-
adatokon szinte minden esetben egységgyck jelenlétét mutatta ki Dickey-
Fuller tesztekkel. Hasonlé eredményekre jutottak mds kutatdk is, amit csak
részben magyardz az aggregdlt iddsorok integrdciéjdra vonatkozd néhiny,
egyébként fontos megallapitds [15], és az a tény, hogy a Dickey-Fuller féle
tesztek elég gyengék a staciondrius alternativakkal szemben.

Ennek a problémdnak a megolddsdra szilletett az az dtlet, hogy cseréljiik
fel a nullhipotézis és az ellenhipotézis szerepét, és csak akkor fogadjuk el
egységgyck létét, vagy nemlétét, ha azt a két, egymashoz képest forditott sze-
reposztds egybehangzéan megerdsiti. Ennek, a manapsédg egyre inkabb elfo-
gadott elvnek a részletes tdrgyaldsa helyett csupan roviden szeretnénk utalni
két olyan kisérletre, ahol ezt alkalmaztdk. DeJong et al. [5] Dickey-Fuller ti-
pusi tesztjeiknél a forditott szereposztdst \igy prébaltak megvaldsitani, hogy
a staciondrius alternativat tekintették nullhipotézisnek. Azt a problémat,
ami abbdl adédott, hogy ez a nullhipotézis 6sszetett hipotézis, gy oldottak
meg, hogy Ho-nak néhdny jellemzének tekinthetd értéket (pl. p = 0.85-6t)
vettek, és igy végezték el a probakat. Kwiatkowski et al. [16] ezzel szemben
némiképp atparametrizdlt modellbd] indultak ki. Modelljiik:

Yi=al+rite; rm=r_i4w;  w~IID(),od); ro=0.
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Ilyen modellfelirds mellett a stacionaritds nullhipotézisét a g2 = 0 irja le,
mégpedig a = 0 esetben rg koriili, ¢ # 0 esetben pedig egy trend koriili
stacionaritas formdjaban.

Még egyszer hangsilyozzuk, hogy itt csak két példdt mutattunk be, a
lényeg maga a tesztelési elv, amiugy tlinik, az egységgyok teszteken tilmen&en
is hasznélhatd.

5. Tovdbbi folyamatok, dltaldnositasok

Miutan a fentiekben attekintettiik a fontosabb ARMA folyamatok egységgyck
tesztjeit, szélnunk kell réviden az ezektdl eltérd szemléletd, illetve altalano-
sabb keretek kézt megjelend modellek problémadirdl is. Ezen modellek kdzos
jellemz8je, hogy tartalmaznak autoregressziv tagot, de ugyanakkor olyan
szerkezetliek, hogy a gyakorlatban felmerils bonyolultabb DGP-k leirdsira
is alkalmasak (lehetnek).

Ezek kozill mindenek el6tt az integrédltsdg fogalmat idében kiterjesztd ese-
teket emlitjiik meg. Alapesetben eddig (ha hallgatdlagosan is) csak éves id8-
sorokban gondolkodtunk. A gazdasdgi elemzések egy sor teriiletén azonban
évesnél gyakoribb megfigyelések is léteznek, és ezen jelenségek modellezése-
kor gyakran taldlkozunk szezondlis hatéssal, amely dtmeneti kisziirése fontos
eleme lehet a megfeleld idGsor elemzésének és elérejelzésének. Ha az idSsor
d-edrendl szezonalis differencidi staclonarius sort alkotnak, azaz az idGsor
szezonalis differencidzassal staciondriussd alakithatd, akkor az id&sort d-ed
rendben szezondlisan integrdll idésornak nevezzik.

