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A kÄozmunkaprogram igen elterjedt foglalkoztat¶asi forma Magyarorsz¶agon, a
kÄozfoglalkoztatottak sz¶ama 2015-ben meghaladta a gazdas¶agilag akt¶³v n¶epes-
s¶eg 4 sz¶azal¶ek¶at. Azt vizsg¶altuk, hogy a telepÄul¶es, illetve a telepÄul¶esen ¶el}ok
jellemz}oi hogyan befoly¶asolj¶ak a kÄozmunkaprogramban r¶eszt vev}ok ar¶any¶at,
valamint annak nemek szerinti alakul¶as¶at. Eredm¶enyeink szerint a kÄozfog-
lalkoztat¶as kiterjedts¶eg¶et a telepÄul¶esnagys¶ag ¶es a terÄuleti elhelyezked¶es mel-
lett jelent}osen befoly¶asolja a telepÄul¶esen ¶el}o lakoss¶ag k¶epzetts¶egi szerkezete,
valamint a regisztr¶alt ¶all¶askeres}ok ar¶anya. Elemz¶esÄunkhÄoz logisztikus re-
gresszi¶ot alkalmaztunk. Az ¶altalunk felhaszn¶alt adatb¶azis kÄulÄonlegess¶ege,
hogy telepÄul¶esszint}u adatokat tartalmaz, eddig nem k¶eszÄult ilyen jelleg}u elem-
z¶es Magyarorsz¶agon a kÄozmunkaprogramra vonatkoz¶oan.

Kulcsszavak: munkaer}opiac, kÄozmunka, munkan¶elkÄulis¶eg, logisztikus re-
gresszi¶o. JEL k¶odok: C10, C25, C54, J21

Bevezet¶es

Az ¶allam t¶arsadalompolitikai c¶eljai kÄozÄott lassan egy ¶evsz¶azada kiemelt helyen
szerepel a munkan¶elkÄulis¶eg csÄokkenet¶ese, illetve a foglalkoztatotts¶ag nÄovel¶ese.
Ennek el¶er¶ese ¶erdek¶eben a hagyom¶anyos indirekt eszkÄozÄokÄon (a gazdas¶agi nÄo-
veked¶es ÄosztÄonz¶ese, akt¶³v iparpolitika) t¶ul sz¶amos direkt eszkÄozt alkalmazhat
a korm¶anyzat.

A direkt m¶odszerek kÄozÄott els}osorban ¶allami munkahelyteremt}o progra-
mok tal¶alhat¶ok, melyek kÄozÄul a kÄozmunka tal¶an a legkÄozvetlenebb eszkÄoz. A
kÄozmunka olyan ¶allami foglalkoztat¶aspolitikai eszkÄoz, mely a munkan¶elkÄuliek
k¶epzetts¶egi szintj¶enek emel¶es¶et, valamint a gyakorlati tapasztalataik nÄovel¶es¶et
a munka ¶es a gyakorlati k¶epz¶es Äosszekapcsol¶as¶aval k¶³v¶anja el¶erni.

Egyes szerz}ok (pl. Ghinararu, 2012) kritiz¶alj¶ak a kÄozmunka int¶ezm¶eny¶et,
az ilyen munkahelyeket nem tekintik az els}odleges munkapiac r¶esz¶enek. V¶ele-
m¶enyÄuk szerint ez a m¶odszer nem kÄolts¶eghat¶ekony eszkÄoze a foglalkoztatott-
s¶ag emel¶es¶enek, mivel az ¶ujra-elhelyezked¶es ellen ÄosztÄonÄoz (locking-in e®ect).
Ugyanakkor a korm¶anyok ¶altal¶aban kedvelik, mivel { megfelel}o c¶elzotts¶ag
mellett { el¶eg kÄolts¶eghat¶ekony m¶odszer a szeg¶enys¶eg ¶es az egyenl}otlens¶eg
csÄokkent¶es¶ere (Brown ¶es Koettl, 2012).

Kutat¶asunk sor¶an azt vizsg¶altuk, hogy a telepÄul¶es jellege, illetve a te-
lepÄul¶esen ¶el}ok jellemz}oi hogyan befoly¶asolj¶ak a kÄozmunkaprogramban val¶o
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r¶eszv¶etelt, valamint annak nemek szerinti alakul¶as¶at. Az elemz¶eshez tele-
pÄul¶esszint}u adatb¶azis k¶eszÄult, amely az ¶altal¶anos makrogazdas¶agi jellemz}ok
mellett munkaer}opiaci adatokat is tartalmazott, bele¶ertve a kÄozmunk¶aban
foglalkoztatottak speci¶alis jellemz}oit.

1 TÄort¶eneti ¶es szakirodalmi ¶attekint¶es

A kÄozmunkaprogramok tÄort¶enete a kÄoz¶epkorig ny¶ulik vissza. Az els}o ismert
eset az indiai szubkontinenshez kÄothet}o: az Iszlamabad ¶es Peshavar kÄozÄotti
¶ut egy r¶esze egy szeg¶enys¶eg-enyh¶³t}o kÄozmunka program keret¶eben k¶eszÄult a
12. sz¶azadban. ¶Erdekess¶eg, hogy ez az ¶utszakasz jelenleg is haszn¶alatban van,
s}ot Pakiszt¶an egyik turisztikai attrakci¶oj¶anak sz¶am¶³t. A 18. sz¶azadi Angli¶a-
ban, a Szeg¶enyfoglalkoztat¶asi TÄorv¶eny (Poor Employment Act) alapj¶an sok
¶uj munkahelyet hoztak l¶etre csatorn¶ak ¶es utak ¶ep¶³t¶ese, valamint mocsarak
lecsapol¶asa r¶ev¶en. Az ¶³gy javul¶o infrastrukt¶ura egyben hozz¶aj¶arult az ipari
forradalom kiteljesed¶es¶ehez. Afrik¶aban ¶es ¶Azsi¶aban sz¶amos kÄozmunka prog-
ram jelent meg a 19. sz¶azad v¶ege fel¶e, melyek kÄozÄul az egyik legjelent}osebb
az 1870 kÄorÄul indul¶o ¶es az 1950-es ¶evekig m}ukÄod}o brit-indiai kezdem¶enyez¶es,
mely tÄobb kisebb ,,¶etel a munk¶a¶ert" jelleg}u programot Äolelt fel.

N¶emetorsz¶ag a h¶abor¶u kÄovetkezm¶enyeinek felsz¶amol¶asa ¶erdek¶eben ind¶³tott
kÄozmunkaprogramot 1946-48 kÄozÄott. Indi¶aban az 1970-es ¶evek elej¶en Mah¶a-
r¶astra ¶allamban ind¶³tottak egy kezdem¶enyez¶est (Maharashtra Employment
Guarantee Scheme), mely az els}o olyan kÄozmunkaprogramot volt, amely kife-
jezetten a munkahelyteremt¶est helyezte el}ot¶erbe. A program a falusi t¶ers¶egek
felz¶ark¶oztat¶as¶at c¶elozta infrastrukt¶ura-fejleszt¶es r¶even. D¶el-Kore¶aban az 1997-
es ¶azsiai p¶enzÄugyi v¶als¶ag kÄovetkezt¶eben a munkan¶elkÄulis¶egi r¶ata 2 sz¶azal¶ekr¶ol
9 sz¶azal¶ekra emelkedett, aminek hat¶as¶ara a korm¶any beind¶³totta az orsz¶ag
els}o kÄozmunkaprogramj¶at. A 18 h¶onapos id}otartamra elind¶³tott program
tÄobb mint 140 ezer f}o bevon¶as¶at tette lehet}ov¶e.

Elmondhat¶o, hogy a kÄozmunka az elm¶ult ¶evtizedekben sz¶amos t¶arsada-
lompolitikai c¶el el¶er¶es¶enek v¶alt meghat¶aroz¶o eszkÄoz¶ev¶e. A leggyakrabban
megfogalmazott ilyen tÄorekv¶esek: a szeg¶enys¶eg elleni kÄuzdelem, a sz¶arazs¶ag
kÄovetkezt¶eben kialakul¶o vid¶eki munkan¶elkÄulis¶eg, illetve ¶altal¶aban a falusi t¶er-
s¶egek felz¶ark¶oztat¶asa, valamint a term¶eszeti katasztr¶of¶ak kÄovetkezm¶enyeinek
elh¶ar¶³t¶asa (Subbarao et al., 2013).

Magyarorsz¶agon az 1700-as ¶evek v¶eg¶en jelent meg a kÄozmunka int¶ezm¶enye.
M¶aria Ter¶ezia uralkod¶asa alatt indultak meg a foly¶oszab¶alyoz¶asi munk¶ak a
KÄorÄosÄokÄon ¶es a Dun¶an, l¶enyeg¶eben ez tekinthet}o az els}o hazai kÄozmunka-
programnak. Az els}o dologh¶azat 1841-ben alap¶³tott¶ak, amely akkoriban m¶eg
egyesÄuletk¶ent m}ukÄodÄott. K¶es}obb ¶allami keretek kÄozÄott v¶egezt¶ek tev¶ekenys¶e-
gÄuket eg¶eszen az 1940-es ¶evek kÄozep¶eig.

Az 1929-33-as vil¶aggazdas¶agi v¶als¶ag kÄovetkezt¶eben Magyarorsz¶agon is
dr¶amaian emelkedett a szeg¶enyek ar¶anya. GÄombÄos Gyula a munkaalap¶u t¶ar-
sadalom megteremt¶es¶et t}uzte ki c¶elul, amit a Nemzeti Munkaterv keret¶eben
k¶³v¶ant megval¶os¶³tani. ,,Munkak¶epes emberek munkan¶elkÄulis¶eg c¶³m¶en val¶o
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seg¶elyez¶es¶enek elvi ellens¶egei vagyunk, s a munkan¶elkÄulieket csak munka
ellen¶eben t¶amogatjuk." { mondta GÄombÄos Gyula (id¶ezi: Bar¶at, 2013). ¶Igy
a szeg¶enys¶eg a lustas¶agb¶ol fakad¶o emberi jellemhiba, amit csak munka ¶altal
lehet gy¶ogy¶³tani { volt a Horthy korszak m¶asodik fel¶eben a kÄovetett eszme.
Ennek gyakorlati megval¶osul¶asa els}osorban a foly¶oszab¶alyoz¶asok ¶es infra-
strukt¶ura-fejleszt¶esek sor¶an ad¶od¶o egyszer}u ¯zikai munka volt. A szÄuks¶eg-
munka volt a diplom¶as munkan¶elkÄuliek ¶³ns¶egmunk¶aja, amit n¶epj¶ol¶eti biztos-
k¶ent, vagy k¶erdez}obiztosk¶ent is v¶egezhettek. A szÄuks¶eg- ¶es ¶³ns¶egmunk¶aban
r¶esztvev}ok az adott munkakÄorre jellemz}o munkaer}opiaci ¶atlagb¶ert kapt¶ak
(Bar¶at, 2013, illetve Kulinyi, 2012).

A kÄozmunka programok c¶eljai v¶altozatosak voltak, szerepeltek kÄoztÄuk an-
ticiklikus, szoci¶alpolitikai, infrastrukt¶ura-fejleszt¶esi, illetve katasztr¶ofav¶edel-
mi ind¶³t¶ekok (K¶alm¶an, 2015).

Az 1990-es ¶evek ¶ota a fejl}od}o vil¶agban a kÄozfoglalkoztat¶ast az egyik l¶enye-
ges szoci¶alpolitikai eszkÄozk¶ent haszn¶alj¶ak a szeg¶enys¶eg enyh¶³t¶ese ¶erdek¶eben.
Jelenleg is ez a legfontosabb c¶elja a hasonl¶o programoknak p¶eld¶aul Argent¶³-
n¶aban, Eti¶opi¶aban vagy Indi¶aban. A kÄozfoglalkoztat¶as sz¶amos esetben igen
hat¶ekony eszkÄoznek bizonyult a szeg¶enys¶eg elleni kÄuzdelemben (Subbarao et
al., 2013).

Ugyanakkor a fejlett orsz¶agok a munkan¶elkÄuliek munkaer}opiaci elhelyez-
ked¶es¶enek el}oseg¶³t¶ese, ÄosztÄonz¶ese ¶erdek¶eben tÄobbf¶ele akt¶³v foglalkoztat¶aspoli-
tikai programot m}ukÄodtetnek, ¶es a kÄozfoglalkoztat¶as jellemz}oen az egyik ele-
me ezeknek az eszkÄozÄoknek. Ilyen esetekben a szoci¶alpolitikai szempontok
kev¶esb¶e hangs¶ulyosak.

A fejlett orsz¶agok ¶altal¶aban j¶ol m}ukÄod}o munkaer}opiaccal rendelkeznek.
Ez tÄobbek kÄozÄott azt is jelenti, hogy megfelel}o szint}u infrastrukt¶ura ¶all ren-
delkez¶esre ahhoz, hogy a munkaer}o kereslete ¶es a k¶³n¶alata tal¶alkozhasson, ¶es
a munkaer}opiac kell}oen rugalmas ¶es ¶atl¶athat¶o legyen a globaliz¶aci¶o kÄovetkez-
t¶eben felgyorsult munkaer}o-keresleti v¶altoz¶asok hosszabb t¶av¶u kezel¶es¶ehez.
Ebb}ol kÄovetkez}oen a fejlett orsz¶agok kÄozmunka-programjai ¶altal¶aban a mun-
kan¶elkÄuliek munkaer}opiacra tÄort¶en}o visszaseg¶³t¶es¶et c¶elozz¶ak. Ebben az or-
sz¶agcsoportban szinte egy¶altal¶an nem jellemz}o, hogy egy ilyen programban
olyan szoci¶alis c¶elok is megjelenn¶enek, mint p¶eld¶aul egy ¶atmeneti, de er}os
kÄuls}o sokk munkaer}opiaci kÄovetkezm¶enyeinek kezel¶ese, vagy a tÄobbszÄorÄosen
h¶atr¶anyos csoportok t¶amogat¶asa. Ezt t¶amasztja al¶a Subbarao et al. (2013) is,
adatai szerint Eur¶op¶aban a vizsg¶alt kÄozmunk¶ak kiz¶ar¶olag az el}obb eml¶³tett
c¶elb¶ol indultak { ebben a magyar kÄozmunka-program m¶eg nem szerepel. A
tÄobbi nagyr¶egi¶oban viszont ¶altal¶aban m¶as c¶elok domin¶altak (l¶asd az 1. ¶abr¶at,
az adatok 30 orsz¶ag 37 kÄozmunka-programj¶ara vonatkoznak, az 1980-2010
kÄozÄotti id}oszakb¶ol).
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1. ¶abra. A kÄozfoglalkoztat¶asi programok c¶eljainak megoszl¶asa makror¶egi¶onk¶ent.
Forr¶as: Subbarao et al. (2013).

Besley ¶es Coate (1992) felh¶³vja a ¯gyelmet arra, hogy az angolsz¶asz orsz¶a-
gokban { kÄulÄonÄosen az EgyesÄult ¶Allamokban { a kÄulÄonf¶ele ¶allami programok-
ban val¶o r¶eszv¶etelt ¶altal¶aban felt¶etelekhez kÄotik (,,workfare" t¶amogat¶asok).
Ez a m¶odszer az esetek tÄobbs¶eg¶eben jav¶³tja az ¶ujb¶oli elhelyezked¶es es¶ely¶et,
de a tapasztalatok szerint ¶epp akkor a leggyeng¶ebb ez a hat¶as, amikor kifeje-
zetten rossz a munkapiaci helyzet ¶es nagyon magas a munkan¶elkÄulis¶eg (Crisp
¶es Fletcher, 2008).

A hagyom¶anyosan a j¶ol¶eti kiad¶asok szabadabb hozz¶af¶erhet}os¶eg¶et (,,wel-
fare" t¶amogat¶asok) fontosnak tart¶o skandin¶av orsz¶agok hozz¶a¶all¶asa is meg-
v¶altozott az ut¶obbi id}oben. A sv¶ed korm¶any 1999-ben deklar¶alta, hogy a
welfare t¶³pus¶u t¶amogat¶asok Äosszeg¶et fel¶ere k¶³v¶anja csÄokkenteni (Dahlberg,
Johansson, ¶es MÄork, 2009). Ugyanakkor a hazai kÄozfoglalkoztat¶ashoz hason-
l¶o program nem l¶etezik a skandin¶av ¶allamokban. Fontos megeml¶³teni azt is,
hogy az ¶eszak-eur¶opai orsz¶agokban a nemzetkÄozi ¶atlaghoz k¶epest magas az
¶allami alkalmazottak ar¶anya (Bak¶o Tam¶as, 2015), ami eleve tomp¶³tja a mun-
kaer}opiaci ingadoz¶asok szoci¶alis kÄovetkezm¶enyeit. A fejlett orsz¶agok a work-
fare t¶amogat¶asok keret¶eben els}osorban k¶epz¶eseket ¶es szem¶elyes szolg¶altat¶a-
sokat biztos¶³tanak, amelyek ¶altal¶aban hat¶ekonyabbak, mint a hagyom¶anyos
kÄozmunka (Stephan ¶es Pahnke, 2008, illetve Card, Kluve ¶es Weber, 2010).
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A 2007{2010 kÄozÄotti gazdas¶agi sokk enyh¶³t¶ese ¶erdek¶eben tÄobb EU-tag-
¶allamban nÄovelt¶ek a kÄozfoglalkoztat¶as szerep¶et. Magyarorsz¶agon kiemelked}o
m¶ert¶ekben n}ottek az erre a terÄuletre sz¶ant forr¶asok, ¶³gy a 2010-es ¶evek elej¶ere
az erre a c¶elra ford¶³tott Äosszeg el¶erte a GDP 0,8-1%-¶at2. Jelent}os volt m¶eg az
ilyen c¶el¶u kiad¶asok ar¶anya Lettorsz¶agban, ahol 2010-11-ben a GDP 0,25%-
¶at ford¶³tott¶ak hasonl¶o programokra, ami tÄobb mint k¶etszerese volt az orsz¶ag
szeg¶enys¶egellenes szoci¶alis kiad¶asainak (Azam et al., 2013). Kisebb volumen}u
programokat ind¶³tottak GÄorÄogorsz¶agban, ahol 2011-ben 57 400 f}ot vontak be
a kÄozfoglalkoztat¶asba az Eur¶opai Szoci¶alis Alap t¶ars¯nansz¶³roz¶asa mellett
(Manoudi, 2012). Szlov¶aki¶aban is indult kÄozfoglalkoztat¶asi program, erre
azonban a hazain¶al egy nagys¶agrenddel kevesebb p¶enzt sz¶ant az ottani kor-
m¶anyzat: 2012-ben mindÄossze a GDP 0,07%-¶anak felelt meg az erre a te-
rÄuletre kÄoltÄott Äosszeg (Scharle, 2015). Rom¶ani¶aban az akt¶³v munkaer}opiaci
programokra koncentr¶altak, amelyek a kÄozfoglalkoztat¶ast is magukban foglal-
t¶ak. Ezekre 2006-ban a GDP 0,1%-¶at ford¶³tott¶ak, majd folyamatos csÄokken¶es
mellett 2010-re ez az ar¶any 0,03%-ra m¶ers¶ekl}odÄott (Ghinararu, 2012).

2 A hazai kÄozmunka alakul¶as¶anak bemutat¶asa

A kÄozmunk¶asok sz¶am¶ab¶ol kalkul¶alt ¶un. aktiv¶al¶asi r¶ata3 az ut¶obbi ¶evekben
rendk¶³vÄul magass¶a v¶alt Magyarorsz¶agon. MikÄozben ennek a mutat¶onak az
¶ert¶eke Szlov¶aki¶aban 13,2%, GÄorÄogorsz¶agban 6,7%, Csehorsz¶agban 1,3%, Len-
gyelorsz¶agban pedig 1,1% volt4, a hazai m¶ert¶ek folyamatosan nÄovekedett ¶es
2015-ben el¶erte a 36,2%-ot (l¶asd az 1. t¶abl¶azatot).

¶Ev Regisztr¶alt ¶all¶askeres}ok, f}o KÄozfoglalkoztatottak, f}o Aktiv¶al¶asi r¶ata, %
(1) (2) (2)/((1)+(2))

2011 582 868 53 969 8,5
2012 559 102 92 412 14,2
2013 527 624 121 367 18,7
2014 422 445 166 675 28,3
2015 378 181 214 543 36,2

1. t¶abl¶azat. Az ¶all¶askeres}ok ¶es a kÄozfoglalkoztatottak havi ¶atlaga ¶es az aktiv¶al¶asi r¶ata
(2011-2014, f}o illetve %). Forr¶as: NFSZ, saj¶at gy}ujt¶es

A kÄozfoglalkoztatottak sz¶am¶anak emelked¶ese k¶et oldalr¶ol is jav¶³tja a mun-
kaÄugyi statisztik¶at. Egyr¶eszt kÄozvetlenÄul m¶ers¶ekli a regisztr¶alt munkan¶elkÄu-
liek sz¶am¶at. Ez egy¶uttal azt is jelenti, hogy a k¶es}obbiekben politikailag igen
kÄolts¶egess¶e v¶alhat a kÄozmunkaprogram kÄolts¶egvet¶es¶enek esetleges visszafog¶a-
sa, hiszen a kÄozfoglalkoztatottak tÄomeges elbocs¶at¶asa a regisztr¶alt munka-
n¶elkÄuliek sz¶am¶anak azonnali nÄoveked¶es¶evel j¶ar (Scharle, 2015). M¶asr¶eszt a
kÄozmunka-program nÄoveli a foglalkoztatottak l¶etsz¶am¶at, mivel a kÄozfoglalkoz-
tatottak is foglalkoztatottnak min}osÄulnek. Ez a hat¶as nagyban hozz¶aj¶arult

2NFSZ ¶es KSH adatok alapj¶an.
3A kÄozfoglalkoztatottak sz¶ama a munkan¶elkÄuliek ¶es kÄozfoglalkoztatottak egyÄuttes l¶et-

sz¶am¶ahoz viszony¶³tva.
4A gÄorÄog adat 2011-re,a tÄobbi orsz¶ag¶e 2012-re vonatkozik (Manoudi, 2012 illetve Scharle,

2015).
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ahhoz, hogy 2009 ¶es 2014 kÄozÄott mintegy 5 sz¶azal¶ekponttal emelkedett Ma-
gyarorsz¶agon a foglalkoztatotts¶agi ar¶anysz¶am. A region¶alis kÄulÄonbs¶egek is
m¶ers¶ekl}odtek a program hat¶as¶ara: a legjobb poz¶³ci¶ob¶ol indul¶o KÄoz¶ep-Ma-
gyarorsz¶ag kiv¶etel¶evel minden r¶egi¶oban jelent}osen n}ott a foglalkoztat¶asi r¶ata,
s}ot, az ¶Eszak-Magyarorsz¶agon m¶ert 9,6 sz¶azal¶ekpontos emelked¶es az eg¶esz
EU legkedvez}obb ¶ert¶eke a vizsg¶alt id}oszakban (Eurostat Regional Yearbook,
2015).

Fontos hangs¶ulyozni a c¶elzott programok szÄuks¶egess¶eg¶et a kÄozfoglalkozta-
t¶as terÄulet¶en. Min¶el ink¶abb igazodik egy adott program a helyi kÄorÄulm¶enyek-
hez ¶es lehet}os¶egekhez, ann¶al nagyobb az es¶ely a sikerre (Petz, 2011). Ugyan-
akkor a hazai kÄozfoglalkoztat¶ok c¶eljai el¶egg¶e heterog¶enek, a legfontosabb pri-
orit¶as ¶altal¶aban a saj¶at (jellemz}oen Äonkorm¶anyzati) kÄolts¶egek minimaliz¶al¶asa.

A hazai kÄozfoglalkoztat¶as egyik legfontosabb c¶elja a nyolc vagy kevesebb
oszt¶alyt v¶egzett regisztr¶alt munkan¶elkÄuliek munkapiaci integr¶al¶as¶anak el}ose-
g¶³t¶ese. Ugyanakkor ennek a c¶elcsoportnak csak a 10-20 sz¶azal¶eka ¶el a magas
munkan¶elkÄulis¶egt}ol s¶ujtott kist¶ers¶egek kistelepÄul¶esein (G¶abor, 2010). Emiatt
a kÄozfoglalkoztat¶asi forr¶asok hasznosul¶as¶anak meg¶³t¶el¶ese nagyon elt¶er}o lehet
att¶ol fÄugg}oen, hogy az egyes szak¶ert}ok mely aspektusokat emelnek ki. Czir-
fusz (2015) szerint nem volt hat¶ekony a forr¶asok felhaszn¶al¶asa: ,, jogszab¶alyi
kÄornyezet alapj¶an a forr¶asokat a munkan¶elkÄulis¶eg ¶altal legink¶abb s¶ujtott t¶er-
s¶egekbe kellene Äosszpontos¶³tani, ez a 2011{2013-as ¶evek adatainak vizsg¶alata
alapj¶an kev¶ess¶e { ¶es egyre kev¶esb¶e { sikerÄult." Ezzel szemben M¶od (2014) a
program pozit¶³v elemeit emeli ki: ,,Az akt¶³v foglalkoztat¶aspolitika f}obb esz-
kÄozcsoportjai kÄozÄul a legrosszabb helyzet}u telepÄul¶eseken volt a legmagasabb a
kÄozfoglalkoztat¶asban ¶erintettek ar¶anya (87,9%), ¶es ezeken a telepÄul¶eseken volt
a legalacsonyabb az ¶erintettek kÄozÄul k¶epz¶esekbe, vagy b¶erjelleg}u t¶amogat¶asba
vontak ar¶anya."

3 A kutat¶asi hipot¶ezisek bemutat¶asa

A kutat¶as sor¶an h¶arom f}o munkahipot¶ezist ¶all¶³tottunk fel. Az els}o szerint
min¶el kisebb egy telepÄul¶es, ann¶al nagyobb a kÄozmunka r¶eszar¶anya ezen a
telepÄul¶esen. A hipot¶ezisben felt¶etelezett ÄosszefÄugg¶es fenn¶all¶asa egy¶altal¶an
nem tekinthet}o evidensnek. Sz¶amos kistelepÄul¶es tal¶alhat¶o ugyanis nagyv¶aro-
sok vonz¶askÄorzet¶eben, ¶es ezek sokszor igen kedvez}o munkaer}opiaci helyzetben
vannak, nem szorulnak r¶a a kiterjedt kÄozmunkaprogramra. Ezzel szemben az
AlfÄoldÄon ¶es ¶Eszak-Magyarorsz¶agon nagy sz¶amban tal¶alhatunk olyan kÄozepes
vagy ann¶al nagyobb telepÄul¶est, amely kifejezetten neh¶ez helyzetben van ebb}ol
a szempontb¶ol, ¶es nagy ar¶anyban alkalmazza a kÄozmunk¶at mint v¶als¶agkezel}o
eszkÄozt. Tov¶abb¶a azt is ¶erdemes ¯gyelembe venni, hogy a kÄozmunkaprogram
beind¶³t¶asa ¶es fenntart¶asa nem kev¶es er}oforr¶ast ig¶enyel az adott telepÄul¶est}ol,
¶³gy a nagyobb helys¶egek eleve kedvez}obb helyzetb}ol indulnak.

A m¶asodik kutat¶asi hipot¶ezis szerint min¶el kisebb egy helys¶eg, ann¶al na-
gyobb a kÄozfoglalkoztatottak ar¶anya az akt¶³v kor¶u f¶er¯akon belÄul. Ezt ¶ugy
is megfogalmazhatn¶ank, hogy a telepÄul¶esm¶eret csÄokken¶es¶evel egyre ink¶abb
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besz}ukÄul az els}odleges munkaer}opiac a f¶er¯ak sz¶am¶ara.
A harmadik hipot¶ezis szerint min¶el nagyobb egy telepÄul¶es, ann¶al nagyobb

a n}ok ar¶anya a kÄozfoglalkoztatottak kÄozÄott. Ez l¶enyegesen elt¶er az el}oz}o
¶all¶³t¶ast¶ol, hiszen ez¶uttal a kÄozfoglalkoztatottak megoszl¶as¶ar¶ol van sz¶o, m¶³g
az el}oz}o hipot¶ezis az akt¶³v kor¶u f¶er¯ak ar¶anyainak alakul¶as¶aval volt kapcso-
latos. A harmadik hipot¶ezis { ha igaznak bizonyul { a magyar t¶arsadalmi
beidegz}od¶eseknek is egyfajta lenyomata: v¶elhet}oen az lehet a jelens¶eg magya-
r¶azata, hogy a kisebb telepÄul¶eseken a n}ok nagyobb ar¶anyban tÄoltik idejÄuket
a nem meg¯zetett munk¶aval (h¶azimunk¶aval), ¶³gy nincs idejÄuk, lehet}os¶egÄuk
r¶eszt venni a kÄozmunk¶aban.

4 Az adat¶allom¶any ¶es a felhaszn¶alt m¶odszerek

Elemz¶esÄunkhÄoz h¶arom kÄulÄonbÄoz}o adatb¶azis adatait haszn¶altuk fel. 2011-ig
l¶etezett a Foglalkoztat¶asi ¶es KÄozfoglalkoztat¶asi Adatb¶azis (FOKA), amely
tartalmazta a kÄozfoglalkoztatottak legfontosabb adatait. 2011 ¶ota ezeket az
adatokat a BelÄugyminiszt¶erium (BM) kezeli. A regisztr¶alt munkan¶elkÄuliekre
vonatkoz¶o adatokat a munkaÄugyi kÄozpontok tartj¶ak nyilv¶an, 2011-ben ez az
adatb¶azis is a BM ellen}orz¶ese al¶a kerÄult. B¶ar ezek az adatb¶azisok sz¶amos te-
lepÄul¶esszint}u inform¶aci¶ot tartalmaznak, kieg¶esz¶³t¶esk¶ent felhaszn¶altuk a KSH
telepÄul¶esi adatait is.

Az elemz¶eshez egyr¶eszt le¶³r¶o statisztik¶akat haszn¶altunk, amelyek nem
ig¶enyelnek kÄulÄonÄosebb m¶odszertani ismertet¶est. Ezt kÄovet}oen multinomi¶alis
logisztikus regresszi¶os modelleket ¶ep¶³tettÄunk.

A logisztikus regresszi¶o Wooldridge (2002) alapj¶an a korl¶atozott ered-
m¶enyv¶altoz¶oj¶u modellek csal¶adj¶aba tartozik. A korl¶atoz¶as ebben az eset-
ben azt jelenti, hogy az eredm¶enyv¶altoz¶o nem folytonos, hanem kategori¶alis
ism¶erv, azaz olyan diszkr¶et v¶altoz¶o, amely csak v¶eges sok lehets¶eges ¶ert¶eket
vehet fel. A logisztikus regresszi¶o legegyszer}ubb ¶es leggyakrabban alkalma-
zott esete a bin¶aris logisztikus regresszi¶o. Ebben a modellben az eredm¶eny-
v¶altoz¶o csak 0 vagy 1 ¶ert¶eket vehet fel. Az ilyen v¶altoz¶okat dichot¶om vagy
dummy v¶altoz¶oknak szok¶as nevezni.

A logisztikus regresszi¶o alkalmaz¶asa sor¶an a line¶aris regresszi¶o eset¶eben al-
kalmazott line¶aris becsl}ofÄuggv¶ennyel az ln(odds) ¶ert¶ek¶ere k¶esz¶³tÄunk becsl¶est,
a modellt is erre a transzform¶alt v¶altoz¶ora ¶³rjuk fel. A param¶eterek becsl¶ese
sor¶an viszont nem alkalmazhat¶o a legkisebb n¶egyzetek m¶odszere (OLS), mivel
nem ad¶odik z¶art k¶eplet a param¶eterek becsÄult ¶ert¶ekeire. Ez¶ert csak iter¶aci¶os
m¶odszerek jÄonnek sz¶am¶³t¶asba, amelyeket a statisztikai programcsomagok ¶al-
tal¶aban tartalmaznak.

A param¶eterbecsl¶est kÄovet}oen a kÄovetkez}o l¶ep¶eseket kell elv¶egezni ahhoz,
hogy megkapjuk az 1-es esem¶eny val¶osz¶³n}us¶eg¶ere vonatkoz¶o becsl¶est.

² Elv¶egezzÄuk az ln(odds)-ra vonatkoz¶o becsl¶est a line¶aris modell seg¶³ts¶e-
g¶evel (ezt szok¶as egyszer}uen logit-nak is nevezni):

dlogit = ¯0 + ¯1X1 + ¯2X2 + . . . + ¯kXk
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² A logit becsÄult ¶ert¶ek¶eb}ol meghat¶arozzuk az odds-ot: odds = exp(logit)

² Az odds alapj¶an meghat¶arozzuk a becsÄult val¶osz¶³n}us¶eget: P = odds
1+odds

.

Gyakran ez az utols¶o l¶ep¶es, mert sok esetben csak az esem¶eny val¶osz¶³n}us¶ege
a k¶erd¶es. El}ofordulhat azonban, hogy klasszi¯k¶alni is akarunk, azaz meg
szeretn¶enk mondani, hogy az adott becsl¶es alapj¶an az 1-es vagy a 0-s esem¶enyt
tekintjÄuk el}orejelz¶esnek. Ebben az esetben de¯ni¶alnunk kell egy ¶un. cut-
o® ¶ert¶eket, ami a hat¶arpont lesz a k¶et esem¶eny kÄozÄott. Ez l¶enyeg¶eben egy
val¶osz¶³n}us¶eg, ezt megahalad¶o becsÄult val¶osz¶³n}us¶eg eset¶en 1-es ¶ert¶eket, alatta
pedig 0-t klasszi¯k¶alunk.

Sokszor el}ofordul az is, hogy a logisztikus regresszi¶o alkalmaz¶as¶anak nem
az az els}orend}u c¶elja, hogy val¶osz¶³n}us¶egeket becsÄuljÄunk, hanem a line¶aris
prediktor param¶etereire koncentr¶alunk. Ebben az esetben nem kÄozvetlenÄul a
param¶etereket ¶ertelmezzÄuk, hanem az exp(¯j) ¶ert¶ekeket. Ez a kifejez¶es azt
mutatja meg, hogy az Xj magyar¶az¶o v¶altoz¶o egy egys¶eggel tÄort¶en}o nÄoveked¶ese
v¶arhat¶oan h¶anyszoros¶ara nÄoveli az 1-es esem¶eny odds-¶at, amennyiben a tÄobbi
v¶altoz¶o ¶ert¶eke nem m¶odosul.

A multinomi¶alis logisztikus regresszi¶o alkalmaz¶asa sor¶an l¶enyeg¶eben az
tÄort¶enik, hogy tÄobb kÄulÄonbÄoz}o bin¶aris logisztikus regresszi¶ot futtatunk. Ezt
¶ugy hajtjuk v¶egre, hogy v¶alasztunk egy referenciakateg¶ori¶at, ¶es az Äosszes
tÄobbi kateg¶ori¶ara becslÄunk egy bin¶aris modellt, amelyben a k¶et kimenet a re-
ferenciakateg¶oria, valamint az ¶eppen aktu¶alis m¶asik kateg¶oria. A modell pa-
ram¶eterei ennek megfelel}oen ¶ertelmezhet}oek, a bin¶aris esetben le¶³rtak szerint.

5 Eredm¶enyek, kÄovetkeztet¶esek

5.1 Le¶³r¶o statisztik¶ak

A kÄozmunkaprogramban r¶eszt vev}ok ar¶any¶ara vonatkoz¶o modellbecsl¶eseink
bemutat¶asa el}ott ¶erdemes ¶attekinteni a kÄozfoglalkoztatottak sz¶am¶anak ala-
kul¶as¶at az akt¶³v n¶epess¶eg ar¶any¶aban, region¶alisan ¶es telepÄul¶esnagys¶ag szerint.
Az eur¶opai tapasztalatok azt mutatj¶ak, hogy a 2008-as v¶als¶ag kÄorÄuli ¶evekben
0,5-0,7 sz¶azal¶ekos kÄozmunka m¶ert¶ek volt jellemz}o a legtÄobb esetben, a 1,5
sz¶azal¶ek feletti ¶ert¶ek m¶ar nagyon ritk¶an fordult el}o, 2 sz¶azal¶ek feletti ¶ert¶ekre
pedig nem is tal¶alunk p¶eld¶at (Scharle, 2016). Ez alapj¶an a kÄozfoglalkozta-
totti ar¶anyokat h¶arom kateg¶ori¶aba soroltuk. A szak¶ert}oi feloszt¶as szerinti
fontosabb hazai tendenci¶akat a 2. ¶es 3. t¶abl¶azat mutatja be.

A kÄozfoglalkoztatotts¶ag intenzit¶asa terÄuletileg igen elt¶er}o. Az ¶Eszak-Al-
fÄoldÄon a lakoss¶ag kÄozel k¶etharmada (64,3%) intenz¶³v kÄozfoglalkoztatotts¶aggal
jellemezhet}o terÄuleteken ¶el. Kelet-Magyarorsz¶ag ¶es D¶el-Dun¶ant¶ul is alapvet}oen
jelent}os kÄozfoglalkoztat¶assal jellemezhet}o, m¶³g a fejlettebb nyugati ¶es kÄozponti
r¶egi¶oban ez a munkapiaci eszkÄoz sokkal kisebb jelent}os¶eggel b¶³r: pl. a kÄozponti
r¶egi¶oban a n¶epess¶eg kÄozel 90%-a az alacsony kÄozfoglalkoztatotts¶aggal jelle-
mezhet}o telepÄul¶eseken ¶el. Mindezek alapj¶an l¶athat¶o, hogy a fejlettebb r¶egi¶okban
jellemz}oen alacsonyabb a kÄozfoglalkoztat¶as m¶ert¶eke.
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¶Atlagos kÄozfoglalkoztatott- A n¶epess¶eg megoszl¶asa a kÄoz-
s¶agi ar¶any a r¶egi¶oban, % foglalkoztatotts¶agi ar¶any szerint, %

R¶egi¶o Alacsony KÄozepes Magas
(0-0,6%) (0,6-2%) (2% felett)

¶Eszak-Magyarorsz¶ag 3,6 5,6 36,3 58,1
¶Eszak-AlfÄold 4,0 1,8 33,9 64,3
D¶el-AlfÄold 2,2 13,5 47,5 39,0
D¶el-Dun¶ant¶ul 2,9 19,0 36,5 44,5
KÄoz¶ep-Dun¶ant¶ul 1,1 28,8 59,8 11,4
Nyugat-Dun¶ant¶ul 0,9 62,3 29,5 8,2
KÄoz¶ep-Magyarorsz¶ag 0,3 88,7 9,8 1,5
ÄOsszesen 1,9 40,1 31,4 28,4

2. t¶abl¶azat. A kÄozfoglalkoztatottak ar¶any¶anak alakul¶asa r¶egi¶ok szerint, 2011. Forr¶as: NFSZ,
saj¶at sz¶am¶³t¶as

Ha a kÄozfoglalkoztat¶as s¶uly¶at a telepÄul¶esek nagys¶aga (lakosainak sz¶ama)
szerint elemezzÄuk, akkor is jelent}os sz¶or¶od¶ast tapasztalunk. Az 5000 f}o alatti
telepÄul¶esek eset¶eben a lakoss¶ag tÄobbs¶ege (az 500 f}o alattiak tÄobb mint k¶ethar-
mada) 2% feletti kÄozfoglalkoztatotts¶aggal jellemezhet}o telepÄul¶esen ¶el. Ezzel
szemben nagyv¶arosaink ¶atlagosan igen alacsony kÄozfoglalkoztat¶asi ar¶annyal
jellemezhet}ok, a 100 000 f}on¶el tÄobb lakossal rendelkez}o telepÄul¶esek egyik¶er}ol
sem mondhat¶o el, hogy a kÄozfoglalkoztat¶ast jelent}os m¶ert¶ekben haszn¶aln¶ak,
mint akt¶³v foglalkoztat¶aspolitikai eszkÄozt.

¶Atlagos kÄozfoglalkoz- A n¶epess¶eg megoszl¶asa a kÄoz-
TelepÄul¶es tatotts¶agi ar¶any foglalkoztatotts¶agi ar¶any szerint, %

n¶epess¶ege, f}o a kateg¶oria eg¶esz¶eben, Alacsony KÄozepes Magas
% (0-0,6%) (0,6-2%) (2% felett)

0-500 6,0 8,0 20,4 71,6
500-1000 4,8 9,0 26,9 64,1
1000-5000 3,3 14,9 32,3 52,8
5000-20 000 1,9 27,4 31,5 41,1
20 000-100 000 0,7 62,6 29,8 7,6
100 000- 0,5 63,7 36,3 0,0
ÄOsszesen 1,9 40,1 31,4 28,4

3. t¶abl¶azat. A kÄozfoglalkoztatottak ar¶any¶anak alakul¶asa a telepÄul¶esek nagys¶aga szerint, 2011.
Forr¶as: NFSZ, saj¶at sz¶am¶³t¶as

5.2 A modellbecsl¶es eredm¶enyei

A kÄozmunkaprogramban r¶eszt vev}ok ar¶any¶anak modellez¶es¶ere a multinomi¶alis
logisztikus regresszi¶o m¶odszer¶et v¶alasztottuk5. A modellv¶alaszt¶as sor¶an ¯-
gyelembe kellett vennÄunk, hogy az eredm¶enyv¶altoz¶onk { mivel egy ar¶anyr¶ol
van sz¶o { nem elemezhet}o a hagyom¶anyos line¶aris regresszi¶oval, hiszen ab-
ban az esetben az eredm¶enyv¶altoz¶o ¶ert¶ekk¶eszlete nem korl¶atoz¶odik a [0,1]
intervallumra. K¶ezenfekv}o megold¶asnak t}unt a logisztikus regresszi¶o (logit).
Ebben az esetben viszont kategori¶alis v¶altoz¶ot kell szerepeltetni az egyen-
let bal oldal¶an. K¶et kateg¶oria eset¶eben bin¶aris logisztikus regresszi¶ot al-
kalmazhattunk volna, de ¶ugy v¶eltÄuk, h¶arom kateg¶oria kialak¶³t¶as¶aval jobban

5A m¶odszer r¶eszletes bemutat¶as¶at l¶asd: Hajdu et al. (2003), 279-301. o.
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le¶³rhat¶oak a vizsg¶alt folyamatok. ¶Igy viszont m¶ar multinomi¶alis logisztikus
regresszi¶ot kellett becsÄulnÄunk.

A modellbecsl¶esekhez az al¶abbi v¶altoz¶ocsoportokb¶ol indultunk ki.

C¶elv¶altoz¶ok

1. kÄozfoglalkoztatottak sz¶ama az akt¶³vak (15-64) ar¶any¶aban a telepÄul¶esen
(%) alacsony (0.6% alatt); kÄozepes (0.6-2% kÄozÄott); magas (2% felett)

2. f¶er¯ kÄozfoglalkoztatottak sz¶ama az akt¶³v f¶er¯ak (15-64) ar¶any¶aban (%)
alacsony (0.6% alatt); kÄozepes (0.6-2% kÄozÄott); magas (2% felett)

3. n}oi kÄozfoglalkoztatottak sz¶ama az akt¶³v n}ok (15-64) ar¶any¶aban (%)
alacsony (0.6% alatt); kÄozepes (0.6-2% kÄozÄott); magas (2% felett)

4. n}oi kÄozfoglalkoztatottak ar¶anya az Äosszes kÄozfoglalkoztatotton belÄul
(%) alacsony (33.3% alatt); kÄozepes (33.3-66.6% kÄozÄott); magas (66.6%
felett)

Potenci¶alis magyar¶az¶o v¶altoz¶ok

1. telepÄul¶est¶³pus (min}os¶egi v¶altoz¶o: 1-kÄozs¶eg, 2-nagykÄozs¶eg, 3-v¶aros, 4-
nagyv¶aros: megyesz¶ekhely, megyei jog¶u v¶aros, budapesti kerÄulet, refer-
encia kateg¶oria: kÄozs¶eg)

2. telepÄul¶esnagys¶ag: mennyis¶egi v¶altoz¶ob¶ol k¶epzett kategori¶alis v¶altoz¶o
(6 kateg¶oria: 500 f}o alatti, 500-1000, 1001-5000, 5001-20.000, 20.001-
100.000 f}o kÄozÄotti, valamint a 100.000 f}o feletti l¶etsz¶ammal rendelkez}o
telepÄul¶esek, referencia kateg¶oria a 100.000 f}o feletti telepÄul¶esek)

3. a fels}ofok¶u v¶egzetts¶eg}uek ar¶anya az akt¶³v kor¶u (15-74) n¶epess¶egen belÄul
(mennyis¶egi v¶altoz¶o)

4. az alacsony k¶epzetts¶eg}uek ar¶anya az akt¶³v kor¶u (15-74) n¶epess¶egen belÄul
(mennyis¶egi v¶altoz¶o)

5. megye vagy r¶egi¶o (min}os¶egi v¶altoz¶o, referencia kateg¶oria: Budapest
vagy KÄoz¶ep-Mo.)