Gyakran adédik olyan eset, amikor egy id8sor d-ed rend{i differencidzdsa
nem elég, a d+1-ed rendti differencidzds pedig mar sok, azaz tuldifferencidzds-
hoz vezet. Ilyen esetekben a differencidzas helyes — a stacionaritdst biztosité
- rendje d és d + 1 kozti {67t szdm. Ez azt jelenti, hogy ilyen esetekben cél-
szerll bevezetni a nem egész rendd, un. frakciondlis (fractional) integrdltsig
fogalmat. Egy Y; idésort d-ed rendben frakcionaltan integrdltnak neveziink
akkor, ha az ismert

(1= L)Y, =, ~ IID(0, 0?)

osszefliggés nem egész d értékekre is fenn all. Ez esetben természetesen az

(1 — L)4 értelmezése jelent problémdt, amit altaldban egy McLaurin soron

alapulé kozelités alapjan az aldbbi médon szoktak definislni (lasd pl. Sowell
[29] cikkét):

o~ T(=d+i)

1-— I. d = e e J

( ) Z:O L(—d)T(j + 1)
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és ahol I' az ismert Gamrma flggvényt jeloli. A snezondlisan és frakciondlisan
integralt idésorok vizsgélata jelenleg a kutatdsok cgyik fontos teriilete.

A NILT (Near Integrated, Local Trend) modell az eddig tdrgyalt AR
folyamatok és a determinisztikus trend egy sajitos Osszekapcsoldsat jelenti.
Konstrukcidjanak kiindulépontja az, hogy az AR modellek p paraméterének
becslése a p = 1 pontban egészen mésként viselkedik, mint a p < 1 ese-
tekben. Ezért tdmadt az az Stlet (Phillips [25)), hogy olyan modellt irnak
fel, amelyben folytonos dtmenet teremthetd a két eset kézt. Erre szolgil a
NI folyamatok koncepcidja, amelynek lényege az, hogy fix p helyett azt egy
ugyancsak fix ¢ és egy véltozé T’ paraméter fliggvényében irjuk fel az aldbbi
mdédon:

c
=1 -
p +T

Ekkor ¢ elgjelété] fiiggden T' névelésével p tetszés szerint kozel keriil 1-hez és
az dtmenet folytonossd tehetd.

Mivel az elemzések mdsik kritikus eleme & determinisztikus trend léte,
hiszen ez is diszkrét mddon, ugrdsszeriien befolydsolja a modell, illetve a
tesztek tulajdonsdgait, itt is hasonld folytonos dtmenetet konstrudltak a tren-
det tartalmazd, és az azt nem tartalmazé modellek kozt. Ezt a helyi trend
(Local Trend = LT) koncepcidjaval gy oldottdk meg, hogy B-t nem tekin-
tették tovdbba rogzitettnek, hanem ezt is egy konstans b és egy valtozé T
segitségével irtdk fel pl. az aldbbi médon:

b
B=—=
vT
Ekkor T minden hatdron tili novelésével a determinisztikus trend eltiinik,
véges T  esetén viszont a trend megmarad. A két kritikus komponens felirdsira,
természetesen mas lehetdség is adddik, de az igy specifikédlt

t+ (14 =Yie1) +6

Yi=a+ T

b
vT
alaki NILT folyamatban éppen a sztochasztikus illetve determinisztikus trend
kozti vélasztds lehetSsége van kiemelve, hiszen a 7" — oo hatérétmenet, a
véges, vagy végtelen T éppen ezt a két fontos esetet vélasztja el egymasts]!.
Erre a folyamatra, amely tehdt bizonyos értelemben altalanosabban tartal-
mazza az eddig vizsgdlt problémdkat Haldrup és Hyllenberg [11] épitettek
teszteket.