6. a 25 ¶ev alattiak ar¶anya a teljes n¶epess¶egen belÄul (mennyis¶egi v¶altoz¶o)

7. a regisztr¶alt ¶all¶askeres}ok ar¶anya az akt¶³vakon (15-64) belÄul (mennyis¶egi
v¶altoz¶o)

ÄOsszesen teh¶at n¶egy multinomi¶alis logit modellt becsÄultÄunk, amelyekben
a fentebb felsorolt c¶elv¶altoz¶ok szerepeltek eredm¶enyv¶altoz¶ok¶ent.

A potenci¶alis magyar¶az¶o v¶altoz¶ok kÄozÄul els}o l¶ep¶esben az Äosszeset szere-
peltettÄuk a modellekben, majd backward elj¶ar¶assal hagytuk ki a legkev¶esb¶e
szigni¯k¶ansakat. A v¶egs}o modellekben csak a szigni¯k¶ans v¶altoz¶ok maradtak,
ugyanakkor nem szigni¯k¶ans param¶eterek el}ofordulnak. Ennek oka, hogy a
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min}os¶egi v¶altoz¶okat jellemz}o dummykat csoportosan kezeltÄuk, vagyis vagy az
Äosszes kateg¶oria dummy-ja kikerÄult a modellb}ol vagy mind bennmaradt. ¶Igy
p¶eld¶aul a r¶egi¶ot mint magyar¶az¶o v¶altoz¶ot csak akkor vettÄuk ki a modellb}ol,
ha a 7 r¶egi¶ot jellemz}o 6 dummy egyÄuttesen bizonyult inszigni¯k¶ansnak. Ilyen
esetekben ez a sztenderd elj¶ar¶as, ugyanis a nem szigni¯k¶ans v¶altoz¶ok jelenl¶ete
nem torz¶³tja a tÄobbi v¶altoz¶o becsÄult param¶eter¶et, hi¶anyuk viszont nehez¶³teni
a bennmarad¶o param¶eterek ¶ertelmez¶es¶et.

A n¶egy multinomi¶alis logisztikus regresszi¶o param¶eterbecsl¶eseit a 4. t¶abl¶a-
zat tartalmazza.6 Az eredm¶enyv¶altoz¶ok referencia csoportja minden esetben
az alacsony ar¶anyt k¶epvisel}o kateg¶oria. A k¶et modell kÄozÄul az els}o becsli
kÄozepes ar¶any/alacsony ar¶any odds¶at, m¶³g a m¶asodik modell a magas ar¶any/
alacsony ar¶any oddsot. A becsÄult param¶etereken k¶³vÄul megadtuk az egyes
modelleket jellemz}o McFadden-f¶ele pszeudo R-n¶egyzet ¶ert¶ek¶et is.

A multinomi¶alis logisztikus regresszi¶o param¶etereinek teljes kÄor}u ¶ertel-
mez¶ese sokszor igen kÄorÄulm¶enyes, ez¶ert az ilyen modellek alkalmaz¶asa sor¶an
a param¶eterek el}ojel¶ere, valamint a modell illeszked¶es¶ere szokt¶ak helyezni a
hangs¶ulyt. A k¶es}obbiekben mi is ¶³gy j¶arunk el, azonban a teljess¶eg kedv¶e¶ert
bemutatunk n¶eh¶any prec¶³z param¶eter¶ertelmez¶est. A kÄozfoglalkoztatottak
ar¶any¶ara vonatkoz¶o 1. modellben az ALAP ARANY v¶altoz¶o param¶etere a
kÄovetkez}ot jelenti. Amennyiben egy telepÄul¶esen az alapfok¶u v¶egzetts¶eg}uek
ar¶anya 1 sz¶azal¶ekponttal magasabb lenne, mikÄozben a tÄobbi magyar¶az¶o v¶al-
toz¶o ¶ert¶eke v¶altozatlan maradna, akkor az az odds, amit a kÄozepes ar¶any¶u
¶es az alacsony ar¶any¶u kateg¶ori¶aba es¶es val¶osz¶³n}us¶egeinek h¶anyadosak¶ent de-
¯ni¶altunk, v¶arhat¶oan az exp(3,282) = 26,6-szoros¶ara nÄovekedne.

A m¶asodik ¶ertelmez¶es egy min}os¶egi v¶altoz¶o becsÄult parm¶eter¶ere vonatko-
zik. Az els}o modell 1. param¶etercsoportj¶aban a 0-500 kateg¶oria mellett sze-
repl}o 1,512-es ¶ert¶ek a kÄovetkez}ot jelenti. Amennyiben egy telepÄul¶esen legfel-
jebb 500-an ¶elnek, akkor az alacsony versus kÄozepes kÄozfoglalkoztatotts¶agi
ar¶any kateg¶ori¶ainak odds-a (a k¶et val¶osz¶³n}us¶eg h¶anyadosa) exp(1,512)=4,536-
szerese annak, mintha a telepÄul¶es lakosainak sz¶ama 100 ezer f}o felett lenne.

A pszeudo R-n¶egyzetek alapj¶an elmondhat¶o, hogy az els}o h¶arom modell
kifejezetten j¶ol illeszkedik, a 0,4-0,5 kÄorÄuli ¶ert¶ekek igen j¶onak mondhat¶ok
logisztikus regresszi¶o eset¶eben. A negyedik modell m¶ar l¶enyegesen gyeng¶ebb,
az aktu¶alis modellÄunk log-likelihood ¶ert¶eke kÄozelebb van az Äures modell ada-
t¶ahoz, mint a tÄok¶eletesen illeszked}o (szatur¶alt) modell ¶ert¶ek¶ehez.

A param¶eterek ¶attekint¶ese ut¶an kijelenthet}o, hogy eredm¶enyeink al¶at¶a-
masztj¶ak az absztraktban megfogalmazott kutat¶asi hipot¶eziseinket. Az els}o
modellben a telepÄul¶esm¶erethez tartoz¶o pozit¶³v param¶eterek arra utalnak,
hogy a kisebb telepÄul¶esek nagyobb val¶osz¶³n}us¶eggel szerepelnek a kÄozepes ¶es
a magas kÄozfoglalkoztatotts¶agi ar¶annyal jellemezhet}o kateg¶ori¶akban (mivel a
referencia kateg¶ori¶at a legn¶epesebb telepÄul¶esek csoportja k¶epviseli).

6A t¶abl¶azatban az ALAP ARANY az alacsony k¶epzetts¶eg}uek ar¶anya az akt¶³v kor¶u (15-
74) n¶epess¶egen belÄul (mennyis¶egi v¶altoz¶o), a FIATAL ARANY a 25 ¶ev alattiak ar¶anya a tel-
jes n¶epess¶egen belÄul (mennyis¶egi v¶altoz¶o), a REGISZTR ARANY a regisztr¶alt ¶all¶askeres}ok
ar¶anya az akt¶³vakon (15-64) belÄul (mennyis¶egi v¶altoz¶o), a FELSO ARANY a fels}ofok¶u
v¶egzetts¶eg}uek ar¶anya az akt¶³v kor¶u (15-74) n¶epess¶egen belÄul (mennyis¶egi v¶altoz¶o).
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4. t¶abl¶azat. A becsÄult modellek eredm¶enyei. Forr¶as: saj¶at becsl¶esek.

 

 

 

 

 

B Szign. B Szign. B Szign. B Szign.

Konstans -5,594 0,000 -3,236 0,000 -3,285 0,000 19,995 0,000

ALAP_ARANY 3,282 0,001

FIATAL_ARANY -5,694 0,012

REGISZT_ARANY 39,482 0,000 24,942 0,001 16,646 0,000 0,203 0,488

FELSO_ARANY -3,759 0,004 -3,558 0,006 -2,577 0,006

Észak-Magyarország 1,465 0,003 1,110 0,001 0,937 0,000 0,514 0,017

Észak-Alföld 2,469 0,029 1,719 0,004 0,781 0,025 -0,021 0,924

Dél-Alföld 1,753 0,005 1,396 0,000 1,903 0,000 0,589 0,017

Dél-Dunántúl 0,661 0,076 1,110 0,000 0,851 0,001 0,352 0,101

Közép-Dunántúl 1,025 0,000 1,053 0,000 0,414 0,057 -0,051 0,812

Nyugat-Dunántúl 0,461 0,078 0,760 0,001 -0,352 0,119 -0,471 0,024

Közép-Magyarország ref. ref. ref. ref.

0-500 1,512 0,129 0,582 0,471 1,262 0,152 -19,796 0,000

500-1000 1,869 0,060 1,026 0,204 1,636 0,063 -19,561 0,000

1000-5000 1,804 0,062 0,908 0,251 1,239 0,153 -19,150 0,000

5000-20 000 1,627 0,098 0,614 0,445 1,103 0,208 -17,652 0,000

20 000-100 000 1,096 0,271 0,483 0,560 1,022 0,259 -17,341 0,000

100 000- ref. ref. ref. ref.

Konstans -26,960 0,000 -25,612 0,000 -25,267 0,000 -0,612 0,523

ALAP_ARANY 3,206 0,011

FIATAL_ARANY -10,925 0,000

REGISZT_ARANY 68,234 0,000 41,713 0,000 27,165 0,000 -5,986 0,000

FELSO_ARANY -1,351 0,450 -3,093 0,088 -0,107 0,950

Észak-Magyarország 1,430 0,012 1,016 0,013 1,852 0,000 -0,791 0,076

Észak-Alföld 3,107 0,008 2,359 0,000 2,233 0,000 -17,857 0,993

Dél-Alföld 2,147 0,002 1,678 0,000 2,453 0,000 -0,798 0,161

Dél-Dunántúl 0,550 0,227 0,871 0,025 1,399 0,006 -1,025 0,019

Közép-Dunántúl 0,887 0,017 0,719 0,040 0,393 0,444 -1,314 0,001

Nyugat-Dunántúl 0,109 0,773 0,386 0,272 -0,243 0,635 -1,429 0,000

Közép-Magyarország ref. ref. ref. ref.

0-500 20,399 0,000 20,348 0,000 20,427 0,000 1,192 0,186

500-1000 20,667 0,000 20,471 0,000 20,317 0,000 0,300 0,742

1000-5000 20,191 0,000 19,901 0,000 19,650 0,000 -0,058 0,947

5000-20 000 19,837 0,000 19,142 0,000 19,132 0,000 0,641 0,498

20 000-100 000 17,977 0,000 18,021 0,000 17,173 0,000 0,217 0,000

100 000- ref. ref. ref. ref.

McFadden Pseudo     
R-négyzet

0,524 0,421 0,399 0,083

Nők aránya a köz-
foglalkoztatottakon belül

2

Közfoglalkoztatottak 
aránya (összesen)

Közfoglalkoztatottak 
aránya (férfiak)

Közfoglalkoztatottak 
aránya (nők)

1
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A m¶asodik modell alapj¶an kijelenthet}o, hogy amennyiben vizsg¶al¶od¶asain-
kat a f¶er¯ munkav¶allal¶okra sz}uk¶³tjÄuk, akkor is hasonl¶o eredm¶enyeket kapunk,
vagyis a telepÄul¶es m¶eret¶enek csÄokken¶ese a f¶er¯ak kÄor¶eben is egy¶ertelm}uen
nÄoveli a magasabb kÄozfoglalkoztatotts¶agi ar¶any¶u kateg¶ori¶aba kerÄul¶es val¶osz¶³-
n}us¶eg¶et, azaz l¶enyeg¶eben a kÄozfoglalkoztatottak ar¶any¶at. Tov¶abbi nÄovel}o t¶e-
nyez}o a magas munkan¶elkÄulis¶egi r¶ata, valamint a leszakad¶o r¶egi¶okhoz (¶Eszak-
AlfÄold, ¶Eszak-Magyarorsz¶ag) tÄort¶en}o tartoz¶as. CsÄokkent}oleg hat viszont a
f¶er¯ak kÄor¶eben m¶ert kÄozfoglalkoztatotti ar¶anyra a fels}ofok¶u v¶egzetts¶eg}uek
ar¶any¶anak emelked¶ese. Ez ut¶obbi v¶altoz¶o nem szerepelt az els}o modellben,
ahol az alapfok¶u v¶egzetts¶eg}uek ar¶anya bizonyult szigni¯k¶ans v¶altoz¶onak. Ez
a k¶et potenci¶alis magyar¶az¶o v¶altoz¶o ¶ertelemszer}uen er}osen korrel¶al egym¶assal
(negat¶³v param¶eterrel), ez¶ert egy adott modellben csak az egyiket szerepel-
tettÄuk a t¶ul er}os multikollinearit¶as elkerÄul¶ese v¶egett. A 25 ¶ev alattiak ar¶any¶a-
nak nÄoveked¶ese az els}o modellben m¶ers¶ekelte a kÄozfoglalkoztatottak ar¶any¶at,
a tÄobbi h¶arom modellben azonban nem volt szigni¯k¶ans.

A harmadik modell hasonl¶o eredm¶enyeket mutatott, mint a m¶asodik,
aminek alapj¶an kijelenthet}o, hogy a nemek szerinti bont¶as nem eredm¶enyezett
jelent}os elt¶er¶eseket, b¶ar a konkr¶et param¶eterek term¶eszetesen elt¶er}oek. Mivel
az egyik kutat¶asi hipot¶ezisÄunk kifejezetten a n}oknek a kÄozmunk¶aban betÄoltÄott
szerep¶ere vonatkozott, a negyedik modellel pr¶ob¶altuk megragadni ezt a je-
lens¶eget. Ebben az esetben a kÄozfoglalkoztatottakon belÄul hat¶aroztuk meg a
n}ok ar¶any¶at, ¶es ez szerepelt a modellben mint eredm¶enyv¶altoz¶o. A negyedik
modellben ugyanazok a v¶altoz¶ok bizonyultak szigni¯k¶ansnak, mint a m¶asodik
¶es a harmadik modellben, azonban a param¶eterek teljesen elt¶er}o tendenci¶akat
jeleztek. Ezek kÄozÄul ez egyik legfontosabb, hogy { az ¶altalunk megfogalma-
zott kutat¶asi hipot¶ezisnek megfelel}oen { a telepÄul¶es n¶epess¶eg¶enek csÄokken¶ese
m¶ers¶ekeli a n}ok ar¶any¶at a kÄozmunk¶asok csoportj¶an belÄul. Ez val¶osz¶³n}uleg
azzal magyar¶azhat¶o, hogy a kisebb telepÄul¶eseken nagyobb a mez}ogazdas¶agi
munk¶ak szerepe (jellemz}oen h¶azt¶aji jelleggel), ¶es sok esetben a n}ok a f¶er¯akn¶al
nagyobb ar¶anyban l¶atj¶ak el ezeket a feladatokat.

6 ÄOsszegz¶es

Kutat¶asunkban azt vizsg¶altuk, hogy a telepÄul¶es jellege, illetve a telepÄul¶esen
¶el}ok jellemz}oi hogyan befoly¶asolj¶ak a kÄozmunkaprogramban val¶o r¶eszv¶etelt,
valamint annak nemek szerinti alakul¶as¶at. Elemz¶esÄunkhÄoz telepÄul¶esszint}u
adatb¶azist ¶ep¶³tettÄunk, amely telepÄul¶esenk¶ent az ¶altal¶anos makrogazdas¶agi
jellemz}ok mellett tartalmazott munkaer}opiaci adatokat, valamint speci¶alisan
a kÄozmunk¶aban foglalkoztatottak jellemz}oire vonatkoz¶o inform¶aci¶okat is. Ku-
tat¶asunkban a logisztikus regresszi¶o m¶odszer¶evel vizsg¶altuk a kÄozfoglalkoz-
tatotts¶ag helyi alakul¶as¶at befoly¶asol¶o t¶enyez}oket. A becsÄult modellekb}ol az
al¶abbi f}obb kÄovetkeztet¶esek vonhat¶ok le az ¶altalunk megfogalmazott munka-
hipot¶eziseket illet}oen.

1. Bebizonyosodott, hogy a telepÄul¶esnagys¶ag ¶es a kÄozmunka r¶eszar¶anya
kÄozÄott negat¶³v kapcsolat van. Ezen t¶ulmen}oen eredm¶enyeinkb}ol az
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is kit}unik, hogy a telepÄul¶esi kÄozfoglalkoztat¶as kiterjedts¶eg¶et a telepÄu-
l¶esnagys¶ag ¶es a terÄuleti elhelyezked¶es mellett jelent}osen befoly¶asolja
a telepÄul¶esen ¶el}o lakoss¶ag k¶epzetts¶egi szerkezete, valamint regisztr¶alt
¶all¶askeres}ok ar¶anya is.

2. Eredm¶enyeink azt a hipot¶ezist is al¶at¶amasztott¶ak, hogy a telepÄul¶esm¶eret
csÄokken¶es¶evel val¶oban egyre ink¶abb besz}ukÄul az els}odleges munkaer}opiac
a f¶er¯ak sz¶am¶ara.

3. Sz¶am¶³t¶asaink szerint elfogadhat¶o a harmadik munkahipot¶ezis is, misze-
rint a telepÄul¶esnagys¶ag nÄoveked¶es¶evel emelkedik a n}ok ar¶anya a kÄozfog-
lalkoztatottakon belÄul.

Az eredm¶enyek alapj¶an az is kimutathat¶o volt, hogy a fejlettebb r¶egi¶okban
jellemz}oen kisebb a kÄozfoglalkoztatotts¶ag, de a kÄozfoglalkoztatottakon belÄul
a n}ok ar¶any¶ara nem meghat¶aroz¶o a region¶alis elhelyezked¶es.

ÄOsszess¶eg¶eben ¶ugy l¶atjuk, hogy a kÄozfoglalkoztatotts¶ag ¶ujszer}u, telepÄu-
l¶esszint}u modellez¶ese hozz¶aj¶arulhat a hazai munkaer}opiaci folyamatok jobb
meg¶ert¶es¶ehez, valamint seg¶³thet a kÄozmunkaprogramok hat¶ekony allok¶al¶a-
s¶aban. A kutat¶as tov¶abbi fejleszt¶esi ir¶anya lehet annak vizsg¶alata, hogy a
kÄozmunkaprogram fokozatos le¶ep¶³t¶ese sor¶an milyen terÄuleti aspektusok ¯-
gyelhet}ok meg, teljesÄul-e az a logikus elv¶ar¶as, hogy els}osorban azokon a
telepÄul¶eseken, r¶egi¶okban csÄokkents¶ek legink¶abb a kÄozmunk¶asok sz¶am¶at, ahol
azt a munkaer}opiaci helyzet indokolja.

Irodalom

1. Azam, Mehtabul et. al (2013), Can public works programs mitigate the im-
pact of crises in Europe? The case of Latvia, IZA Journal of European Labor
Studies, 2013

2. Bak¶o Tam¶as (2015), Skandin¶av kÄozmunkaprogramok. Munkaer}opiaci TÄukÄor
2014. MTA KTI, 63{66.

3. Bar¶at Endre (2013), A magyar kÄozmunka rÄovid tÄort¶enete, Munk¶asok ¶ujs¶aga
online, (2013-09-18), http://muon.hu/a-magyar-kozmunka-rovid-tortenete/,
letÄolt¶es.2016.07.13.

4. Besley, Timothy { Coate, Stephen (1992), Workfare versus Welfare for Ar-
guments for Work Requirements in Poverty-Alleviation Programs, American
Economic Association 1992. Mar., 249{261.

5. Brown, Alessio J.G. { Koettl, Johannes (2012), Active Labor Market Pro-
grams: Employment Gain or Fiscal Drain? IZA DP No. 68802012, 2012. 1{
48.

6. Card, David { Kluve, Jochen { Weber, Andrea (2010): Active Labour Market
Policy Evaluations: A Meta-Analysis. The Economic Journal 120 (548), 452{
477.

7. Crisp, Richard { Fletcher, Del Roy (2008), A comparative review of workfare
programmes in the United States, Canada and Australia. Department for
Work and Pensions Research Report No. 533 1{24.



A kÄozmunkaprogram telepÄul¶esszint}u elemz¶ese 215

8. Czirfusz M¶arton (2015), A kÄozfoglalkoztat¶as t¶erbeli egyenl}otlens¶egei.Munka-
er}opiaci TÄukÄor 2014. MTA KTI, 126{138.

9. Dahlberg, Matz { Johansson, Kajsa { MÄork, Eva (2009): On Mandatory Ac-
tivation of Welfare Recipients. Forschungsinstitut zur Zukunft der Arbeit,
Institute for the Study of Labor, Discussion Paper, IZA DP No. 3947 , 2009
January, 1{39.

10. Eurostat (2015), Regional Yearbook 2015, European Union, (ISSN 2363-1716)
1{309.

11. G¶abor R. Istv¶an (2010), Iskol¶azatlanok { a munkaer}opiac p¶ari¶ai? ¶Elm¶enybe-
sz¶amol¶o KÄoll}o J¶anos A p¶alya sz¶el¶en (Iskol¶azatlan munkan¶elkÄuliek a posztszo-
cialista gazdas¶agban) c¶³m}u kÄonyv¶er}ol Osiris, Budapest, 254 o., KÄozgazdas¶agi
Szemle, 57, 715{717.

12. Ghinararu, Catalin (2012): Working vs doling, Romania's experience with
subsidised community works programmes for the unemployed, Peer Review
on ,,Activation measures in times of crisis: the role of public works" Riga,
Latvia, 26-27 April, 2012 1{10.

13. Hajdu Ott¶o { Vita L¶aszl¶o { Hunyadi L¶aszl¶o (2003): Statisztikai elemz¶esek.

Aula, BK¶AE, Budapest

14. K¶alm¶an Judit (2015), A kÄozfoglalkoztat¶asi programok h¶attere ¶es nemzetkÄozi
tapasztalatai, Munkaer}opiaci TÄukÄor 2014, 42{58.

15. Kulinyi M¶arton (2012), ,,K¶³gy¶onak l¶abs¶o" avagy utaz¶as a kÄozfoglalkoztat¶as
c¶eljai kÄorÄul, MunkaÄugyi Szemle, 2012. November

16. Manoudi, Anna (2012): What works with public works? A brief comparison
of Practices between Latvia and Greece. Peer Review on ,,Workplace with
Stipend (WWS) Emergency Public Works Programme", Latvia, 26-27 April
2012, 1{10.

17. M¶od P¶eter (2014), Az akt¶³v foglalkoztat¶asi eszkÄozÄok fontosabb l¶etsz¶amadatai
2013-ban, Nemzeti MunkaÄugyi Hivatal, 2014. http://nfsz.munka.hu/engine.
aspx?page=full afsz a foglalkoztataspolitikai eszkozok mukod, letÄolt¶es: 2016.
07.14.

18. Petz Raymund (szerk.) (2011), Akt¶³v munkaer}opiaci politik¶ak komplex ¶ert¶e-
kel¶ese kutat¶ashoz Äonkorm¶anyzati felm¶er¶es k¶esz¶³t¶ese ¶es ¶ert¶ekel¶ese, K¶eszÄult a
Foglalkoztat¶asi Hivatal megrendel¶es¶ere, Kerepes, 2011. j¶ulius, 1{71.

19. Scharle ¶Agota (2015), KÄozmunkaprogramok Szlov¶aki¶aban.Munkaer}opiaci TÄu-
kÄor 2014. MTA KTI, 59{61.

20. Scharle ¶Agota (2016), Mennyit n}ott a foglalkoztat¶as 2008 ¶ota Magyarorsz¶a-
gon? T¶arsadalmi Riport, T¶ARKI. 54{72.

21. Stephan, Gesine { Pahnke, Andr¶e (2008), The Relative E®ectiveness of Se-
lected Active Labour Market Programmes and the Common Support Prob-
lem, October 2008, IZA DP No. 3767, 1{35.

22. Subbarao, Kalanidhi et al. (2013), Public Works as a Safety Net, The World
Bank, Washington D. C.

23. Wooldridge, Je®rey (2002): Economic Analysis of Cross Section and Panel
Data, The MIT Press, Cambridge, Massachusetts



216 Cserh¶ati Ilona { Kereszt¶ely Tibor { Pirisi K¶aroly

ANALYSIS OF THE HUNGARIAN PUBLIC WORK PROGRAM

ON SETTLEMENT LEVEL

The public work is a widespread type of employment in Hungary, the ratio of public
workers reached 4 percent among the economically active population in 2015. We
analysed the impact of the characteristics of the settlements' population on the
ratio of the participation in the public work program and on the proportion of the
participants by gender. Our results show that the wideness of public work and
the distribution by gender are highly in°uenced by the size and the location of the
settlement, the education structure of the active population and the unemployment
rate. We used multinomial logistic regression for the analysis. The database we
used is very special; this is the ¯rst time that a settlement-level dataset was built
about public workers in Hungary.

Since the ¯rst decades of the 20th century the governments regard the low
unemployment rate as a high priority policy objective. To reach this goal they can
apply direct and indirect tools. The set of indirect tools covers the active industrial
policy, stimulating the economic growth, encouraging the investments, etc. Among
the direct tools we ¯nd the governmental job creations programs, and the public
work is a popular type of these programs.

The history of the public work programs started in the middle ages. The ¯rst
documented case happened in India; the construction of a new road was realized
within the framework of public work. The public work played a key role in the
reconstruction after the World War II in West Germany. Because of the great
depression 1929-33 the poverty ratio increased sharply in Hungary. Therefore, the
government started a national labour plan in order to reach the ,,work-based"
society. After the 2008-09 ¯nancial crisis, many EU member states increased the
role of public work. The amount spent on this area reached 0.25-1 percent of the
GDP in the beginning of the 2010s (Azam et al, 2013).

K¶alm¶an (2015) lists many motivations for the public work programs, such as an-
ticyclical, social policy based, infrastructure developing or emergency management
reasons. Subbaro, et al. (2013) adds the ¯ght against poverty, the development of
rural areas and diminishing the consequences of natural disasters.

The so-called activation rate7 increased fast in the ¯rst half of the 2010s in
Hungary, and reached 36.2 percent in 2015. Meanwhile the similar indicator showed
13.2 in Slovakia, 6.7 in Greece, 1.3 in the Czech Republic and only 1.1 in Poland.
So the Hungarian public work program can be regarded as an extremely extended
one.

We set up three hypothesises. 1. The smaller the settlement is; the more
extensive the public work is. 2. The smaller the settlement is; the larger the ratio
of public workers among male workers is (in other words: in smaller settlements
the labour market narrows for male workers). 3. The larger is the settlement; the
larker is the ratio of women among public workers.

We used multinomial logistic regression to analyse the factors a®ecting the
evolution of the local public work. Based on our model simulations we can conclude
the following (referring to our hypothesises): 1. There is a negative relationship
between the settlement size and the ratio of public work. The importance of public
work is also in°uenced by the geographical location, by the education structure
of the active population and by the unemployment rate. 2. We can also see that
male workers face narrowing labour demand in smaller settlements. 3. In larger
settlements we found larger ratio of female workers among the public workers.

According to our computations we can also say that in the developed regions
the ratio of public work is smaller than the average. The ratio of women cannot be

7Number of public workers divided by the number of public workers and unemployment
persons.
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explained by the development of the region. All in all we hope that this new way of
modelling the settlement level of the public employment can help us to understand
better the processes in the labour market and it can help the decision makers to
allocate better the resources expended on public work programs.

Key words: labour market, public work, unemployment, logistic regression. JEL
codes: C10, C25, C54, J21.
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V¶ARAKOZ¶ASOK ¶ES CSELEKV¶ESEK BIZALMI
SZITU¶ACI¶OKBAN: EGY M¶ODOS¶ITOTT BIZALOMJ¶AT¶EK

VIZSG¶ALATA AZ EGYSZER}US¶ITETT DIADIKUS
ADATELEMZ¶ES ESZKÄOZT¶AR¶AVAL1

GELEI ANDREA { DOBOS IMRE
Budapesti Corvinus Egyetem { Budapesti M}uszaki ¶es Gazdas¶agtudom¶anyi

Egyetem

CikkÄunk c¶elja a bizalom jelens¶eg¶enek ¶es befoly¶asol¶o t¶enyez}oinek m¶elyebb
meg¶ert¶ese Äuzleti kapcsolatokban. A bizalmat mikr¶o szint}u jelens¶egk¶ent, azaz
konkr¶et partnerek kÄozÄotti interakci¶os folyamaton keresztÄul vizsg¶aljuk. A bi-
zalom kontextusfÄugg}os¶eg¶enek biztos¶³t¶asa ¶erdek¶eben kidolgoztunk egy m¶odo-
s¶³tott bizalomj¶at¶ekot. Munk¶ank sor¶an Äosszekapcsoltuk az Äuzleti tudom¶anyok
¶es a kÄozgazdas¶agtani irodalom bizalom ¶ertelmez¶eseit ¶es ezek szintetiz¶al¶as¶aval
megkÄulÄonbÄoztetjÄuk a bizalom, a bizalomra m¶elt¶os¶ag, ¶es a megb¶³zhat¶os¶ag fo-
galmait. Olyan m¶odos¶³tott, tÄobbkÄorÄos bizalomj¶at¶ekot dolgoztunk ki, mely
jobban modellezi val¶os Äuzleti kapcsolatok m}ukÄod¶es¶et, mint az egyszer}u ism¶e-
telt bizalomj¶at¶ekok. Egyr¶eszt j¶at¶ekunkban nem az egyes tranzakci¶ok ism¶et-
l¶es¶er}ol van sz¶o, hiszen a megoszthat¶o Äosszegek a kÄorÄok sor¶an kumul¶al¶odtak,
¶es minden kÄorben a kumul¶alt Äosszeg jelentette a j¶at¶ekosok sz¶am¶ara a dÄont¶esi
alapot. M¶asr¶eszt speci¶alis ki¯zet}ofÄuggv¶enyt alkalmaztunk, mely a val¶os Äuz-
leti kapcsolatokra jellemz}o koopetit¶³v, azaz versengve egyÄuttm}ukÄod}o kapcso-
lati helyzetet hozott l¶etre. A j¶at¶ek seg¶³ts¶eg¶evel nyert adatb¶azist a diadikus
adatelemz¶es speci¶alis m¶odszer¶evel elemeztÄuk, mert annak alapvet}o c¶elja, hogy
a statisztikai vizsg¶alat sor¶an megtartsa ¶es kezelje a kapcsolati kontextust. A
diadikus adatelemz¶esnek az alapadatokra visszavezetett, ¶un. egyszer}us¶³tett
statisztikai konstrukci¶ot haszn¶altuk. Eredm¶enyeink azt mutatj¶ak, hogy az
¶altalunk kezelt h¶arom fogalom elkÄulÄon¶³thet}o ¶es vizsg¶aland¶o elemei a kapcso-
lati bizalom Äosszetett jelens¶eg¶enek. A kapott, illetve visszakapott Äosszegekre
vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok ¶es azok teljesÄul¶ese hat a kapcsolatban megjelen}o biza-
lomra, de a megb¶³zhat¶os¶ag ¶es bizalom kÄozÄott nem sikerÄult bizony¶³tani az
ok-okozati kapcsolatot. Ennek magyar¶azata lehet, hogy a megb¶³zhat¶os¶ag
¶ert¶ekei a j¶at¶ek egyes kÄorei sor¶an csak minim¶alis ingadoz¶ast mutattak, hiszen
mint¶ankban a j¶at¶ekosok v¶arakoz¶asai ¶es t¶enyleges cselekv¶esei alapvet}oen egy-
beestek egym¶assal.

Kulcsszavak: bizalom, Äuzleti kapcsolat, m¶odos¶³tott bizalomj¶at¶ek, diadikus
adatelemz¶es

1E-mail: andrea.gelei@uni-corvinus.hu, dobos@kgt.bme.hu. Be¶erkezett: 2017.
okt¶ober 11.
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1 Bevezet¶es

CikkÄunk kÄoz¶eppontj¶aban a bizalomnak a vizsg¶alata ¶all. C¶elunk a kapcsolati
bizalom Äosszetett jelens¶eg¶enek ¶es befoly¶asol¶o t¶enyez}oinek m¶elyebb meg¶ert¶ese
Äuzleti kapcsolatokban. Mint ilyen, sz¶amunkra a bizalom mikr¶o szint}u je-
lens¶eg, konkr¶et partnerek kÄozÄotti tranzakci¶okon keresztÄul ¯gyelhet}o meg, ¶es
l¶enyeges eleme a kontextus fÄugg}os¶eg. Az empirikus kutat¶asok sz¶am¶ara ennek
a kontextus fÄugg}os¶egnek a kezel¶ese kih¶³v¶ast jelent. Ilyen esetben ugyanis a
meg¯gyel¶esi egys¶eg k¶et, egym¶assal valamilyen viszonyban ¶all¶o adatszolg¶altat¶o
kÄozÄott megl¶ev}o kapcsolat, illetve az abban meg¯gyelhet}o jelens¶egek. A biza-
lom alakul¶as¶anak meg¶ert¶es¶ehez is elengedhetetlen, hogy egym¶ast¶ol az adott
jelens¶eg szempontj¶ab¶ol fÄugg}o szerepl}okt}ol { azaz p¶arokt¶ol { gy}ujtsÄunk ada-
tokat. Az adott jelens¶eg meg¯gyel¶es¶ehez tartoz¶o k¶et adat, vagy adatp¶ar lesz
a statisztikai elemz¶es egys¶ege. Ezeket a p¶arokat tekinti az ¶un. diadikus adat-
elemz¶es az elemz¶es egys¶eg¶enek, ¶es di¶adoknak nevezi }oket.

A diadikus adatelemz¶esn¶el teh¶at k¶et, egym¶ast¶ol fÄugg}o kontextusban gy}uj-
tÄott adatot tekintjÄuk egy meg¯gyel¶esnek. Egy meg¯gyel¶est egy k¶etelem}u vek-
tor ¶³r le, a meg¯gyel¶esÄunk nem egy konkr¶et sz¶am lesz, hanem ez a k¶etelem}u
vektor. A statisztikai elemz¶es pedig e vektorok kÄozÄotti ÄosszefÄugg¶eseket vizs-
g¶alja. A diadikus adatelemz¶es kiindul¶o l¶ep¶ese az adatfelv¶etel sor¶an nyert
indul¶o adatb¶azisnak, benne ezeknek az adtap¶aroknak a megdupl¶az¶asa az ¶un.
kett}os adatfelvitel m¶odszer¶enek alkalmaz¶as¶aval. Ilyenkor minden Äosszetartoz¶o
adatp¶arb¶ol (di¶adb¶ol) k¶et vektort k¶epezÄunk ¶ugy, hogy a di¶ad elemeinek (az
Äosszetartoz¶o adatoknak) a sorrendj¶et megv¶altoztatjuk (Gonzalez { Gri±n,
2000). Erre a transzform¶aci¶ora a diadikus adatelemz¶es javaslata szerint
az¶ert van szÄuks¶eg, hogy t¶abl¶azatok (m¶atrixok) helyett vektorokkal lehessen az
elemz¶eseket elv¶egezni, ¶es seg¶³ts¶egÄukkel ¯gyelembe lehessen venni a konkr¶et
p¶arok kÄozÄott zajl¶o tranzakci¶ok sor¶an mind az egy¶eni, mind a p¶aros ¶es ¶un.
kÄolcsÄonÄos hat¶asokat is.

Az elm¶ult ¶evekben, tÄobb munk¶ankban is ismertettÄuk ¶es alkalmaztuk en-
nek a viszonylag ¶uj matematikai-statisztikai m¶odszertannak n¶eh¶any eszkÄoz¶et
(Gelei et al., 2014; Gelei { Dobos, 2016). Legut¶obbi munk¶ainkban ugyanakkor
m¶ar a m¶odszertan n¶eh¶any alapvet}o megold¶as¶anak kritikai elemz¶es¶ere kon-
centr¶altunk. Az eredeti javaslat szerint a kett}os adatfelvitel, ez az adatb¶azis
transzform¶aci¶o az¶ert hasznos, mert seg¶³ts¶eg¶evel tÄobblet inform¶aci¶ot nyer-
hetÄunk a statisztikai elemz¶es sz¶am¶ara. Ezzel szemben r¶amutattunk arra,
hogy ilyen tÄobblet inform¶aci¶ot ez az adatb¶azis transzform¶aci¶o nem hogy nem
biztos¶³t, de alkalmaz¶asa komoly m¶odszertani probl¶em¶akat vet fel (Dobos,
2016). Ez¶ert els}ok¶ent elm¶eletileg vezettÄunk le olyan diadikus statisztikai
konstrukci¶okat (diadikus korrel¶aci¶os mutat¶okat ¶es regresszi¶os egyenleteket),
melyek a kett}os adatbevitel alkalmaz¶asa n¶elkÄul, az adatfelv¶etel sor¶an nyert
alapadatok alkalmaz¶as¶aval sz¶am¶³that¶ok (Dobos, 2016). Ezt kÄovet}oen elm¶eleti
javaslatainkat egy kor¶abbi adatb¶azisunkon teszteltÄuk is, ¶es azt az eredm¶enyt
kaptuk, hogy a kett}os adatbevitellel nyert, ¶es az alapadatokat felhaszn¶al¶o,
¶altalunk javasolt ¶un. egyszer}us¶³tett diadikus korrel¶aci¶os egyÄutthat¶ok ¶es re-
gresszi¶os egyenletek val¶oban j¶o kÄozel¶³t¶es¶et adj¶ak az eredeti, kett}os adat-
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felvitellel sz¶am¶³tott konstrukci¶oknak (Dobos { Gelei, 2018). A kett}os adat-
felvitelb}ol ad¶od¶o probl¶em¶ak elkerÄul¶ese ¶erdek¶eben ez¶ert ebben a munk¶ankban
is ezekkel a { nevezzÄuk { egyszer}us¶³tett, az alapadatokra ¶ep¶³t}o diadikus kor-
rel¶aci¶os mutat¶okat ¶es regresszi¶os egyenleteket haszn¶aljuk hipot¶eziseink tesz-
tel¶es¶ere.

Mivel c¶elunk a kapcsolati bizalom id}obeli alakul¶as¶anak m¶elyebb meg¶ert¶ese,
a p¶aros lek¶erdez¶esen nyugv¶o hagyom¶anyos k¶erd}o¶³ves adatfelv¶etel nem volt
c¶elravezet}o adatfelv¶eteli megold¶as sz¶amunkra. Ez¶ert a kapcsolati kontex-
tus megtart¶as¶at biztos¶³t¶o m¶asik adatfelv¶eteli m¶odszerrel, a viselked¶eselm¶eleti
kÄozgazdas¶agtanban elterjedt j¶at¶ek eszkÄoz¶evel ¶eltÄunk. Kidolgoztuk a bizalom-
j¶at¶ek egy m¶odos¶³tott v¶altozat¶at, majd kÄozgazdas¶ag-, illetve gazd¶alkod¶astudo-
m¶anyi k¶epz¶esre j¶ar¶o hallgat¶ok r¶eszv¶etel¶evel ezt haszn¶altuk adatb¶azisunk ki-
fejleszt¶es¶ere. Kor¶abbi kutat¶asok igazolt¶ak, hogy a gazdas¶agi k¶epz¶esben r¶eszt
vev}o hallgat¶ok nem viselkednek szigni¯k¶ansan kÄulÄonbÄoz}oen, mint maguk a
menedzserek, ¶³gy az itt tapasztalt viselked¶esi mint¶ak ¶es mechanizmusok j¶ol
tÄukrÄozik az Äuzleti partnerek kÄozÄotti viselked¶esi mint¶azatokat (Bolton et al.,
2012).

C¶elunk a bizalom id}obeli alakul¶as¶anak vizsg¶alata Äuzleti kapcsolatokban.
Ehhez pedig nem egy egyszer}u ism¶etelt bizalomj¶at¶ekra volt szÄuks¶egÄunk, ahol
az egyes kÄorÄok fÄuggetlenek egym¶ast¶ol, hiszen a j¶at¶ek egyes kÄoreiben az egyÄutt-
m}ukÄod}o felek kÄozÄott feloszthat¶o Äosszegek is azok (Bohnet { Huck, 2004; Boero
et al., 2009). Saj¶at j¶at¶ekunkban a megoszthat¶o Äosszeg a kÄorÄok sor¶an kumu-
l¶al¶odott, ¶es a j¶at¶ek minden kÄor¶eben a kumul¶alt Äosszeg jelentette a dÄont¶esi
alapot. Nem ugyanannak a tranzakci¶onak az egyszer}u megism¶etl¶es¶er}ol be-
sz¶elÄunk teh¶at, hiszen az egyes tranzakci¶ok Äosszekapcsol¶odtak egym¶assal. A
j¶at¶eknak ez a saj¶atoss¶aga sokkal ink¶abb hasonl¶³t tart¶os Äuzleti kapcsolatokban
zajl¶o interakci¶ohoz, mint annak felt¶etelez¶ese, hogy a k¶et f¶el kÄozÄotti tranz-
akci¶ok egyszer}uen ism¶etl}odnek (Ford et al., 2008). Egy olyan j¶at¶ekot ala-
k¶³tottunk teh¶at ki, melyben az egyes tranzakci¶ok kapcsol¶odnak egym¶ashoz,
egy adott tranzakci¶o be¶agyazott, kor¶abbi tranzakci¶ok kÄovetkezm¶enye, ¶es egy-
ben befoly¶asol¶oja a jÄov}obeliknek. Ez az Äosszekapcsol¶od¶o tranzakci¶okb¶ol ¶all¶o
interakci¶o alak¶³tja ki mag¶at az Äuzleti kapcsolatot ¶es befoly¶asolja abban a
kÄulÄonbÄoz}o kapcsolati jellemz}ok alakul¶as¶at.

A bizalomj¶at¶ek egy m¶odos¶³tott v¶altozat¶anak kidolgoz¶asa ¶es alkalmaz¶asa
azt jelentette sz¶amunkra, hogy a bizalom Äosszetett jelens¶eg¶enek ¶ertelmez¶es¶e-
hez ¶es operacionaliz¶al¶as¶ahoz Äossze kellett kapcsolnunk a kÄulÄonf¶ele megkÄoze-
l¶³t¶esek fogalomhaszn¶alat¶at. A k¶et megkÄozel¶³t¶es Äosszekapcsol¶asa sor¶an azzal
szembesÄultÄunk, hogy a bizalom ¶es a hozz¶a kapcsol¶od¶o tov¶abbi jelens¶egek
fogalmi elhat¶arol¶asa nem teljesen konzisztens, ¶³gy szÄuks¶eg van azok Äossze-
hangol¶as¶ara. A bizalom alakul¶as¶anak meg¶ert¶ese szempontj¶ab¶ol h¶arom foga-
lom elhat¶arol¶as¶at tartjuk alapvet}onek: a bizalom, a bizalomra m¶elt¶os¶ag ¶es a
megb¶³zhat¶os¶ag fogalmait. Ezek felhaszn¶al¶as¶aval tudtuk a bizalom Äosszetett
jelens¶eg¶et az adott kapcsolatban zajl¶o, Äosszekapcsol¶od¶o tranzakci¶okban ¶es
mag¶aban a kapcsolatban is konceptualiz¶alni ¶es m¶erni.