104 T-vel, illet8leg a /T-vel vald (eltér8) normélési az indokolja, hogy a két paraméter
(az AR1, illetve a trend egylitthatéja) Hy alatt eltéré konvergencia sebességii. (T‘ illetve
VF) Az itteni felirds mdr kikiiszSboli az eltérd konvergencia sebességek okozta ardnyta-

lansdgot.
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A misik dltaldnositds az in. meg nem figyelhetd komponensii folyama-
tok (és modellek) felé mutat. Ezek lényege az, hogy két vagy t6bt folyamat
osszegeként dllnak el8, megfigyelési szinten viszont csak az dsszegre vonatkozd
megfigyelések dllnak rendelkezésre. Ezért adédnak becslési, pontosabban azo-
nositdsi (identifikdciés) problémdk az egyes folyamatok szétvalaszthatésdga
kapcsdn. (Ezért nevezik ezeket a folyamatokat altaldban meg nem figyelhetd
komponensi (UnObservable Component=UOC) modelleknek.) Esetiinkben
egy nagyon egyszerli UOC folyamat akkor adddik, ha a hagyomdnyos ad-
ditiv specifikdciéji idésormodellt leegyszeriisitve, a szezonalis és a ciklikus
hatdsoktdl megtisztitva az aldbbi formdban irjuk fel:

Yi=T+e (6)
A determinisztikus trend ekkor
Li=a+pft
alakii lesz, és ekkor (8) -bdl
EY)) =a+pt, Var(¥;) = o2, Cov(YyYi_x) =0

adédik. Ez nem mds, mint a hagyomdnyos determinisztikus trandmodell, ahol
Y; tehat trendstaciondrius. A sztochasztikus trend ugyanebben a keretben

Ti=Ti1+B8+mn (7

alakban frhaté fel, ahol § konstans, n, pedig 7, ~ IID(0,0’%) eloszldsi
valdszintiségi valtozd. Ha feltessziik, hogy (6)-ban e; ~ IID(0,02), akkor
a modell dtalakitott (,,redukalt”) forméja:

1
Y, =t0+ Z N + €t
i=1
tovabba
E(Y;) =18, Var(Yy) = ta',"; + 02, Cov(Y1Yio1) = (t - 1)0',2].

A (7) egyenlet specifikici6jabol lathatd az, hogy ha o2 kicsi, akkor ez szélsé
esetben magéban foglalja a determinisztikus trendet, mig ha o2 — 0, akkor
a masik széls6 esetként a RW folyamat addédik. Igy a o2 és o2 viszonya mu-
tatja meg azt, hogy determinisztikus vagy sztochasztikus trend feltételezése a
helyes a (7) DGP esetén. Az UOC folyamat elemzése tehat (implicit médon,
a determinisztikus és sztochasztikus trend kozti vélasztdssal) lehetséget ad
az egységgyok tesztelésére. Ezt az elvet haszndljak fel az egységgydkok
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tesztelésére készitett UOC alapi tesztek, igy a Nyblom [20], a Nyblom-
Makeldinen [21], valamint a Franzini-Harvey [9] tesztek.

Végiil az altaldnosabb modellek kdzt kell szdlni a regresszids keretek
kozt felmeriild egységgySk problémdrdl. Ez esetben a klasszikus regressziés
hipotézisek helyett éliink azzal a feltételezéssel, hogy a maradékvaltozd au-
tokorreldlt, és esetenként ez az autokorreldcié egységnyi is lehet. Ilyen esetek-
ben a kordbban, az AR1 tesztelésénél mar emlitett Sargan-Bhargava tipusi
(R) tesztek alkalmazdsa latszik célszerfinek.

Ezek kiindulépontja az

k
Y =ﬁo+2ﬂ|‘Xit+Ut

=1

regresszios folyamat, ahol uy = pus_1+€; és Hy : p = 1, azaz nullhipotézisiink
szerint a maradékvaltozé véletlen bolyongdsi folyamatot kdvet. Hy alatt
Auy = g, {gy a regressziét a differencidkra felirva

k
AY; = Zﬂ.‘AXn + e
t=1

adédik. Az eredeti és a differencidzott egyenletek maradékviltozéinak, il-
letve reziduumainak dsszehasonlitdsdra épiilnek a Sargan-Bhargava tipusd
tesztek, melyek kdziil kiemelend8ek Sargan és Bhargava von Neumann tipust,
és Durbin-Watson tipusi tesztjei, valamint a Berenblut-Webb teszt. Ezek
a fenti kozds elvre éplilve mds-mds tesztfiiggvényeket hasznilnak. Kozds
Jellemzdjiik, hogy a tesztfiiggvények eloszldsa nem figgetlen az X valtozdktdl,
igy dltalinos (minden X esetére érvényes) eredmények nem léteznek. Ha-
sonléan a kozismert Durbin-Watson teszthez, ez esetben is két 1it jarhaté:
vagy minden egyes konkrét X matrixhoz egyedileg eldallitjuk a megfelels
eloszldst (és az ennek megfelel kritikus értékeket), vagy — és ez a gyako-
ribb — kozelitd érvényii eloszldsokat (és tdbldzatba foglalt kritikus értékeket)
haszndlunk. A prébak egyes részletei (probafliggvények, tdbldzatok) a tobb-
szér emlitett OTKA tanulmdnyban [13], az eloszldsok indoklisa Sargan és
Bhargava cikkében [27] taldlhatdk meg.

Ahogy az eddigiek sordn az egyre bonyolultabb esetek felé haladtunk,
lathattuk, hogy a tesztelés sordn egyre tobb tényezdt kellett figyelembe ven-
niink, az eredmények ugyanakkor egyre bizonytalanabbd vilnak. A gyakorlat
azonban még inkdbb Gsszetett: egyszerre jelentkeznek determinisztikus, szto-
ck.catikus trendek, nem is mindig elsé {fokon, megjelenhetnek strukiurdlis t6-
rések és ugrasok, rdaddsul ezek azonositdsat gyakran a makrostatisztikakra
clyannyira jellemz8 bizonytalan, nem mindig dsszehasonlithaté tartalmd, ré-



Egységgydkok és tesztjeik 161

vid id8sorok alapjdn kell elvégezni. Mindezt jél példdzza Neményi J. legfris-
sebb tanulmdnya [19], amely a magyar gazdasdg néhdny makromutatdjanak
alakuldsdt elemzi jérészt az itt bemutatott eszkozokkel, és gondos, alapos
vizsgdlatok utdn is inkdbb kérdések mintsem hatdrozott allftasok megfogal-
mazasdig jut el. Ez alapjdn gy tiinik, hogy még sok munka van hétra ahhoz,
hogy a gyakorlati esetekre is jol alkalmazhatd vizsgdlati eszkézok 4lljanak e
téren a kutatdk rendelkezésére.

6. 6sszefoglalés

a) A cikkben bemutattuk az egységgydk probléma lényegét, szerepét az
elemzésekben, kapcsolatdt a modellépités egyes tartalmi és technikai kérdései-
vel.

b) Rémutattunk arra, hogy mivel a megfigyeléseink mindig mintabg) sz4r-
maznak, az azokbdl szdmitott statisztikdkat mintavételi hiba terheli, ezért
fontos az egységgySkok vizsgdlatdndl a minél alaposabb tesztelés.

c) A tesztelés — és dltaldban az id8sorok elemzésének — taldn legnagyobb
nehézsége abban ill, hogy a folyamatoknak csak egyetlen realizaciéjst is-
merjiik, ismételt kisérletekre nincs médunk. Ez szigoribban véve minden
becslés és tesztelés alapjdt jelentd stacionaritdsi feltétel tesztelését lehetet-
lenné teszi. Gyakorlatban ezért megelégsziink a stacionaritds intuitiv beldta-
saval, illetSleg kozvetett tesztekkel.

d) Az egységgydk teszteket a legegyszeriibb ARI1 folyamaton mutattuk be
részletesen. Rdmutattunk, hogy ezek 6 nehézsége a becsiilt autoregressziv
paraméter nem-standard eloszldsa. Ezt az eloszldst (illetve bonyolultabb a-
lapmodellek esetén ezeket az eloszldsokat) elsésorban Dickey és Fuller ezirdnyd
eredményei alapjan, illetve azokbdl kiindulva foglaltdk tibldzatokba. Az
egész témakort domindlé Dickey - Fuller tesztek nagy elénye més tesztekhez
képest, hogy probafiiggvényeik értéke standard regressziés eredménytdblak-
bél azonnal megkaphatd.