CikkÄunk kÄovetkez}o fejezet¶eben bemutatjuk a k¶et szakirodalom Äosszekap-
csol¶asa alapj¶an ennek a h¶arom kiemelt fogalomnak az ¶ertelmez¶es¶et, majd
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ezek felhaszn¶al¶as¶aval ismertetjÄuk konkr¶et hipot¶eziseinket. Ezt kÄovet}oen be-
mutatjuk m¶odos¶³tott bizalomj¶at¶ekunkat, ¶es az ezzel nyert adatb¶azist. A 4.
fejezetben ismertetjÄuk az egyszer}us¶³tett diadikus adatelemz¶es eszkÄozt¶ar¶aval
kapott eredm¶enyeinket. V¶egÄul t¶argyaljuk eredm¶enyeink gyakorlati ¶es elm¶eleti
relevanci¶aj¶at, de kutat¶asunk korl¶atjait is, melyek alapj¶an tov¶abbi kutat¶asi
ir¶anyokat fogalmazunk meg.

2 Bizalom az Äuzleti kapcsolatokban { az alap-
fogalmak ¶ertelmez¶ese ¶es a hipot¶ezisek meg-
fogalmaz¶asa

Mint azt az el}oz}oekben eml¶³tettÄuk, a kapcsolati bizalom Äosszetett jelens¶eg¶enek
¶ertelmez¶es¶ehez, alakul¶as¶anak vizsg¶alat¶ahoz tÄobbf¶ele szakirodalom szintetiz¶a-
l¶as¶ara volt szÄuks¶eg.

Az Äuzleti tudom¶anyok kÄozÄul a bizalom kutat¶as¶aban legnagyobb m¶ulttal
a szervezeti magatart¶as elm¶elete (Mayer et al., 1995) ¶es a szervezetkÄozi mar-
keting (Doney { Cannon, 1997) rendelkezik. Mindk¶et terÄuletre igaz, hogy
alapvet}oen a szervezetek kÄozÄotti bizalom jelenti a vizsg¶al¶od¶as t¶argy¶at. Nyil-
v¶anval¶o, hogy a szervezeteket nem lehet ugyan¶ugy kezelni, mint az egy¶eneket
(Zaheer et al., 1998), m¶egis ezek a kutat¶asok is elfogadj¶ak azt a meg¶allap¶³t¶ast,
miszerint a bizalom alapvet}oen cselekv}o egy¶enek viselked¶es¶en keresztÄul ku-
tathat¶o (Deutsch, 1973). Ez¶ert a szervezetkÄozi bizalom k¶erd¶es¶et kÄoz¶eppontba
¶all¶³t¶o kutat¶asok eset¶en is az adatfelv¶eteli megold¶ast haszn¶alj¶ak, hogy a szer-
vezetkÄozi bizalmat egy¶enek kÄozÄotti interakci¶okon keresztÄul ragadj¶ak meg.

A szervezetkÄozi kapcsolatokkal foglalkoz¶o szakirodalomnak k¶et f}o ¶aram¶at
kÄulÄon¶³thetjÄuk el. Az els}o a bizalom ¶un. hit (vagy meggy}oz}od¶es) alap¶u ¶ertel-
mez¶es¶et adja (Kumar, 1996). Eszerint a bizalom nem m¶as, mint az adott kap-
csolatban a bizalmat ad¶o f¶el hite arra vonatkoz¶oan, hogy az Äuzleti csere sor¶an
a m¶asik f¶el a bizalmat ad¶o sebezhet}os¶eg¶et nem fogja kihaszn¶alni (Morgan ¶es
Hunt, 1994).

Mayer et al. (1995) a szervezeti magatart¶as tudom¶anyterÄulet¶en v¶egzett
kutat¶asaikban ugyanakkor r¶amutatnak a bizalom fenti ¶ertelmez¶es¶enek lee-
gyszer}us¶³t}o jelleg¶ere. Arra, hogy ez az ¶ertelmez¶es Äosszemos k¶et fogalmat a
bizalom (trust) ¶es a bizalomra m¶elt¶os¶ag (trustworthy) fogalmait ¶es azokat
szinonimak¶ent haszn¶alja. ¶Ertelmez¶esÄukben a bizalomra m¶elt¶os¶ag nem m¶as,
mint a bizalmat ad¶o f¶el (trustor) ¶eszlel¶ese arra vonatkoz¶oan, hogy mennyire
bizalomra m¶elt¶o a m¶asik, a bizalmat kap¶o f¶el (trustee). Maga a bizalom
(trust) kapcsol¶odik ehhez a jelens¶eghez, de nem azonos vele! Sz¶amukra a
bizalom cselekv¶esi hajland¶os¶agk¶ent ¶ertelmezend}o, a bizalmat ad¶o f¶el hajlan-
d¶os¶aga arra, hogy adott partner¶evel val¶o kapcsolata sor¶an kock¶azatos maga-
tart¶ast v¶allaljon fel. Olyan kock¶azatos magatart¶ast, mely abb¶ol kÄovetkezik,
hogy a bizalmat ad¶o a m¶asikkal szemben s¶erÄul¶ekeny helyzetben van. VegyÄuk
¶eszre hogy ebben az ¶ertelmez¶esben a bizalomra m¶elt¶os¶ag egy ¶allom¶any (stock)
jelleg}u kateg¶oria; az adott szem¶ely bizalmi k¶eszlete, mely azt¶an konkr¶et koc-
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k¶azati szitu¶aci¶okban ¶ert¶ekel¶esre kerÄul, ¶es adott esetben a cselekv¶es ir¶any¶³t¶asi
eszkÄoz¶ev¶e v¶alhat. Amennyiben a bizalomra val¶o m¶elt¶os¶ag ¶eszlelt szintje ele-
gend}o, akkor az adott kock¶azatos kapcsolati szitu¶aci¶oban megjelenhet, meg-
mutatkozhat a bizalom, maga a kock¶azatos cselekv¶es, mely egy folyamat
(°ow) alap¶u koncepci¶o.

Ennek a Tranzakci¶os kÄolts¶egek elm¶elet¶ere ¶epÄul}o (Williamson, 1975) Äuzleti
¶ertelmez¶esnek ugyanakkor r¶eszben ellentmond a bizalomnak ¶es a bizalomra
m¶elt¶os¶agnak a hagyom¶anyos bizalomj¶at¶ekban adott ¶ertelmez¶ese. A biza-
lomj¶at¶ek klasszikus, egykÄorÄos v¶altozat¶aban (Berg et al., 1995) {, de az azt
kÄovet}o felhaszn¶al¶asokban is (l¶asd pl. Camerer, 2003; Ostrom { Walker,
2003) { a bizalomhoz kapcsol¶od¶o k¶et fogalom { angolul trust ¶es trustwor-
thiness { r¶eszben elt¶er}o m¶odon kerÄul konceptualiz¶al¶asra. A bizalom (trust)
az ind¶³t¶o, azaz A j¶at¶ekoshoz, m¶³g a bizalomra m¶elt¶os¶ag (trustworthiness) a
partner B j¶at¶ekoshoz kÄot}odik, de mindkett}o az adott j¶at¶ekos cselekv¶esek¶ent
¶ertelmez}odik. S b¶ar mindkett}o m¶ert¶ek¶et az aktu¶alisan ¶at-, majd visszaadott
Äosszeg ¶allom¶any¶aval m¶erik, mindk¶et fogalom cselekv¶est tÄukrÄoz, azaz °ow jel-
leg}u. A j¶at¶ekos eset¶eben meghat¶arozott nagys¶ag¶u p¶enz ¶atad¶asa bizalomk¶ent
¶ertelmez}odik (a kor¶abbiakhoz hasonl¶oan kock¶azatos cselekv¶es), m¶³g B-n¶el egy
megfelel}o nagys¶ag¶u p¶enzÄosszeg visszajuttat¶asa mutatja annak bizalomra val¶o
m¶elt¶os¶ag¶at. Az A j¶at¶ekos ¶altal a B-nek ¶atadott p¶enzmennyis¶eg (X) Äosszeg¶evel
kerÄul operacionaliz¶al¶asra ¶es m¶er¶esre a bizalom. A bizalomra m¶elt¶os¶agot pedig
a B ¶altal A-nak visszajuttatott Äosszegnek a kapott Äosszeghez viszony¶³tott
ar¶any¶aval (Y=3X) ragadj¶ak meg (l¶asd pl. Ashraf et al. (2006) munk¶aj¶at), ¶es
jellemz}oen bizalomra m¶elt¶onak tartj¶ak a partner viselked¶es¶et abban az eset-
ben, ha az A ¶altal ¶atadott Äosszeg minimum 80%-¶at B visszajuttatja a kezd}o
j¶at¶ekosnak (Chang et al., 2010). Ism¶et hangs¶ulyozzuk ugyanakkor, hogy
ebben az ¶ertelmez¶esben mind a k¶et fogalom a j¶at¶ekosok aktu¶alis cselekv¶es¶evel
(°ow) ¶all ÄosszefÄugg¶esben, ¶es nem tartalmazza a megb¶³zhat¶os¶agnak kor¶abban
bemutatott, ¶allom¶any (stock) jelleg}u ¶ertelmez¶es¶et, mely a j¶at¶ekost¶ars tulaj-
dons¶ag¶at ragadja meg az adott j¶at¶ekos ¶eszlel¶esein keresztÄul. Pedig ennek
a tulajdons¶agnak, az azzal kapcsolatos ¶eszlel¶eseknek hipot¶ezisÄunk szerint je-
lent}os hat¶asa lehet adott j¶at¶ekos t¶enyleges cselekv¶es¶ere! Maradva az egykÄorÄos
bizalomj¶at¶ek p¶eld¶aj¶an¶al, ahol A j¶at¶ekos az ind¶³t¶o j¶at¶ekos, azt mondhatjuk:
B j¶at¶ekos cselekv¶ese (a j¶at¶ek fogalomhaszn¶alat¶aban bizalomra m¶elt¶os¶aga)
term¶eszetesen befoly¶asolja A v¶eleked¶es¶et r¶ola.

A bizalomj¶at¶ek hagyom¶anyos fogalomhaszn¶alat¶aban a bizalomra val¶o m¶el-
t¶os¶ag B j¶at¶ekos cselekv¶esek¶ent (°ow), m¶³g a szervezetkÄozi kapcsolatokat ku-
tat¶o szakirodalom azt a bizalmat ad¶o f¶el ¶eszlel¶esek¶ent (stock) ¶ertelmezi.
Legjobb tudom¶asunk szerint sem az angol, sem a magyar nyelv}u szakirodalom
nem tesz javaslatot arra, hogy a trustworthy szervezetkÄozi kapcsolatok ku-
tat¶as¶ahoz kÄot}od}o irodalm¶aban megjelen}o ¶allom¶any jelleg}u koncepci¶ora milyen
kifejez¶est haszn¶aljunk. Javasoljuk ez¶ert a tov¶abbiakban a megb¶³zhat¶os¶ag (re-
liability) kifejez¶es haszn¶alat¶at. A kapcsolatokban megjelen}o bizalom Äosszetett
jelens¶eg¶enek le¶³r¶as¶ara teh¶at a tov¶abbiakban h¶arom fogalmat haszn¶alunk, ¶es
az el}oz}oeknek megfelel}oen azokat a kÄovetkez}ok¶eppen ¶ertelmezzÄuk:
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² Bizalom (trust): a bizalmat ad¶o f¶el olyan cselekv¶ese, melyben hajland¶o
adott partner¶evel kialakul¶o kapcsolati szitu¶aci¶oban kock¶azatot, azaz
s¶erÄul¶ekenys¶eg¶et felv¶allalni (°ow).

² Bizalomra m¶elt¶os¶ag (trustworthiness): a bizalmat kap¶o f¶el konkr¶et cse-
lekv¶ese, melyben megmutatkozik, hogy az adott szitu¶aci¶oban }o mennyi-
re felelt meg { vagy ¶eppen nem felelt meg { a bizalmat ad¶o f¶el vele
kapcsolatos v¶arakoz¶asainak, miszerint az nem fog vissza¶elni s¶erÄul¶ekeny-
s¶eg¶evel (°ow).

² Megb¶³zhat¶os¶ag (reliability): A bizalmat ad¶o f¶el v¶elem¶enye a kock¶azatos
cselekv¶est megel}oz}oen arr¶ol, hogy a bizalmat kap¶o partner mennyire
viselkedik majd korrekt m¶odon ¶es ¶el vissza a bizalmat ad¶o f¶el kiszolg¶al-
tatott helyzet¶evel. A bizalmat kap¶o f¶el jellemz}oje (stock).

A szakirodalomban fellelhet}o n¶eh¶any olyan kutat¶as, mely a megb¶³zhat¶os¶ag
vizsg¶alat¶at is igyekszik be¶ep¶³teni a bizalomj¶at¶ekba. Chang et al. (2010)
p¶eld¶aul kutat¶asaikban azt vizsg¶alt¶ak, hogyan befoly¶asolja a felek dÄont¶eseit,
cselekv¶eseit a partnerrel kapcsolatos els}o benyom¶asuk, ahol ez a benyom¶as
a cselekv}o f¶elnek a partner megb¶³zhat¶os¶ag¶ara vonatkoz¶o ¶eszlel¶esek¶ent ¶ertel-
mez}odik. M¶asok a reput¶aci¶o hat¶as¶at elemzik, ami szint¶en az adott f¶el ¶eszlelt
megb¶³zhat¶os¶ag¶aval hozhat¶o ÄosszefÄugg¶esbe (Boero et al., 2009). Legjobb tu-
dom¶asunk szerint ugyanakkor olyan k¶³s¶erletet m¶eg nem v¶egeztek, mely egy
tÄobbkÄorÄos j¶at¶ek keretei kÄozÄott kÄozvetlenÄul, explicit m¶odon m¶erte volna a meg-
b¶³zhat¶os¶agra vonatkoz¶o aktu¶alis ¶eszlel¶eseket, azok v¶altoz¶as¶at a j¶at¶ek egym¶ast
kÄovet}o l¶ep¶eseinek fÄuggv¶eny¶eben, ¶es vizsg¶alta volna annak hat¶as¶at a cselekv¶esi
hajland¶os¶agk¶ent (°ow) ¶ertelmezett bizalomra.

J¶at¶ekunk m¶asik jellegzetess¶ege, hogy a visszav¶art Äosszegekre vonatkoz¶o
v¶arakoz¶asokat is lek¶erdeztÄuk a j¶at¶ekosokt¶ol, minden kÄorben. A bizalomj¶at¶ek
szakirodalm¶aban tal¶alhat¶o olyan munka, mely a visszakapott p¶enzre vonat-
koz¶o v¶arakoz¶asok m¶er¶es¶et ¶ep¶³ti be a j¶at¶ekba. Chaudhuri ¶es Gangadharan
(2007) p¶eld¶aul az egykÄorÄos bizalomj¶at¶ekot ÄosszekÄotik az egykÄorÄos dikt¶ator-
j¶at¶ekkal, s ennek sor¶an a j¶at¶ekosokt¶ol lek¶erdezt¶ek, hogy mekkora Äosszeget
v¶arnak vissza t¶arsukt¶ol. Eredm¶enyeik szerint az egykÄorÄos bizalomj¶at¶ekban a
reciprocit¶asra vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok (azaz a visszav¶art Äosszegek nagys¶aga,
bizalomra val¶o m¶elt¶os¶ag { °ow) hat a bizalom szintj¶ere (A, azaz a j¶at¶ekot
kezd}o f¶el cselekv¶es¶ere, bizalom { °ow).

Annak ¶erdek¶eben, hogy a bizalom (cselekv¶esi hajland¶os¶ag { °ow) alakul¶a-
s¶at, befoly¶asol¶o t¶enyez}oit jobban meg¶ertsÄuk, j¶at¶ekunkban mi mind az ¶eszlelt
megb¶³zhat¶os¶ag szintj¶ere (stock), mind a j¶at¶ek sor¶an visszav¶art Äosszegekre
(bizalomra m¶elt¶os¶ag, angolul trustworthiness; °ow) direkt m¶odon, a j¶at¶ek
valamennyi kÄor¶eben r¶ak¶erdeztÄunk, mert hipot¶eziseink szerint a cselekv¶esi haj-
land¶os¶agk¶ent ¶ertelmezett bizalom alakul¶asa k¶et t¶enyez}ot}ol is fÄugghet:

² A bizalmat ad¶o f¶elnek a bizalmat kap¶o f¶el megb¶³zhat¶os¶ag¶ara (reliability)
vonatkoz¶o ¶eszlel¶es¶et}ol;
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² A bizalmat kap¶o f¶el bizalomra m¶elt¶os¶ag¶anak szintj¶ere vonatkoz¶o v¶ara-
koz¶asait¶ol, azaz att¶ol, mit gondol az adott j¶at¶ekos, mennyit kap majd
vissza t¶ars¶at¶ol (trustworthiness);

² Az ugyanakkor, hogy mik¶ent viszonyul egym¶ashoz adott j¶at¶ekos part-
ner¶et}ol visszav¶art ¶es a t}ole t¶enylegesen visszakapott Äosszeg { nevezzÄuk
ezt bizalmi el¶egedetts¶egnek { szint¶en hat¶assal lehet a partner ¶eszlelt
megb¶³zhat¶os¶ag¶anak alakul¶as¶ara.

A fentiek alapj¶an konkr¶etan az al¶abbi hipot¶eziseket fogalmaztuk meg:

H1: A j¶at¶ek egyes kÄorei, tranzakci¶oi szintj¶en m¶ert bizalmat (azaz a ki-
szolg¶altatott helyzetben l¶ev}o f¶el ¶altal ¶atadott Äosszeg nagys¶ag¶at) befoly¶asolja,
hogy mekkora a bizalmat kap¶o f¶el megb¶³zhat¶os¶ag¶anak ¶eszlelt szintje.

H2: A j¶at¶ek sor¶an a tranzakci¶o szintj¶en m¶ert bizalmat befoly¶asolj¶ak a
j¶at¶ekosoknak a partnerÄukt}ol visszakapott Äosszegre { azaz a tranzakci¶o szintj¶en
m¶ert bizalomra val¶o m¶elt¶os¶agra { vonatkoz¶o v¶arakoz¶asai.

H3: A j¶at¶ekosok ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag¶anak alakul¶as¶at a partner¶enek
t¶enylegesen ¶atadott p¶enzÄosszegekre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok ¶es a t¶enylegesen
megkapott Äosszegek kÄulÄonbs¶egek¶ent ¶ertelmezett ¶un. bizalmi el¶egedetts¶eg be-
foly¶asolja.

3 A m¶odos¶³tott bizalomj¶at¶ek ¶es az adatfelv¶etel
ismertet¶ese

Hipot¶eziseink tesztel¶es¶ere { mint eml¶³tettÄuk { a k¶³s¶erleti kÄozgazdas¶agtanban
j¶ol ismert bizalomj¶at¶ek (Berg et al., 1995) egy m¶odos¶³tott v¶altozat¶at dolgoz-
tuk ki. A k¶³s¶erlet r¶esztvev}oi a Budapesti Corvinus Egyetem di¶akjai voltak,
akiket els}osorban az egyetem bels}o h¶³rlevel¶en keresztÄul ¶ertÄunk el. BennÄunket
alapvet}oen az Äuzleti kapcsolatokban zajl¶o jelens¶egek ¶erdekeltek. Kor¶abbi
kutat¶asok igazolt¶ak ugyanakkor, hogy a gazdas¶agi k¶epz¶esben r¶eszt vev}o hall-
gat¶ok nem viselkednek jelent}osen kÄulÄonbÄoz}oen az Äuzleti szerepl}okhÄoz k¶epest
(Bolton et al., 2012). Ez¶ert a hallgat¶oi minta alapj¶an levont kÄovetkeztet¶esek
nagy val¶osz¶³n}us¶eggel az Äuzleti szerepl}ok interakci¶oira is igaznak tekinthet}ok.
A jelentkez¶es a j¶at¶ekra ¶es a r¶eszv¶etel Äonk¶entes volt. A k¶³s¶erletekre az egyetem
sz¶am¶³t¶og¶epes laborj¶aban kerÄult sor, a j¶at¶ek sor¶an a p¶arok sz¶am¶³t¶og¶epen ke-
resztÄul kerÄultek kapcsolatba egym¶assal. Minden esetben k¶et kutat¶o r¶eszv¶e-
tel¶evel zajlott az adatfelv¶etel. Az adathalmazt 7 j¶at¶ekalkalommal sikerÄult
Äosszegy}ujteni 49 p¶art¶ol. Ez azt jelenti, hogy ¶atlagosan 7 p¶ar volt jelen egy
30 f}os teremben az adatfelv¶etel sor¶an, ¶es egyetlen alkalommal sem haladta
meg a p¶arok sz¶ama a 10-et. A terem nagys¶aga ¶es az adatfelv¶etel sor¶an je-
len l¶ev}o hallgat¶oi l¶etsz¶am lehet}ov¶e tette, hogy nagyobb t¶avols¶agokra Äuljenek
egym¶ast¶ol a felek, ¶es ne l¶ass¶ak egym¶as k¶eperny}oit sem, teh¶at v¶eletlenÄul se
tudj¶ak beazonos¶³tani egym¶ast az aktu¶alis p¶arok.
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Els}ok¶ent a t¶aj¶ekoztat¶ot osztottuk ki sz¶amukra, melyben a j¶at¶ek szab¶alyait,
menetrendj¶et ¶es a szÄuks¶eges sz¶am¶³t¶og¶epes instrukci¶okat rÄogz¶³tettÄuk. Az en-
nek ¶atolvas¶as¶ahoz ig¶enyelt id}o v¶altoz¶o hossz¶us¶ag¶u volt, de a szÄuks¶eges id}oke-
retet mindig biztos¶³tottuk. Amennyiben valaki k¶ezfeltart¶assal jelezte, hogy
k¶erd¶ese van, azt vele szem¶elyes konzult¶aci¶oban, a tÄobbieket nem befoly¶asolva
tiszt¶azni tudtuk. Egy-egy adatfelv¶etel teljes ideje (Äultet¶es, instrukci¶ok elol-
vas¶asa, esetleges k¶erd¶esek tiszt¶az¶asa, maga a j¶at¶ek, majd a nyerem¶eny ki¯ze-
t¶ese) jellemz}oen sz}uk m¶asf¶el ¶or¶at vett ig¶enybe. A t¶enyleges j¶at¶ek jellemz}oen
30 percig tartott. A r¶esztvev}ok a t¶aj¶ekoztat¶on al¶a¶³r¶asukkal igazolt¶ak, hogy
az adatfelv¶etel kor¶abbi fordul¶oiban m¶eg nem vettek r¶eszt. A j¶at¶ek v¶eg¶en a
j¶at¶ekosok elhagyt¶ak a labort, az el¶ert eredm¶eny ¶es a ki¯zet}ofÄuggv¶eny ¶altal
meghat¶arozott t¶enyleges nyerem¶enyÄuket egy t¶avolibb teremben tudt¶ak fel-
venni. A modell sz¶am¶³t¶og¶epes verzi¶oj¶at magunk fejlesztettÄuk ¶es programoz-
tuk (Excelben). Az 1. ¶abra programunk kezd}o felÄulet¶et mutatja B j¶at¶ekos
eset¶eben.