e) A bonyolultabb folyamatok egységgyok tesztjei részben az el8zéekre
épiilnek, ezeket egésaitik ki, ezeket dgyazzdk be altaldnosabb folyamatokba,
részben azonban mds utakat és elveket kévetnek. Ezekre csak néhdny jelleg-
zetes példdt emlitettiink.

f) A vizsgdlat természetesen nem terjedhetett ki az dsszes felmeriils kér-
désre. A fontos, de itt nem, vagy csak felszinesen érintett kérdések koziil ki-
emelendd a regresszms elemzesekhez kapcsolddo részletesebb maradékelemzés,
a tobb egyseggyok és a kointegricié tesztelése, a tobbdimenzids 1dosorvekto—
rok elemzése és a részleges (frakciondlis) mtegraltsag elemzése,

Ezek, és a témakorrel kapcsolatos egyéb kérdések elsGsorban a J.A.S.A.
és az Econometrica cikkei alapjdn tanulmdnyozhatdk.
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UNIT ROOTS AND THEIR TESTS

The article gives an up to date survey on the unit root problem. First it summarizes
the basic concepts of stochastic time series analysis underlining the contradictions
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of the stationarity assumption and the tests of stationarity. Then it exposes the
unit root problem in economic time series and its relation to the cointegration and
econometric model building. For the simplest processes and models Dickey-Fuller
tests are analyzed in details and their practical application is demonstrated by a
simple example of the Budapest Exchange Stock. Unit root tests for more sophis-
ticated processes are treated in a less detailed way. Among the further problems of
the unit root literature seasonal and fractional integration, nearly integrated and
local trend processes, the unobservable component models and the general regres-
sion models are briefly mentioned. As a conclusion, the study shows that even the
most complex models seem to be too simple to describe the movement of the main
macro indicators of the Hungarian economy in the period of transition. So further
research in this field seems to be inevitable.
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A Gazdasigmodellezési Tdrsasag III. SzakértSi Konferencidja
Dobogdké, 1994. oktdber 4-6.

A GMT hamadik szakért8i taldlkozdjanak ezittal a volt BM Udiils egyik,
szalloddvd atalakitott éplilete adott otthont. Hasonldan az elsé két taldl-
kozdhoz, ezuttal is a szakma leghiiségesebb mivel6ibdl 4llé, mintegy 40-50
résztvevd gylilt dssze, fleg Budapestrdl. (Sajnos a vidéki milhelyek alig vol-
tak képviselve.) Tekintve a szakma besziikilését, a szervez6k még ajinlds-
ként sem fogalmaztak meg témdkat, vagy temakoroket s6t torekedtek arra,
hogy a kozvetlen modellezésen nemlkepp tulmutato, annak héatterét, alapjait,
feltételeit, alkalmazasi lehet8ségeit vazold eloadasok is szerepelgenek a prog-
ramban. A résztvevék viszonylag kis szdma, valamint a szertedgazd témaju
eldaddsok indokoltdk, hogy a hagyomdnyoknak megfeleléen, ezittal sem szer-
veztek parhuzamos szekcidkat.