1. ¶abra. A B j¶at¶ekosok kezel}ofelÄulete a programban

Mindk¶et j¶at¶ekos sz¶am¶ara l¶athat¶o volt az adott kÄorben megkapott Äosszeg,
B j¶at¶ekos eset¶eben annyi kÄulÄonbs¶eggel, hogy kÄulÄon t¶etelk¶ent jelent meg az A-
t¶ol kapott Äosszeg 3-szoros szorz¶oval megnÄovelt ¶ert¶eke is. A j¶at¶ekosoknak azt
kellett az egyes kÄorÄokben megadniuk, hogy az Äosszes rendelkez¶esre ¶all¶o p¶enz-
¶allom¶any mekkora r¶esz¶et adj¶ak ¶at az adott kÄorben a m¶asik j¶at¶ekos sz¶am¶ara. A
sz¶azal¶ekosan megadott Äosszeget a program ECU -ban kisz¶amolta, ¶es mutatta
az ¶atad¶as ut¶ani ECU -megoszl¶as aktu¶alis ¶allapot¶at is. A j¶at¶ekosoknak emel-
lett minden kÄorben meg kell adniuk a m¶asik j¶at¶ekosr¶ol alkotott v¶elem¶enyÄuket
a megb¶³zhat¶os¶ag tekintet¶eben (1-t}ol 5-ig terjed}o szÄoveges sk¶al¶an). Az aktu¶alis
v¶elem¶enyÄuket pedig minden kÄorben egy legÄordÄul}o menÄub}ol kellett kiv¶alasz-
taniuk. Tov¶abb¶a azt is meg kellett adniuk sz¶azal¶ekban kifejezve, hogy a j¶at¶e-
kost¶ars Äosszes rendelkez¶esre ¶all¶o p¶enz¶eb}ol, mekkora ar¶anyban v¶arnak vissza
p¶enzÄosszeget. A k¶³s¶erlettel c¶elunk volt meg¯gyelni azt, hogy a v¶arakoz¶asok ¶es
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a t¶enyleges visszautal¶asok befoly¶asolj¶ak-e a megb¶³zhat¶os¶ag szintj¶enek v¶alto-
z¶as¶at, teh¶at azt, hogy a j¶at¶ekos mennyire tartja t¶ars¶at megb¶³zhat¶onak. Egy-
egy adatfelv¶etel teljes ideje (Äultet¶es, instrukci¶ok elolvas¶asa, esetleges k¶erd¶esek
tiszt¶az¶asa, maga a j¶at¶ek, majd a nyerem¶eny ki¯zet¶ese) jellemz}oen sz}uk m¶asf¶el
¶or¶at vett ig¶enybe. Ebb}ol maga a j¶at¶ek kb. 30 percig tartott. A j¶at¶ek v¶eg¶en a
j¶at¶ekosok elhagyt¶ak a labort, a j¶at¶ekban el¶ert eredm¶enyt egy t¶avolibb terem-
ben tudt¶ak meg.

Fontosnak tartjuk hangs¶ulyozni, hogy alapk¶erd¶esÄunk szempontj¶ab¶ol l¶e-
nyeges jellemz}oje a j¶at¶eknak, hogy a j¶at¶ekosok megb¶³zhat¶os¶ag¶anak m¶er¶es¶et
be¶ep¶³tettÄuk a j¶at¶ekba, m¶egpedig oly m¶odon, hogy annak alakul¶as¶at csak a sze-
repl}ok j¶at¶ekban mutatott aktu¶alis dÄont¶esei befoly¶asolt¶ak, teh¶at a j¶at¶ekosok-
nak semmilyen el}ozetes inform¶aci¶ojuk j¶at¶ekost¶arsukr¶ol, pl. azok reput¶aci¶oj¶ar¶ol
(Boero et al., 2009) nem volt.

Fontos tov¶abb¶a a j¶at¶ek azon saj¶atoss¶aga is, hogy m¶³g kor¶abbi ism¶etelt
j¶at¶ekokban az egyes kÄorÄok a feloszthat¶o Äosszeg tekintet¶eben fÄuggetlenek voltak
egym¶ast¶ol (Bohnet { Huck, 2004; Boero et al., 2009), ebben a j¶at¶ekban a
megoszthat¶o Äosszeg a kÄorÄok sor¶an kumul¶al¶odott. C¶elunk ezzel az volt, hogy
az Äuzleti kapcsolatokban megjelen}o Äosszetett interakci¶os folyamatot model-
lezzÄunk, mely hosszabb id}ot¶avot, tÄobb Äosszekapcsol¶od¶o, egym¶asra hat¶o ¶es
visszahat¶o esem¶enyt (tranzakci¶ot) felÄolel}o folyamat, mely sor¶an a felek kÄozÄott
sokszor kÄolcsÄonÄos befektet¶esekkel j¶ar¶o adapt¶aci¶o zajlik, hiszen a kÄozÄos c¶elok,
Äuzleti siker el¶er¶ese ¶erdek¶eben egyÄutt kell m}ukÄodniÄuk egym¶assal. Ezek az
Äuzleti kapcsolatok sem ÄorÄokk¶eval¶ok ugyanakkor, azok tÄobb ¶ev ut¶an jellemz}oen
felbomlanak. A kÄolcsÄonÄos egym¶asra utalts¶ag megsz}un¶ese pedig teret enged-
het az opportunista viselked¶esnek. Alapvet}oen egy ilyen koopetit¶³v, azaz
egyÄuttm}ukÄodve verseng}o kapcsolati szitu¶aci¶o kialak¶³t¶as¶ara tÄorekedtÄunk a j¶a-
t¶ek megtervez¶esekor. Ezt t¶amogatta a speci¶alis ki¯zet}ofÄuggv¶enyÄunk, mely a
kÄovetkez}ok¶eppen alakult:

FA(IA
T ) = G ¢ ±(IA

T ¡ IB
T ) +

IA
T + IB

T

10MT
¢ K ;

valamint

FB(IB
T ) = G ¢ ±(IB

T ¡ IA
T ) +

IA
T + IB

T

10MT
¢ K ;

ahol
G { a gy}oztesnek j¶ar¶o pr¶emium Äosszege,
K { a kÄozÄosen szerzett Äosszes ECU alapj¶an j¶ar¶o jutalom,
M { a befektet¶esi szorz¶o, v¶egÄul
T { a kÄorÄok sz¶ama.
A fenti a param¶eterek j¶at¶ekunkban a kÄovetkez}ok¶eppen alakultak: G=500

Forint, K=1000 Forint, M = 3 ¶es a kÄorÄok sz¶ama 10 volt.2 Mint azt kor¶abban
is hangs¶ulyoztuk, j¶at¶ekunk elt¶er valamennyi kor¶abbi ¶altalunk ismert ism¶etelt

2A fenti ki¯zet}ofÄuggv¶eny alapj¶an v¶altottuk ¶at az ECU -ban m¶ert nyerem¶enyeket forintra.
A j¶at¶ek sor¶an t¶enylegesen megszerzett nyerem¶enyek er}osen sz¶ortak. A legmagasabb Äosszeg
2000 forint volt, de ez igen ritk¶an fordult el}o. Leggyakrabban el}ofordul¶o nyerem¶eny Äosszeg
600 forint volt.
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bizalomj¶at¶ekokt¶ol abban, hogy mindent kÄorben az adott j¶at¶ekos, az aktu¶alisan
n¶ala l¶ev}o, az el}oz}o kÄorÄok dÄont¶eseinek eredm¶enyek¶ent felhalmoz¶odott p¶enz-
Äosszegr}ol dÄonthetett. ÄOsszess¶eg¶eben teh¶at a j¶at¶ekos p¶arokat a 10 kÄorÄos kap-
csolatukban egyÄuttm}ukÄodve verseng}o helyzetbe helyeztÄuk.

A j¶at¶ek minden kÄor¶eben kÄozvetlenÄul m¶ertÄuk mind a bizalom, a bizalomra
val¶o m¶elt¶os¶ag, de a megb¶³zhat¶os¶ag alakul¶as¶at is. E speci¶alis, dinamikus biza-
lomj¶at¶ekot haszn¶altuk munk¶ankban arra, hogy teszteljÄuk hipot¶eziseinket.

Az adatfelv¶etel mind ¶ert¶ekben (ECU ), mind %-os ar¶anyban biztos¶³tott
teh¶at adatokat sz¶amunkra. Mindk¶et adatfelv¶eteli m¶od eset¶eben elv¶egeztÄuk
sz¶am¶³t¶asainkat, melyek nem mutattak l¶enyegesen elt¶er}o eredm¶enyt. Ez¶ert
a tov¶abbiakban csak a %-os adatok felhaszn¶al¶as¶aval kapott eredm¶enyeket
t¶argyaljuk. A %-os adatok haszn¶alata mellett sz¶ol az az ¶erv is, hogy a j¶at¶ek
sor¶an ¶at-, ¶es visszaadott Äosszegek kumul¶al¶od¶as¶anak lehet}os¶ege miatt nagy
ECU Äosszegekkel v¶egzett statisztikai elemz¶esek sor¶an az ¶un. volumenhat¶ast
ily m¶odon ki tudtuk sz}urni.

Fontos megjegyeznÄunk, hogy a 49 p¶ar ¶altal j¶atszott, egyenk¶ent 10 kÄorb}ol
¶all¶o bizalomj¶at¶ek minden kÄore, azaz tranzakci¶oja az elemz¶esÄunk sor¶an haszn¶alt
alapsokas¶ag egy-egy elem¶enek tekinthet}o, hiszen a kutat¶asunk szempontj¶ab¶ol
kiemelt k¶erd¶es, a bizalom, a bizalomra m¶elt¶os¶ag ¶es a megb¶³zhat¶os¶ag kapcso-
latrendszer¶enek meg¶ert¶ese az egyes konkr¶et tranzakci¶okhoz kapcsol¶odik, ezek
ment¶en is kerÄult lek¶erdez¶esre. Az alapsokas¶agunk nagys¶aga teh¶at N = 490.

Hipot¶eziseink vizsg¶alat¶ahoz az al¶abbi v¶altoz¶okat haszn¶aljuk:

xt a t-ik peri¶odusban az A j¶at¶ekos ¶altal B j¶at¶ekosnak ¶atadott ECU meny-
nyis¶ege (a hagyom¶anyos bizalomj¶at¶ek ¶ertelmez¶es¶eben ez a bizalom -
°ow),

yt a t-ik peri¶odusban az B j¶at¶ekos ¶altal A j¶at¶ekosnak ¶atadott ECU meny-
nyis¶ege (a hagyom¶anyos bizalomj¶at¶ek ¶ertelmez¶es¶eben ez a bizalomra
val¶o m¶elt¶os¶ag - °ow),

ye
t az A j¶at¶ekos azon v¶arakoz¶asa, hogy mekkora Äosszeget kap B-t}ol a t-ik

peri¶odusban,

xe
t a B j¶at¶ekos azon v¶arakoz¶asa, hogy mekkora Äosszeget kap A-t¶ol a t-ik

peri¶odusban,

RB
t az B j¶at¶ekos megb¶³zhat¶os¶ag¶anak szintje, ahogyan azt a t-ik id}opontban

az A j¶at¶ekos ¶eszleli,

RA
t az A j¶at¶ekos megb¶³zhat¶os¶ag¶anak szintje, ahogyan azt a t-ik id}opontban

a B j¶at¶ekos ¶eszleli.

4 A bizalom alakul¶as¶at befoly¶asol¶o t¶enyez}ok
{ a m¶odos¶³tott bizalomj¶at¶ekkal nyert adat-
b¶azis elemz¶es¶enek kutat¶asi eredm¶enyei

A bevezet}oben jeleztÄuk, hogy kor¶abbi munk¶ank eredm¶enyek¶eppen rendel-
kez¶esre ¶allnak olyan diadikus korrel¶aci¶os egyÄutthat¶ok ¶es regresszi¶os egyen-
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letek, melyek megtartj¶ak az elemz¶es sor¶an a bizalom mikro szinten vizsg¶alt
v¶altoz¶asaihoz szÄuks¶eges kapcsolati kontextust az elemz¶es sor¶an, de nem hasz-
n¶alj¶ak a kett}os adatfelvitelt, ¶es ¶³gy kikÄuszÄobÄolik az ebb}ol ad¶od¶o m¶odszertani
probl¶em¶akat. Adatb¶azisunk vizsg¶alat¶at ¶es hipot¶eziseink tesztel¶es¶et ezekkel az
alapadatokra visszavezetett diadikus adatelemz¶esi konstrukci¶okkal v¶egeztÄuk
el. A modellÄunkben vizsg¶alt v¶altoz¶ok le¶³r¶o elemz¶ese r¶eszletesen megtal¶alhat¶o
a m¶ar eml¶³tett Gelei et al. (2018) cikkben, ez¶ert itt csak ennek legfontosabb
meg¶allap¶³t¶asait foglaljuk Äossze, majd r¶eszletesebben t¶argyaljuk a v¶altoz¶ok
kÄozÄotti ÄosszefÄugg¶eseket ¶es hipot¶eziseink tesztel¶es¶et.

4.1 A vizsg¶alt v¶altoz¶ok le¶³r¶o elemz¶ese

A j¶at¶ekot ind¶³t¶o f¶el, azaz A j¶at¶ekos jellemz}oen a rendelkez¶esre ¶all¶o Äosszeg
majdnem 70%-¶at adta ¶at partner¶enek. V¶arakoz¶asai enn¶el valamivel alacso-
nyabb ar¶anyt tÄukrÄoztek, a rendelkez¶esre ¶all¶o teljes Äosszeg ¶atlagosan 66,7%-ra
vonatkoztak. B j¶at¶ekosn¶al pont ford¶³tott volt a helyzet, a visszav¶art Äosszegek
a rendelkez¶esre ¶all¶o teljes p¶enz¶allom¶anynak tÄobb mint 70%-ra vonatkoztak,
de }ok csak annak alig tÄobb mint 68%-¶at adt¶ak vissza j¶at¶ekost¶arsuknak. A
felek megb¶³zhat¶os¶ag¶aval kapcsolatban meg¶allap¶³that¶o, hogy az kÄozepes szint}u
volt. A megb¶³zhat¶os¶ag indul¶o szintj¶enek ¶atlag¶ert¶eke az ÄotÄos sk¶al¶an 3,71 volt,
v¶altoz¶asa pedig minim¶alis, de negat¶³v, azaz a megb¶³zhat¶os¶ag a j¶at¶ek el}ore
haladt¶aval valamit csÄokkent. A v¶altoz¶asok itt is a j¶at¶ek kezd}o (els}o kett}o) ¶es
befejez}o (utols¶o h¶arom) kÄoreiben mutattak valamivel er}oteljesebb ingadoz¶ast,
de azok m¶eg itt is igen kicsik voltak.

A megb¶³zhat¶os¶ag v¶altoz¶as¶anak m¶ar eml¶³tett kis m¶ert¶eke magyar¶azhat¶o
az adott j¶at¶ekosok ¶altal t¶arsukt¶ol visszav¶art ¶es a t¶enylegesen visszakapott
Äosszegek kÄozÄotti elt¶er¶esek kis m¶ert¶ek¶evel, hiszen A j¶at¶ekos eset¶eben a j¶at¶ek
els}o kÄoreiben a v¶arakoz¶asok kisebbek voltak, mint a visszakapott Äosszegek,
ami a j¶at¶ek v¶eg¶ere ford¶³tottan alakult, a kÄulÄonbs¶egek azonban itt sem voltak
nagyok. A kÄoztes kÄorÄokben nagys¶agrendileg megegyeztek a visszav¶art ¶es a
t¶enylegesen visszakapott Äosszegek. A j¶at¶ek elej¶en ford¶³tott helyzet alakult
ki B eset¶eben, aki tÄobbet v¶art vissza t¶ars¶at¶ol, mint amennyit t¶enylegesen
kapott. Ezt kÄovet}oen B-n¶el a v¶art ¶es visszakapott Äosszegek v¶egig nagyj¶ab¶ol
megegyeztek. Ezek az adatok is al¶at¶amasztj¶ak a tanul¶assal kapcsolatban
kor¶abban m¶ar eml¶³tett jelens¶eget.

Amennyiben az egyes j¶at¶ekosok ¶altal ¶atadott ¶es az ¶altaluk visszav¶art
Äosszegek id}obeli alakul¶as¶at n¶ezzÄuk, egy lapos, ford¶³tott U alak¶u gÄorb¶et kapunk
mindk¶et j¶at¶ekos eset¶eben, egy kÄozepes %-os ¶ert¶ekr}ol mindk¶et j¶at¶ekos eset¶eben
a 3-4. kÄorre az ¶atadott ¶es a visszav¶art Äosszegek egyar¶ant 78-80% kÄorÄul sta-
biliz¶al¶odtak, majd a j¶at¶ek utols¶o kÄoreiben ism¶et csÄokkentek. A ki¯zet}o-
fÄuggv¶enyt maximaliz¶al¶o j¶at¶ekosokat felt¶etelezve mindk¶et f¶el az els}o kÄort}ol
kezdve maxim¶alis kooper¶aci¶oval ¶erheti el a j¶at¶ekban feloszthat¶o Äosszegnek
¶es a t¶enyleges nyerem¶enynek a nagys¶ag¶at. A val¶os viselked¶es enn¶el alacso-
nyabb kooper¶aci¶os hajland¶os¶agot mutat. Az els}o n¶eh¶any kÄor tanul¶asi folya-
mata ut¶an is csak 78-80% kÄorÄul stabiliz¶al¶odik. Ez az ar¶any az¶ert ¶erdekes,
mert kor¶abbi kutat¶asok is kritikus ¶ert¶eknek tekintett¶ek a 80%-ot, hiszen
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akkor tekintettek egy j¶at¶ekost adott tranzakci¶oban bizalomra m¶elt¶onak, ha
az ¶altala visszajuttatott Äosszeg el¶erte, vagy meghaladta a teljes rendelkez¶esre
¶all¶o Äosszeg 80%-¶at (Chang et al., 2010). Ez az ar¶any tÄobb kÄorÄos j¶at¶ekunkban
is kritikus ¶ert¶eknek bizonyult.

4.2 Az alapadatokra visszavezetett diadikus korrel¶aci¶ok
alkalmaz¶asa a dinamikus bizalomj¶at¶ek adatb¶azis¶an

A j¶at¶ek v¶altoz¶oinak le¶³r¶o bemutat¶as¶at kÄovet}oen az azok kÄozÄotti ÄosszefÄugg¶esek
vizsg¶alat¶at v¶egeztÄuk el. A j¶at¶ek szÄuks¶egszer}uen p¶arok kÄozÄotti adatfelv¶etelt je-
lent, ami lehet}ov¶e teszi a diadikus adatelemz¶es matematikai{statisztikai m¶od-
szertan¶anak alkalmaz¶as¶at. Mi a kett}os adatfelv¶etelt elhagy¶o, az alapadatokat
haszn¶al¶o m¶odos¶³tott diadikus korrel¶aci¶okat haszn¶aljuk ezen ÄosszefÄugg¶esek
elemz¶es¶ehez (Dobos, 2016; Dobos { Gelei, 2018).

A diadikus adatelemz¶es sor¶an els}o k¶erd¶es az adatok homogenit¶asvizsg¶a-
lata, annak meg¶allap¶³t¶asa, hogy megkÄulÄonbÄoztet}o, vagy felcser¶elhet}o esetr}ol
van-e sz¶o. Amikor az adatfelv¶etel sor¶an a p¶art alkot¶o k¶et v¶alaszad¶o el}ore egy
relev¶ans szempont szerint nem kÄulÄonbÄoztethet}o meg egym¶ast¶ol, felcser¶elhet}o
esetr}ol besz¶elÄunk. Mint azt a 2. fejezetben t¶argyaltuk, a klasszikus egykÄorÄos,
de ak¶ar a sima ism¶etelt j¶at¶ek eset¶en is, a k¶et j¶at¶ekost¶ars poz¶³ci¶oi el}ore meg-
hat¶arozottak: a bizalmat ad¶o f¶el a kezd}o, azaz az A j¶at¶ekos, m¶³g a bizalmat
kap¶o f¶el a B j¶at¶ekos. Ugyanakkor a m¶odos¶³tott j¶at¶ekunkban { mint arra m¶ar
kor¶abban is utaltunk { az els}o ¶es az utols¶o kÄor kiv¶etel¶evel a ki¯zet}ofÄuggv¶enyt
maximaliz¶al¶o j¶at¶ekosokat felt¶etelezve ezek a poz¶³ci¶ok Äosszecs¶usznak. KÄulÄonÄo-
sen ¶erdekes k¶erd¶es ez¶ert a homogenit¶asvizsg¶alat a j¶at¶ekosok ¶altal egym¶asnak
¶atadott Äosszegek tekintet¶eben, hiszen az ezzel kapcsolatos homogenit¶asvizsg¶a-
lat eredm¶enye megc¶afolhatja, vagy ¶eppen meger}os¶³theti a szerepek, poz¶³ci¶ok
Äosszecs¶usz¶as¶aval kapcsolatos kor¶abbi logikai ¶ervel¶esÄunket.