Az els8 szekcid sajndlatos eseménye volt az, hogy Brddy Andrds kisebb
balesete miatt nem tudott eljonni, és igy nagy érdeklédéssel vart eldaddsa
elmaradt. (Ugyanezt az eléaddst a GMT novemberi kozgytilésének szakmai
programjaként, késébb Brédy Andrds megtartotta.) Az elsé napi szekcié
Meszéna Gyérgy és Armai Zsolt kozds eléadéasdval indult, mely el6adéds egy
igen él8, gyakorlati feladat, a banki mérleg-management probléma opera-
cidkutatdsi eszkozGkkel torténd megkozelitésérdl szamolt be. Az eladds
érdekessége és ereje abban 4llt, hogy egy elméleti és egy gyakorlati szakem-
ber kiilon-kiilén, mégis egymdssal harmonizédlva vézolta fel a probléma két
lehetséges vetiiletét és a megoldds utjat. Ugyancsak érdekes volt az el6adds
utdn kialakult vita, amely a hierarchikus dontési struktirdk egyes ellent-
mond4saira vilagitott ra.

A nyitd szekcid mdsik eléaddsat Tarjan Tamds tartotta a Jdnossy-féle
trendvonalak elméletének egyes kérdéseirél. Az el6adas aktualitdsdt az adta
meg, hogy Magyarorszag el6késziiletben 1évG eurdpai csatlakozdsa sziikségessé
teszi a rovid-, de méginkabb a hosszutdvu fejlédési tendencidk Ssszehasonlitd
elmezését.

A misodik (szerda délelétti) szekcié Kopdnyi Mihdly el8addsdval kez-
dédott. Az el6adds jellegzetesen nem modellezési kérdésekkel foglalkozott,
ugyanakkor szinvonalasan és érdekesen bemutatott témdja (a bank- és adds-
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konszoliddcié) mindenki szdmadra sziikséges és hasznos alapismereteket, az
esetleges e teriiletet is érintd modellezés szdmdra pedig nélkiilszhetetlen hAt-
térinformaciét adott. Horvdth Gézané el8adasa az opericidkutatds oktata-
sdnak egyes kérdéseivel foglalkozott, s ez azért valtott ki nagy visszhangot,
mivel a résztvevék j6 része szintén az oktatdsban dolgozik, igy a felvetett
problémadk ismer8sek és kozérdekiiek voltak.

Pap Zoltdn a tdvkozlési piac feltdrdsdra irdnyuld kisérletekrdl szamolt
be. Ennek az el6addsnak sajitossdga az volt, hogy konkrét, mindenki 4ltal
jol értheté mikrogazdasigi alkalmazdsokra irdnyuld modellkisérleteket, azok
eredményeit és nehézségeit interpretdlta. Rappai Gdbor ezzel szemben a t&-
kepiaci drfolyamelméletek magyardzatdra, indokldsara készitett klasszikus és
modern szemléletli Gkonometriai elemzéseit ismertette. Erdekes volt az elmé-
let szamszerli interpretdcidja amerikal és magyar tézsdeadatok &sszehasonli-
tdsdban. A’ délelStt utolsé eléaddsa Mihdlyffy Ldszl6 nevéhez fiizddik, aki egy
statisztikai probléma (az adatfelvételeknél a nemvalaszoldsok torzité hatdsa)
kapcsdn egy RAS-hoz hasonld algoritmust mutatott be, amely segitségével
olyan silyrendszert (kombindlt kétdimenzids eloszldst) tud el8allitani, ami
kielégit elére megadott peremfeltételeket, ugyanakkor az ismert eljarasoknal
egyszerlibb és gyorsabban konvergil. Az eredményként kapott eloszlds az
utdlagos rétegzés, illetve az abbdl torténd torzitatlan becslés elvégzéséhez
sziikséges.

A délutdni szekciéban eldszor Kele Péter a klasszikus készletmodellezés
ltjat jarva tobb sorozatnagysdg- és készletnagysidg modellt, illetve modellv4l-
tozatot fejlesztett ki, Ezt kdvette Radnai Mdrton el6addsa, aki a karpdtlasi
jegyek darfolyamdnak mozgdsdt, a mozgds mechanizmusdt, rugdit elemezte
egyszerli modell segitségével. Meg kell emliteni, hogy & volt a konferencia
legfiatalabb el6addja (hiszen még a BKE hallgatdja), ugyanakkor nagyon
j6 érzékkel valasztott aktudlis, dltaldnos érdekldésre szamottarté és hilds
témat. Valdszind, hogy kutatdsait tovabb folytatva még érdekesebb eredmé-
nyeket ér el e téren.