H¶arom v¶altoz¶ot¶³pusnak ¶es hat v¶altoz¶onak van kiemelt jelent}os¶ege: a cse-
lekv¶esi hajland¶os¶agk¶ent ¶ertelmezett bizalomnak (xt), valamint bizalomra m¶el-
t¶os¶agnak (yt), de az ezekre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asoknak (xe

t ¶es ye
t ), valamint

a felek ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶againak (RB
t ¶es RA

t ) is. A homogenit¶asvizsg¶alatot
az indul¶o adat¶allom¶any felhaszn¶al¶as¶aval a vizsg¶alt v¶altoz¶okra a p¶arok ¶altal
adott v¶alaszok kÄozÄotti korrel¶aci¶o sz¶am¶³t¶as¶aval [pl. r(x1; x2) ¶es r(y1; y2)] v¶e-
geztÄuk el. Mindh¶arom v¶altoz¶o eset¶en a v¶alaszad¶o p¶arok ment¶en l¶etrejÄov}o
p¶aros mint¶akat az ¶atlagokra vonatkoz¶oan t-teszttel ¶es Pearson-korrel¶aci¶oval
elemeztÄuk.

P¶aros elt¶er¶esek
A kÄulÄonbs¶egek 95%-os
kon¯denciaintervalluma

¶Atlag ¶Atlagos Standard Als¶o Fels}o t df Szignif.
elt¶er¶es hiba v¶egpont v¶egpont

xt ¶es yt 1,578% 33,885% 1,5307% -1,428% 4,586% 1,031 489 ,303
xet ¶es y

e
t -4,595% 34,194% 1,544% -7,631% -1,560% -2,975 489 ,003

RBt ¶es RAt ,0367 1,292 ,058 -,078 ,151 ,629 489 ,530

1. t¶abl¶azat. A t-teszt eredm¶enyei
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Eredm¶enyeink azt mutatj¶ak, hogy mind a j¶at¶ekosok ¶altal t¶arsuknak ¶at-
adott p¶enz nagys¶aga, mind a felek ¶altal ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag szintje tekinte-
t¶eben a p¶arokat alkot¶o j¶at¶ekosok szigni¯k¶ansan azonos v¶alaszokat adtak, azaz
ebben a tekintetben felcser¶elhet}o esetekr}ol besz¶elhetÄunk. Az xt ¶es az yt eset¶en
kapott eredm¶enyÄunk ¶³gy meger}os¶³ti kor¶abbi logikai ¶ervel¶esÄunket, miszerint
az egykÄorÄos bizalomj¶at¶ekkal { de az egyszer}u ism¶etelt bizalomj¶at¶ekokkal {
szemben is az ¶altalunk kifejlesztett dinamikus j¶at¶ek eset¶eben a bizalmat ad¶o
¶es a bizalmat kap¶o f¶el tiszta szerepei Äosszecs¶usznak, a j¶at¶ek kÄore sor¶an a k¶et
f¶el felv¶altva kerÄul a bizalmat ad¶o ¶es a bizalmat kap¶o poz¶³ci¶oj¶aba. A j¶at¶ek so-
r¶an a partnerek m¶asikt¶ol visszav¶art Äosszegei azonban m¶ar l¶enyegesen elt¶ernek
egym¶ast¶ol, azaz ebben a tekintetben megkÄulÄonbÄoztet}o esetr}ol van sz¶o.

N Korrel¶aci¶o Szignif.
xt ¶es yt 490 ,528 ,000
xet ¶es y

e
t 490 ,414 ,000

RBt ¶es RAt 490 ,287 ,000

2. t¶abl¶azat. Az Äosszetartoz¶o adatp¶arok kÄozÄotti Pearson-korrel¶aci¶o

A korrel¶aci¶os eredm¶enyek tÄukr¶eben meg¶allap¶³thatjuk, hogy a j¶at¶ekban az
A ¶es a B j¶at¶ekos ¶altal egym¶asnak ¶atadott p¶enzÄosszegek nagys¶aga, valamint a
visszav¶art p¶enzekre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asaik kÄozepesen er}osen fÄuggnek Äossze.
A felek ¶altal partnerÄuk kapcs¶an ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag szintje viszont, mint
eml¶³tettÄuk, nem homog¶en, ¶es csak gyenge line¶aris kapcsolatot mutat.

A j¶at¶ek kiemelt v¶altoz¶oi kÄozÄotti diadikus korrel¶aci¶ok

A diadikus jelens¶egek sor¶an a kÄovetkez}o korrel¶aci¶ot¶³pusokat vizsg¶alhatjuk,
melyeket az alapadatokra ¶ep¶³tett mutat¶ok alapj¶an j¶ol kÄozel¶³thetÄunk3:

1. A p¶art alkot¶o egyik szem¶ely (v¶alaszad¶o) kÄulÄonbÄoz}o k¶erd¶esekre adott
saj¶at v¶alaszai kÄozÄotti korrel¶aci¶ot a v¶alaszad¶o bels}o korrel¶aci¶oj¶anak (over-
all within-partner correlation) nevezzÄuk.

2. A p¶art alkot¶o szem¶elyek kÄozÄotti keresztkorrel¶aci¶o (cross-intraclass cor-
relation). Egy p¶ar egyik tagj¶anak bizonyos k¶erd¶esre adott v¶alasza mi-
lyen kapcsolatban van a t¶ars¶anak egy m¶asik k¶erd¶esre adott v¶alasz¶aval.

3. Az egy¶eni szint}u korrel¶aci¶o.

4. A p¶aros szint}u (rd) korrel¶aci¶o.

A 3. t¶abl¶azat eml¶ekeztet}oÄul ism¶et bemutatja az ezek eset¶en javasolt kÄoze-
l¶³t¶eseinket.

3A diadikus adatelemz¶es haszn¶alja a di¶ad szint}u korrel¶aci¶o (mean-level correlation, vagy
correlation between dyad means) fogalm¶at is, mely a p¶arok ¶altal adott v¶alaszok ¶atlagai
kÄozÄotti ÄosszefÄugg¶est vizsg¶alja. Ez ugyanakkor a kor¶abban javasolt alapadatokra vissza-
vezetett mutat¶oval nem volt j¶ol becsÄulhet}o (Dobos { Gelei, 2018), ez¶ert ennek haszn¶alat¶at¶ol
most eltekintÄunk.
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A korrel¶aci¶o t¶³pusa KÄozel¶³t¶esek az alapadatok
felhaszn¶al¶as¶aval

A v¶alaszad¶o bels}o korrel¶aci¶oja r(X; Y ) » 1
2
[r(x1; y1) + r(x2; y2)]

A p¶art alkot¶o szem¶elyek kÄozÄotti keresztkorrel¶aci¶o r(X; Y 0) » 1
2
[r(x1; y2) + r(x2; y1)]

Di¶ad szint}u korrel¶aci¶o rm(X;X0; Y; Y 0) = r(x1 + x2; y1 + y2)
Egy¶eni szint}u korrel¶aci¶o ri(X;X

0; Y; Y 0) » r(x1 ¡ x2; y1 ¡ y2)
3. t¶abl¶azat. A p¶aros adatbevitel}u korrel¶aci¶ok ¶es kÄozel¶³t¶ese az alapadatok seg¶³ts¶eg¶evel

A h¶arom vizsg¶alt v¶altoz¶o t¶³pus kapcs¶an a diadikus adatelemz¶es megkÄoze-
l¶³t¶es¶eben tÄobb k¶erd¶es feltehet}o:

1. Van-e ÄosszefÄugg¶es a j¶at¶ek sor¶an a felek egym¶asnak t¶enylegesen ¶atadott
p¶enzÄosszegei kÄozÄott (xt ¶es yt)? Ennek vizsg¶alat¶ahoz a p¶art alkot¶o
szem¶elyek kÄozÄotti keresztkorrel¶aci¶o (intraclass correlation) szÄuks¶eges.

2. Mennyire fÄugg Äossze a partnerek ¶altal a m¶asiknak ¶atadott Äosszegek
nagys¶aga ¶es az adott kapcsolatban a felek ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag¶anak
szintje? (xt ¶es RB

t , illetve yt ¶es RA
t kÄozÄott). Itt a p¶art alkot¶o szem¶elyek

kÄozÄotti keresztkorrel¶aci¶o (cross-intraclass correlation) sz¶am¶³t¶as¶ara van
szÄuks¶eg.

3. Kimutathat¶o-e ÄosszefÄugg¶es a partnert}ol visszakapott Äosszegekre vonat-
koz¶o v¶arakoz¶asok ¶es a t¶enyleges tranzakci¶o szint}u viselked¶es, azaz a
j¶at¶ek kÄorei sor¶an t¶enylegesen ¶atadott p¶enz nagys¶aga kÄozÄott? (A j¶at¶ekos
szempontj¶ab¶ol: ye

t ¶es yt; B szempontj¶ab¶ol: xe
t ¶es xt). Ez a p¶art

alkot¶o szem¶elyek kÄozÄotti keresztkorrel¶aci¶oval (cross-intraclass correla-
tion) vizsg¶alhat¶o.

4. Kimutathat¶o-e ÄosszefÄugg¶es a partnert}ol visszakapott Äosszegekre vonat-
koz¶o v¶arakoz¶as ¶es a felek ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶aga kÄozÄott? (A szem-
pontj¶ab¶ol: ye

t ¶es RB
t , illetve B szempontj¶ab¶ol xe

t ¶es RA
t kÄozÄott.) Ezt a

p¶art alkot¶o szem¶elyek kÄozÄotti keresztkorrel¶aci¶o (cross-intraclass corre-
lation) mutatja meg.

Az alapadatokra visszavezetett, javasolt korrel¶aci¶os mutat¶ok alkalmaz¶a-
s¶aval kapott eredm¶enyeket foglaltuk Äossze a 4. t¶abl¶azatban.

xt yt yet xet RBt RAt
xt Pearson-korrel¶aci¶o ,528** ,663** ,498** ,008 ,071

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,000 ,000 ,000 ,862 ,115
yt Pearson-korrel¶aci¶o ,516** ,531** ,031 ,008

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,000 ,000 ,487 ,854
yet Pearson-korrel¶aci¶o ,414** ,022 ,002

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,000 ,631 ,963
xet Pearson-korrel¶aci¶o ,034 -,036

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,449 ,430
RBt Pearson-korrel¶aci¶o ,287**

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,000**
**0,01 szinten szigni¯k¶ans korrel¶aci¶ok

4. t¶abl¶azat. A vizsg¶alt diadikus korrel¶aci¶ok alapadatokra visszavezetett mutat¶okkal kapott
eredm¶enyei a j¶at¶ek v¶altoz¶oi eset¶eben



V¶arakoz¶asok ¶es cselekv¶esek bizalmi szitu¶aci¶okban . . . 233

Az els}o k¶erd¶es kapcs¶an meg¶allap¶³thatjuk, hogy a j¶at¶ekosok ¶altal partne-
rÄuknek a k¶³s¶erlet 10 kÄore sor¶an ¶at-, majd visszaadott p¶enzÄosszegek kÄozepesen
er}os korrel¶aci¶ot mutatnak, ami a le¶³r¶o eredm¶enyeket bemutat¶o r¶esz alapj¶an
v¶arhat¶o is volt.

A j¶at¶ek sor¶an a p¶arok t¶enyleges viselked¶ese (¶at- ¶es visszaadott p¶enzÄossze-
gek) ¶es a partnerek egym¶as kapcs¶an ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶aga kÄozÄott ugyanakkor
nem tudtunk kimutatni line¶aris kapcsolatot. ¶Erdekes meg¯gyelni ugyanakkor,
hogy ezek az alacsony korrel¶aci¶os ¶ert¶ekek kÄozel azonosak A ¶es B j¶at¶ekos
eset¶eben. A val¶os p¶enzÄugyi ¶atad¶asok kÄozepesen er}os line¶aris kapcsolatban
vannak a v¶arakoz¶asokkal.

A kapott Äosszegek (xt ¶es yt), valamint a j¶at¶ekosok r¶ajuk vonatkoz¶o v¶a-
rakoz¶asai (ye

t ¶es xe
t ) kÄozÄotti korrel¶aci¶ok kÄozepesen er}osek. A j¶at¶ekos ¶altal

¶atadott Äosszeg ¶es a B-t}ol ¶altala visszav¶art Äosszeg kÄozÄotti korrel¶aci¶o valamivel
er}osebb (0,663), m¶³g e k¶et v¶altoz¶o kÄozÄotti line¶aris kapcsolat a m¶asik j¶at¶ekos
eset¶eben (0,531).

A partnert}ol kapott Äosszegekre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok (A j¶at¶ekos eset¶en
xe

t , m¶³g B j¶at¶ekos eset¶en ye
t ) fÄuggetlenek a j¶at¶ekost¶arsak egym¶as kapcs¶an

¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag¶anak szintjeit}ol (RB
t ¶es RA

t ).

Di¶ad szint}u korrel¶aci¶ok

Mint tudjuk, a di¶ad szint}u korrel¶aci¶o olyan korrel¶aci¶o, amely k¶et ¶ujonnan
bevezetett v¶altoz¶o kÄozÄotti korrel¶aci¶ot ¶ugy ¶ertelmez, hogy a di¶adok meg¯-
gyel¶eseinek Äosszeg¶evel azonos¶³tja azt. EsetÄunkben ez azt jelenti, hogy egy
k¶erd¶esre az adott p¶ar v¶alaszainak Äosszegek¶ent k¶epz}odik egy ¶uj v¶altoz¶o, amit a
di¶ad szint}u jelens¶egek megjelen¶³t¶esek¶ent ¶ertelmezÄunk. A di¶ad szinten vizsg¶alt
v¶altoz¶ok tekintet¶eben kapott eredm¶enyeinket tartalmazza az 5. t¶abl¶azat.

yet ¶es x
e
t di¶ad RBt ¶es RAt di¶ad

xt ¶es yt di¶ad Pearson-korrel¶aci¶o ,754** ,044
Szignif. (k¶etoldal¶u) ,000 ,332

yet ¶es x
e
t di¶ad Pearson-korrel¶aci¶o ,007

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,881
**0,01 szinten szigni¯k¶ans korrel¶aci¶ok

5. t¶abl¶azat. Di¶ad szint}u korrel¶aci¶ok az alapadatok felhaszn¶al¶as¶aval

A di¶adok szintj¶en a j¶at¶ek sor¶an p¶art alkot¶o szem¶elyek ¶altal egym¶asnak
t¶enylegesen ¶at- ¶es visszaadott p¶enzÄosszegek ¶es az erre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok
er}os korrel¶aci¶ot mutatnak. Ugyanakkor mind a t¶enylegesen megosztott Äossze-
gek, mind az azokra vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok line¶arisan fÄuggetlennek bizonyul-
tak a felek ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag¶at¶ol.

Egy¶eni szint}u korrel¶aci¶ok

Az egy¶eni szint}u korrel¶aci¶o a k¶et vizsg¶alt t¶arsas v¶altoz¶o kÄozÄotti kapcsolatot
a p¶aros hat¶asok kisz}ur¶es¶evel mutatja. Azt tÄukrÄozi, hogy mennyiben t¶er el a
di¶ad k¶et tagja egym¶ast¶ol. M¶³g a di¶ad szint}u korrel¶aci¶o a v¶altoz¶ok Äosszegek¶ent
¶ertelmezhet}o, az egy¶eni szint}u korrel¶aci¶os mutat¶o a v¶altoz¶ok kÄulÄonbs¶egek¶ent
ragadhat¶o meg.
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Egy¶eni szinten a k¶³s¶erletben haszn¶alt, m¶odos¶³tott bizalomj¶at¶ekunk r¶eszt-
vev}o p¶arjai eset¶eben az ¶atadott Äosszegek szigni¯k¶ans, de igen gyenge kapcso-
latban ¶allnak az ezekre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asokkal. Most is azt tapasztaltuk
ugyanakkor, hogy a felek megb¶³zhat¶os¶ag¶ara vonatkoz¶o ¶eszlel¶esek mind a k¶et
m¶asik v¶altoz¶ot¶ol line¶arisan fÄuggetlennek tekinthet}ok.

yet ¶es x
e
t egy¶eni RBt ¶es RAt egy¶eni

xt ¶es yt egy¶eni Pearson-korrel¶aci¶o -,181** -,078
Szignif. (k¶etoldal¶u) ,000 ,085

yet ¶es x
e
t egy¶eni Pearson-korrel¶aci¶o ,038

Szignif. (k¶etoldal¶u) ,403
**0,01 szinten szigni¯k¶ans korrel¶aci¶ok

6. t¶abl¶azat. Egy¶eni szint}u korrel¶aci¶ok az alapadatok felhaszn¶al¶as¶aval

4.3 Hipot¶ezisvizsg¶alat { bizalom, bizalomra val¶o m¶el-
t¶os¶ag ¶es megb¶³zhat¶os¶ag ÄosszefÄugg¶esei

Kutat¶asunk az Äuzleti kapcsolatokban meg¯gyelhet}o bizalom Äosszetett jelen-
s¶eg¶enek m¶elyebb meg¶ert¶es¶et c¶elozta. H¶arom hipot¶ezist fogalmaztunk meg
az irodalmi Äosszefoglal¶ast kÄovet}oen, melyek e h¶arom bizalmi jelens¶eg kÄozÄotti
ok-okozati kapcsolatokra vonatkoztak. Hipot¶eziseink tesztel¶es¶ere az APIM
modellt haszn¶altuk fel, vagyis a kÄozÄos hat¶asokat is ¯gyelembe vettÄuk. Mint
azt a kor¶abbi munk¶ankban (Dobos, 2016) levezettÄuk, ennek a modellnek az
alapadatokra visszavezetett regresszi¶os egyenletei a kÄovetkez}ok:

y1 = ¯01 ¢ 1 + ¯11 ¢ x1 + ¯21 ¢ x2 + ¯31 ¢ hx1 ¢ x2i + "11 ;

y2 = ¯02 ¢ 1 + ¯12 ¢ x2 + ¯22 ¢ x1 + ¯32 ¢ hx1 ¢ x2i + "12 ;

ahol a kett}os adatbevitelre ¶epÄul}o APIM modell kor¶abbi n¶egy egyÄutthat¶oja
helyett most nyolcat kell becsÄulni. Az alapadatok felhaszn¶al¶asa eset¶en a k¶et
becsl}ofÄuggv¶eny k¶et fÄuggetlen egyenletre esik sz¶et, melyeket nem kÄot Äossze a
kÄozÄos egyÄutthat¶o. Az "11 ¶es "12 ¶ert¶ekek pedig a becsl¶es hib¶ai.

Els}ok¶ent vizsg¶aljuk meg a cselekv¶esk¶ent ¶ertelmezett, a j¶at¶ek egyes kÄorei-
nek, tranzakci¶oinak szintj¶en m¶ert bizalom ¶es a felek ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶aga
kÄozÄotti kapcsolatra vonatkoz¶oan megfogalmazott hipot¶ezisÄunket, melyet a
kÄovethet}os¶eg ¶erdek¶eben most megism¶etlÄunk:

H1: A j¶at¶ek egyes kÄorei, tranzakci¶oi szintj¶en m¶ert bizalmat (azaz a ki-
szolg¶altatott helyzetben l¶ev}o f¶el ¶altal ¶atadott Äosszeg nagys¶ag¶at) befoly¶asolja,
hogy mekkora a bizalmat kap¶o f¶el megb¶³zhat¶os¶ag¶anak ¶eszlelt szintje.

Eredm¶eny- Magyar¶az¶o R R2 Korrig¶alt V¶eletlen t¶enyez}o
v¶altoz¶o v¶altoz¶ok R2 becsÄult sz¶or¶asa

xt RBt , R
A
t ¶es RBt RAt kÄozÄos ,078 ,006 ,000 36,340%

yt RBt , R
A
t ¶es RBt RAt kÄozÄos ,077 ,006 ,000 33,216%

7. t¶abl¶azat. Ok-okozati modellÄunkben a felek ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶aga ¶es a bizalom kÄozÄotti
ÄosszefÄugg¶es
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Eredm¶enyeink nem igazolt¶ak hipot¶ezisÄunket, azaz a j¶at¶ekost¶arsak egym¶as-
sal kapcsolatban ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶agi szintjei meglep}o m¶odon nem befoly¶a-
solj¶ak azt, hogy mik¶epp cselekednek a j¶at¶ek egyes konkr¶et tranzakci¶oi sor¶an,
azaz mekkora Äosszegeket adnak ¶at az adott kÄorben t¶arsuknak. A kapott
eredm¶enyek miatt a regresszi¶os modellek egyÄutthat¶oinak bemutat¶as¶at¶ol el-
tekintettÄunk.

M¶asodik hipot¶ezisÄunk az egyes tranzakci¶o szintj¶en vizsg¶alta adott j¶at¶ekos
bizalma ¶es a t¶ars¶aval kapcsolatos bizalomra val¶o m¶elt¶os¶ag¶ara vonatkoz¶o v¶ara-
koz¶asai (azaz, hogy mekkora Äosszeget v¶arnak vissza a j¶at¶ekosok partnerÄukt}ol)
kÄozÄotti ok-okozati kapcsolatot. Konkr¶etan, az al¶abbi hipot¶ezist fogalmaztuk
meg:

H2: A j¶at¶ek sor¶an a tranzakci¶o szintj¶en m¶ert bizalmat befoly¶asolj¶ak a
j¶at¶ekosoknak a partnerÄukt}ol visszakapott Äosszegre { azaz a tranzakci¶o szintj¶en
m¶ert bizalomra val¶o m¶elt¶os¶agra { vonatkoz¶o v¶arakoz¶asai.