A legfiatalabbat a szakma egyik ,,6reg rékdja” Simon Andrds kévette,
aki az MNB-nél késziild dtfogd makromodell {6 jellemz8it ismertette. Ez
a modell - szemben a szerz6 kordbbi ckonometriai modelljeivel — szakit a
szigori 6konometriai szemlélettel és rugalmasabb, ugyanakkor persze t5bb
vitdra alapot adé tdn. kalibrdlt modell, amely paramétereit nem becsléssel,
hanem kiilonféle szakmai megfontoldsok alapjan hatdrozzak meg. A modell
4ltal indukalt vitdk nem is maradtak el, béir ezek az id8 rovidsége miatt
nem annyira plenaris, mint inkdbb kétoldalu keretekben zajlottak le. Hajdu
Ottd egy sajat készitésli szegénységi mutatd egyes tulajdonsigait boncol-
gatta tépel8dS alapossiggal. E sorok fréja taldn nem kovet el indiszkrécidt
akkor, ha elmondja, hogy a szerzd sajdt bevalldsa szerint el6addsa kdzben,
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illetve az azt kivetd kérdések és megjegyzések kapcsdn jott rd a vizsgdlt
probléma (a mutatdszdm eleget tesz-e, és ha igen, milyen mértékben tesz
eleget a vele szemben tdmasztott kovetelményeknek) megolddsdnak egyik
fontos lépésére, amelyet valamilyen formdban (jov8 évi konferencia, Szigma
stb.) remélhetéleg megoszt a téma irdnt érdekl8ddkkel.

Halpern Lészlé hazdnk és a kézép-kelet eurdpai orszdgok kiilgazdasigi
egylittmiikodésében megjelend komparativ elényckkel foglalkozott. Eléad4-
sdnak nagy értéke volt, hogy nehéz és bonyolult fogalmakat alkalmas tabldk
és abrak segitségével mindenki szdmara szemléletessé és megfoghatéva tudott
tenni. Neményi Judit szintén igen izgalmas és aktudlis témardl, az dllamadds-
sdg kérdéseird] beszélt. El6addsaban 6tvoz6dott a gyakorld gazdasagpoliti-
kus, az elmélet irdnt fogékony kutatd és a modellezést&l megvilni nem tudé
ckonométer gondolkoddsa, szemlélete. Kdr, hogy az id8 rovidsége miatt a
meglehetdsen Gsszetett problémakat csak érinteni tudta, de a hallgatdsig igy
is megérezte a téma szépségeit, a kidolgozds nehézségeit, és megértett valamit
abbdl a gazdasdgpolitikai dontési helyzetbdl is, ami az addssdg szoritdsdbél
adddik.

A nap befejezd eldadasit Vértes Andrds tartotta, aki a rejtett gazdasdgot
vizsgald kutatdsokrol tartott egy révid beszamoldt. Maga az eladas nem fog-
lalkozott modellezéssel, mégis osztatlan sikert aratott a modellezék kérében
is, részben informativ volta, részben pedig az el6add publicisztikai stilusi
kozvetlensége miatt.

Az utolsé nap szekcidja Zalai Ernd eléaddsaval kezd8dott. A szerzé a
miihelyében mdr mintegy 15 éve folyé 4ltaldnos egyensilyelméleti modellezés
tapasztalatairdl, és ijabb fejleményeirdl szdmolt be. Hunyadi LdszId statisz-
tikal témdjui el6addsa egy kétfdzisi mintavételi tervet mutatott be, amely
a részletek kidolgozdsa utdn alkalmasnak tlinik a gazdasdgstatisztikai adat-
felvételeknek a jelenleginél lényegesen hatasosabb megvaldsitdsira. Hamecz
Istvan a MNB makromodell egy blokkjdt, a lakossdgi megtakaritdsokat ele-
mezte raciondlis vdrakozdsokon alapuld dkonometriai modellel. Simonovics
Andrds az utébbi években hiressé valt ,,Egyiittél6 nemzedékek, illetSleg kor-
osztdlyok” modellbdl kiindulva kereste a dinamika jellemzéit, a ciklusok léte-
zésének, milyenségének, az esetleges ciklusok interpretdciéjanak problémajat.

A konferencia zaré el6addsat Augusztinovics Mdria tartotta, aki nyugdijfi-
nanszirozasi kérdésekbél kiindulva tiszta demografiai feladathoz, a népesség
névekedésének lefrasdhoz és prognosztizildshoz jutott el. El6addsa, melyet a
t8le megszokott lendiilettel és kozvetlenséggel tartott meg, sokunk szdmara
azt bizonyitotta, hogy az absztrakt modellek altal fegyelmezett gondolkoddsd
kutatd, még szamara uj tudomanyteriileteken is komoly eredményeket képes
elérni, s ez, igy gondolom, a modellezés nagy eredménye és az egész konfe-
rencia taldn legfébb szimbolikus tanulsdga is volt.
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A konferencia programjdnak fenti, vdzlatos bemutatasa is bizonyitja azt
a tényt, hogy a felmerill témék vélasztéka a lehetS legszélesebb volt, igazdn
b8 keresztmetszetet adott a modellezés gazdag teriiletérél. Ha a hallgatd
nem is tudott elmélyiilni az egyes eladdsok részleteiben, \igy vélem, nagyon
hasznos és tanulsigos volt ldtni ezt a valdban sokszintli tevékenységet. Persze
mindez nem fedi el azt a tényt, hogy a szakma vilsigban van, amit taldn a
sokirdnyy titkeresés mellett az is jelez, hogy nem alakult ki stirlis6dési pont,
az egyes el6addsok joszerivel egymastdl fiiggetleniil, izoldlt egyéni munkaval
készilltek, az igazi elérehaladdst mutatd mihelymunkanak csupan nyomait
lehetett felfedezni.

Es mégis mindannyiunkat bizakoddssal t5ltGtt el ez a néhany nap. Aki
eljott, komolyan vette a konferenciat: leszimitva Brédy Andras emlitett saj-
nélatos balesetét, egyetlen bejelentett eladds sem maradt el, és még hely-
cserére is csak egyszer keriilt sor. Ez mar 6nmagédban is szokatlan egy ilyen
konferencidn, de az méginkabb, hogy a zstfolt program, a gyonyori kérnyezet
¢és 8 j6 1d6 ellenére szinte mindenki elejétd] végéig szorgalmasan végighallgatta
a szekcidkat. Ami még jé érzéssel tSltdtt el, az az volt, hogy az utolsé napi
szekeid sem iirilt ki, a hallgatdsag szinte végig meg nem fogyatkozd szamban,
tlirelmesen és figyelemmel varta végig az utolsé el6addst is.

Mint arra radr utaltam, a rendezvény idealis kornyezetben zajlott, értve
ezen mind a szdllast, mind az ellitast, mind pedig a pilisi tdj szépségeit.
Ha mindendron valami kifogdsolni valét keresnénk, taldn csak azt lehetne
emliteni, hogy nem volt olyan helység, ahol este, fehér asztal mellett kdtetlen
szakmai-barati beszélgetéseket lehetett volna tartani, hiszen a zenétél és flip-
perzajtél hangos piciny bdr erre alkalmatlan volt.

Mindezeket egybevéve, és ez volt a résztvevdk dltaldnos véleménye is, jé
hangulaty, sikeres konferenciat tudhatunk magunk mogétt, amiért koszonet
jar mindenkinek, aki valamilyen formdban, szervezéként, eléaddként vagy
egyszerilen csak résztvevbként, az esemény részese volt.

Hunyadi Ldszlé