Eredm¶enyeinket a 8. t¶abl¶azat foglalja Äossze. Regresszi¶os modelljeink nem
mondanak ellent hipot¶ezisÄunknek. ¶Ugy t}unik, a bizalomra val¶o m¶elt¶os¶aggal
kapcsolatos v¶arakoz¶asok hatnak a j¶at¶ek sor¶an mutatott t¶enyleges cselekv¶esre.
A modellek egyÄutthat¶oi magas szigni¯kanciaszinttel rendelkeznek, most ez¶ert
szerepeltettÄuk le¶³r¶asunkban (9. t¶abl¶azat).

Eredm¶eny- Magyar¶az¶o R R2 Korrig¶alt V¶eletlen t¶enyez}o
v¶altoz¶o v¶altoz¶ok R2 becsÄult sz¶or¶asa
xt xet , y

e
t ¶es x

e
t y

e
t kÄozÄos ,710 ,504 ,501 25,669%

yt xet , y
e
t ¶es x

e
t y

e
t kÄozÄos ,624 ,390 ,386 26,026%

8. t¶abl¶azat. Ok-okozati modellÄunkben a bizalomra val¶o m¶elt¶os¶aggal kapcsolatos v¶arakoz¶asok
¶es a bizalom kÄozÄotti ÄosszefÄugg¶es

Eredm¶eny- Magyar¶az¶o Nem stand. egyÄutthat¶ok Standardiz¶alt t Szignif.
v¶altoz¶o v¶altoz¶ok B Std.hiba egyÄutthat¶ok

xt (konstans) 14,120 5,139 2,748 ,006
yet ,460 ,086 ,411 5,364 ,000
xet ,189 ,077 ,159 2,458 ,014

xet y
e
t kÄozÄos ,002 ,001 ,222 2,055 ,040

yt (konstans) 19,040 5,211 3,654 ,000
yet ,277 ,087 ,271 3,185 ,002
xet ,339 ,078 ,312 4,354 ,000

xet y
e
t kÄozÄos ,001 ,001 ,139 1,161 ,246

9. t¶abl¶azat. A regresszi¶os modell egyÄutthat¶oi

Harmadik hipot¶ezisÄunk kapcs¶an bevezettÄuk az ¶un. bizalmi el¶egedetts¶eg
fogalm¶at, ¶es azt vizsg¶altuk, ez az el¶egedetts¶eg hogyan hat a felek ¶eszlelt meg-
b¶³zhat¶os¶ag¶anak alakul¶as¶ara. A j¶at¶ek tranzakci¶oiban ez a bizalmi el¶egedetts¶eg
a visszav¶art ¶es a t¶enylegesen visszakapott Äosszegek kÄozÄotti viszonyt mutat-
ja. Regresszi¶os modellÄunkben a szolg¶altat¶asmenedzsment szakirodalomban
¶altal¶anosan elterjedt el¶egedetts¶eg koncepci¶onak (Parasuraman et al., 1985)
megfelel}oen a k¶et v¶altoz¶o kÄulÄonbs¶egek¶ent operacionaliz¶altuk ezt a bizalmi el¶e-
gedetts¶eget. Harmadik hipot¶ezisÄunk konkr¶etan a kÄovetkez}ok¶eppen hangzott:

H3: A j¶at¶ekosok ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶ag¶anak alakul¶as¶at a partner¶enek
t¶enylegesen ¶atadott p¶enzÄosszegekre vonatkoz¶o v¶arakoz¶asok ¶es a t¶enylegesen
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megkapott Äosszegek kÄulÄonbs¶egek¶ent ¶ertelmezett ¶un. bizalmi el¶egedetts¶eg be-
foly¶asolja.

Az APIM modell felhaszn¶al¶as¶aval kapott eredm¶enyeinket a 10. t¶abl¶azat
tartalmazza. Az A j¶at¶ekos eset¶en hipot¶ezisÄunk nem teljesÄul, de B j¶at¶ekos
eset¶en az gyeng¶en elfogadhat¶o, azaz B j¶at¶ekos eset¶eben igaz az, hogy B-nek A
megb¶³zhat¶os¶ag¶ar¶ol sz¶ol¶o v¶elem¶eny¶et (¶eszlel¶es¶et) befoly¶asolj¶ak a kapcsolatban
kialakul¶o ¶un. bizalmi el¶egedetts¶egek, m¶³g ez ford¶³tva nem igaz. Mint em-
l¶³tettÄuk, a j¶at¶ek kÄozbÄuls}o kÄoreiben A ¶es B j¶at¶ekos poz¶³ci¶oi Äosszecs¶usznak,
mindketten felv¶altva vannak a bizalmat kap¶o ¶es a bizalmat ad¶o helyzet¶eben.
A nyit¶o ¶es z¶ar¶o kÄor miatt (hiszen A kezdi a j¶at¶ekot ¶es B dÄont utolj¶ara) a
j¶at¶ek v¶eg¶en alapesetben A kerÄul kiszolg¶altatott helyzetbe, teh¶at a bizalmat
ad¶o f¶el poz¶³ci¶oj¶aba. }Ot tekinthetjÄuk ink¶abb s¶erÄul¶ekenynek a j¶at¶ekban.

Eredm¶eny- Magyar¶az¶o R R2 Korrig¶alt V¶eletlen t¶enyez}o
v¶altoz¶o v¶altoz¶ok R2 becsÄult sz¶or¶asa

RBt (yet ¡ yt), (xet ¡ xt),
(yet ¡ yt) (xet ¡ xt) kÄozÄos ,036 ,001 -,005 1,023

RAt (yet ¡ yt), (xet ¡ xt),
(yet ¡ yt) (xet ¡ xt) kÄozÄos ,152 ,023 ,017 1,129

10. t¶abl¶azat. Ok-okozati modellÄunkben a bizalmi el¶egedetts¶eg ¶es a megb¶³zhat¶os¶ag kÄozÄotti
ÄosszefÄugg¶es

5 ÄOsszefoglal¶as: A m¶odos¶³tott bizalomj¶at¶ek
r¶ev¶en nyert legfontosabb eredm¶enyek ¶es jÄo-
v}obeni kutat¶asi ir¶anyok

Meg¶³t¶el¶esÄunk szerint vizsg¶alataink ¶erdekes eredm¶enyekre vezettek, de ezek az
eredm¶enyek egyben felh¶³vj¶ak a ¯gyelmet tov¶abbi kutat¶asok szÄuks¶egess¶eg¶ere
is. A korrel¶aci¶os sz¶am¶³t¶asok azt mutatt¶ak, hogy a bizalomj¶at¶ek sor¶an a j¶a-
t¶ekosok l¶ep¶esei, azaz az ¶atadott Äosszegek nagys¶aga ¶es az azokkal kapcso-
latos v¶arakoz¶asok ÄosszefÄuggenek egym¶assal. A bizalom Äosszetett jelens¶eg¶enek
¶ertelmez¶es¶ehez bevezetett fogalmainkat haszn¶alva, a bizalmi szitu¶aci¶okban
megjelen}o °ow jelleg}u kateg¶ori¶ak, azaz az egyes tranzakci¶os l¶ep¶esek (bizalom
¶es bizalomra m¶elt¶os¶ag) ¶es az azokkal kapcsolatos v¶arakoz¶asok kÄozÄott kimu-
tathat¶o volt line¶aris ÄosszefÄugg¶es.

A korrel¶aci¶osz¶am¶³t¶asok sor¶an kapott m¶asik fontos eredm¶enyÄunk, hogy a
megb¶³zhat¶os¶ag, mint az adott j¶at¶ekos t¶ars jellemz}oje (stock) fÄuggetlen mind
a t¶enyleges p¶enzmozg¶asokt¶ol (°ow v¶altoz¶ok: bizalom ¶es bizalomra m¶elt¶os¶ag),
mind az azokra vonatkoz¶o v¶arakoz¶asokt¶ol. ¶Ertelmez¶esÄunkben ez azt jelzi,
hogy a fejezetben javasolt fogalmi elhat¶arol¶asunk, ¶es a kapcsolati bizalom
jelens¶eg¶enek le¶³r¶as¶ara bevezetett dimenzi¶ok l¶eteznek, egym¶ast¶ol kÄulÄonbÄoz}o,
Äon¶all¶o jelens¶egeket ragadnak meg. Ezek alapj¶an javasolni tudjuk a h¶arom
alapv¶altoz¶onk (bizalom, ¶es bizalomra m¶elt¶os¶ag, mint tranzakci¶o szint}u v¶alto-
z¶ok, ¶es megb¶³zhat¶os¶ag, mint ¶altal¶anosabb, kapcsolati szint}u v¶altoz¶o) be¶ep¶³t¶e-
s¶et ¶es szisztematikus m¶er¶es¶et a tov¶abbi k¶³s¶erletekbe. Munk¶ank egyik fontos,
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elm¶eleti jelent}os¶eggel b¶³r¶o eredm¶enye ez: A tranzakci¶o szint}u bizalmi jelens¶e-
gek (bizalom ¶es bizalomra m¶elt¶os¶ag) ¶es a kapcsolati szinten ¶ertelmezett, mint-
egy absztrah¶alt kapcsolati szint}u megb¶³zhat¶os¶ag jelens¶ege elt¶er}oek egym¶ast¶ol.

Eredm¶enyeink nem igazolt¶ak els}o hipot¶ezisÄunket, azaz a j¶at¶ekost¶arsak
egym¶assal kapcsolatban ¶eszlelt megb¶³zhat¶os¶agi szintjei meglep}o m¶odon nem
befoly¶asolj¶ak azt, hogy mik¶epp cselekednek a j¶at¶ek egyes konkr¶et tranzakci¶oi
sor¶an, azaz mekkora Äosszegeket adnak ¶at az adott kÄorben t¶arsuknak.

Nem tudtuk igazolni, hogy ez a kapcsolati szint}u jelens¶eg { azaz az adott
partner megb¶³zhat¶os¶aga (stock) { hatna az egyes konkr¶et tranzakci¶okban
megjelen}o cselekv¶esekre: a bizalomra (°ow). Ez az eredm¶eny ugyanakkor
nem is annyira meglep}o, ha ¯gyelembe vesszÄuk, hogy ez a megb¶³zhat¶os¶ag a
j¶at¶ek sor¶an csak minim¶alis m¶ert¶ekben v¶altozott. Ennek tÄukr¶eben ¶ugy v¶eljÄuk,
¶erdemes a tov¶abbiakban olyan dinamikus bizalomj¶at¶ekot kidolgozni ¶es vizs-
g¶alni, mely nagyobb m¶ert¶ekben okoz v¶altoz¶asokat a felek megb¶³zhat¶os¶ag¶anak
¶eszlelt szintj¶eben.

A megfogalmazott h¶arom hipot¶ezisÄunk kÄozÄul a m¶asodik hipot¶ezisÄunk ese-
t¶en t¶amogat¶o eredm¶enyeket kaptunk, igaz, a modell magyar¶az¶o ereje nem
igaz¶an er}os. Ez az eredm¶enyÄunk ism¶et azt emeli ki, hogy a v¶arakoz¶asok
hatnak a j¶at¶ek sor¶an mutatott t¶enyleges cselekv¶esekre, azaz a j¶at¶ek egy-egy
tranzakci¶oj¶aban megnyilv¶anul¶o bizalomra (°ow). A v¶arakoz¶asok ¶ugy t}unik,
k¶epesek a tranzakci¶o szintj¶en befoly¶asolni a cselekv¶est.

Felem¶as eredm¶enyt kaptunk a harmadik hipot¶ezis kapcs¶an, hiszen B j¶at¶e-
kos eset¶eben az { gyeng¶en ugyan { de elfogadhat¶o volt, m¶³g A j¶at¶ekos eset¶eben
a hipot¶ezist egy¶ertelm}uen el kell utas¶³tanunk. Ez az eredm¶eny elgondolkod-
tat¶o abban a tekintetben, hogy b¶ar a j¶at¶ek bels}o kÄorei, tranzakci¶oi sor¶an A
¶es B j¶at¶ekosok felv¶altva hol a bizalmat ad¶o, hol a bizalmat kap¶o poz¶³ci¶oj¶aba
kerÄulnek, a j¶at¶ek els}o ¶es z¶ar¶o kÄoreiben logikailag kimutathat¶o kÄulÄonbs¶egek
m¶egis sz¶am¶³tanak a kapcsolati bizalom jelens¶egeinek meg¶ert¶es¶eben.

KÄoszÄonetnyilv¶an¶³t¶as

A szerz}ok ez¶uton kÄoszÄonik az OTKA K 115542 sz¶am¶u t¶amogat¶as¶at.
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EXPECTATIONS AND ACTIONS IN A MODIFIED TRUST GAME:

EMPIRICAL ANALYSIS USING DYADIC DATA WITH INITIAL DATABASE

Trust is often interpreted as a social capital that can help governing business re-
lationships in risky situations. The objective of this paper is to model the devel-
opment of this social capital using a database developed with a dynamized version
of the classic Trust Game. This database is analyzed with the modi¯ed statistical
constructs of Dyadic Data Analyses using the initial data set, which leaves out the
technique of double entry (Dobos { Gelei, 2019). In order to be able to develop a
trust game capable to capture this development we use the classic conceptualization
of trust and trustworthiness applied by the classic Trust Game. Here both trust
and trustworthiness are indicating actual behaviors (°ow type of concepts). Trust
is related to the behavior of the player starting the game (player A), whereas trust-
worthiness is associated with the behavior of the counterpart (player B). The social
capital, however, is a stock type of phenomenon that can be used as the means
of safeguarding in risky situations. In order to have a clear distinction we suggest
using the term reliability for this stock related concept. Our speci¯c hypothesizes
are as follows:

H1: Transaction level trust (measured by the amount of money passed by the
trustor to the trustee, expressed in Experimental Currency Unit that is ECU) is
in°uenced by the perceived level of trustworthiness (measured by the amount of
ECU reinvested by the trustee into the trustor).

H2: Transaction level trust is in°uenced by the expectations of the players
regarding the level of trustworthiness of their counterpart.

H3: Perceived level of trustworthiness of a player is in°uenced by the so-called
trust-related satisfaction that is interpreted as the di®erence between the expected
and actual levels of trustworthiness.

In order to test our hypothesis, we developed a ¯nite, dynamized version of
the classic Trust Game (Berg et al., 1995) with 10 iterations. Our research joins
the growing body of literature in behavioral operations dealing with the micro-
foundations of operation with a special emphasis on patterns in human actions
(Bendoly et al., 2010; Katok, 2011). Our game design has the following unique
features: 1. As already mentioned, our literature review revealed that there are ac-
tually three closely linked trust-related terms: trust, trustworthiness and reliability.
Uniquely, we built in and directly measured all the three in our game design; both
their actual values and expectations regarding them. 2. In previous game designs,
the money available for investment in a given iteration was independent from the
previous ones (Bohnet { Huck, 2004; Boero et al., 2009); players had the same
amount of money at their disposal at the beginning of each transaction. We inte-
grated the 10 decisions of the game by making it possible to cumulate the money
of previous iterations and making this cumulated amount free for reinvestment.
3. Last, but not least we have a special payo® function, where the Pareto-optimal
state of the game and the Nash-equilibrium of the individual strategies of the players
are the same. This is called a Pareto-Nash equilibrium point. The way, we inte-
grated the iterations of the game and our special payout structure assimilates our
game to a long-term, co-opetitive relationship (Branderburger { Nalebu®, 1996), a
relationship that contains both cooperation and competition. According to our un-
derstanding, a simple repeated Trust Game with its repetitive actions corresponds
more to the approach of discrete exchange episodes (Williamson { Ouchi, 1981) that
was criticized by several authors (GemÄunden et al., 1997). Instead, our interest lies
in the complex interaction (Ford et al., 2003) taking place between partners working
in a network type of relationship (Jarillo, 1988) that are co-opetitive arrangements.
We tried to model such an interactive business relationship.

The game design was programmed using Microsoft Excel and installed to the
computers of the university's computer lab, where experiments were carried out.
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Participants were students of the university studying economics or business. Pervi-
ous research results indicate that such students have statistically similar behavior
compared to practicing managers (Bolton et al., 2012), so their actual movements
re°ect the way actors in real business relationships behave. The players in the game
were anonymous to each other and were paired randomly. This guaranteed that the
actual changes detected in the stock level of perceived reliability are products of
the previous iteration of the game and are not in°uenced by other factors, such as
reputation (Boero et al., 2009), for example. We developed a database of 49 pairs.
Given the 10 iterations in one game this represents a database with 490 concrete
transactions. This database was used for hypothesis testing. We applied the sim-
pli¯ed statistical constructs of Dyadic Data Analysis that leave out the technique
of double entry criticized by Dobos and Gelei (2019). They argue that double entry
does not necessarily lead to additional information. In contrast, it might lead to
information losses. Therefore, they developed approximations for classic correla-
tions and regression models of Dyadic Data Analysis using the initial data set that
leaves out the double entry transformation. These approximations are used in this
paper.

Results of our analyses did not prove H1. Surprisingly, perceived levels of trust
and trustworthiness do not in°uence signi¯cantly the actual behavior of the actors,
the amount of ECU allocated and reallocated by the pairs of the game. We also
could not prove that the relation level trust (that is reliability) does in°uence these
actions. The main reason for this seems to be the fact that changes in the perceived
levels of reliability were really small, close to zero. In order to be able to capture the
statistical relationship we need a dynamic version of the game that results in higher
variability in the perceived levels of this reliability. In respect of H2 we have backing
results, expectations seem to signi¯cantly in°uence actual trusty behavior. We have
asymmetric result in respect of H3. For player B (wo takes basically the position of
the trustee) we had acceptable R2 value, although with weak signi¯cance level. For
player A (in the position of the trustor) this hypothesis had to be rejected. These
results indicate that there seems to be a linear correlation between the two °ow
type of trust-related concepts (trust and trustworthiness) and the expectations of
the actors regarding them. Interestingly, reliability seems to develop independently
from the expectations regarding these trust and trustworthiness levels. In our
understanding this supports the complex conceptualization of trust in our paper
and indicate that the di®erentiation of transaction and relational level trust should
clearly be distinguished.

The project is supported by the Hungarian Scienti¯c Research Fund (OTKA),
project No. K 115542.
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DÄONT¶EST¶AMOGAT¶O M¶ODSZEREK A
BESZ¶ALL¶IT¶O-V¶ALASZT¶AS OPTIMALIZ¶AL¶AS¶AHOZ1

SZAB¶O BAL¶AZS { HAUCK ZSUZSANNA
PTE KÄozgazdas¶agtudom¶anyi Kar

Olyan v¶allalatok besz¶all¶³t¶o-v¶alaszt¶asi probl¶em¶aj¶at tekintjÄuk, amelyek c¶elja je-
lent}os mennyis¶eg}u kereslet lehet}o legnagyobb v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶ag mellett
tÄort¶en}o kiel¶eg¶³t¶ese. Ehhez a saj¶at termel¶esi k¶epess¶egeinek ismeret¶eben kell
beszereznie a termel¶eshez szÄuks¶eges inputokat. A besz¶all¶³t¶ok kiv¶alaszt¶as¶ar¶ol
¶es s¶ulyoz¶as¶ar¶ol val¶o dÄont¶eshez rendelkez¶es¶ere ¶allnak a potenci¶alis besz¶all¶³t¶ok
megb¶³zhat¶os¶ag¶ara ¶es kÄolts¶egeire vonatkoz¶o adatok.A javasolt dÄont¶esi mecha-
nizmus k¶et l¶ep¶esb}ol ¶all. El}oszÄor a besz¶all¶³t¶ok optim¶alis halmaz¶at hat¶arozzuk
meg egy, a h¶atizs¶ak-probl¶ema m¶odszertan¶ab¶ol kiindul¶o algoritmus seg¶³ts¶eg¶e-
vel. Ezt kÄovet}oen az egyes besz¶all¶³t¶oi s¶ulyok, tov¶abb¶a a besz¶all¶³t¶okt¶ol rende-
lend}o mennyis¶egek meghat¶aroz¶as¶at a termel}o v¶allalat kock¶azatoss¶ag¶anak mi-
nimaliz¶al¶asa ment¶en v¶egezzÄuk el, azaz a p¶enzÄugyi portf¶oli¶o-anal¶³zisb}ol ismert
m¶odszertant alkalmazunk. Eredm¶enyeinket numerikus p¶eld¶akkal is illusztr¶al-
juk.

Kulcsszavak: besz¶all¶³t¶o-v¶alaszt¶as, megb¶³zhat¶os¶ag, optimaliz¶aci¶o, marko-
witzi portf¶oli¶o logika. JEL: C6, D8, G1.

1 Bevezet¶es

Jelen munka az ell¶at¶asi l¶anc menedzsment probl¶emakÄor¶en belÄul a besz¶all¶³t¶ok
kiv¶alaszt¶as¶ara f¶okusz¶al, emellett mikromegalapoz¶ast is ny¶ujt Äosszetettebb
gazdas¶agi jelens¶egek vizsg¶alat¶ahoz. Olyan termel}o v¶allalatok probl¶em¶aj¶at
tekintjÄuk, amelyek m¶ar eldÄontÄott¶ek, hogy bizonyos nyersanyagok, f¶elk¶esz
term¶ekek, alkatr¶eszek beszerz¶es¶et egy vagy tÄobb kÄuls}o v¶allalat bevon¶as¶aval
teszik meg, ¶es ehhez keresnek megfelel}o partnert vagy partnereket. A t¶ema
jelent}os¶eg¶et elm¶eleti oldalr¶ol al¶at¶amasztja p¶eld¶aul a portieri Äot er}o modell
(Porter 1979), amelynek egyik eleme a besz¶all¶³t¶ok hat¶asa. A gyakorlati re-
levanci¶at igazolja tÄobbek kÄozÄott Thornton et al. (2013) empirikus kutat¶asa,
amely szerint a besz¶all¶³t¶o-v¶alaszt¶as jelent}os hat¶assal van a v¶allalat Äuzleti tel-
jes¶³tm¶eny¶ere.

1A kutat¶ast az Emberi Er}oforr¶asok Miniszt¶erium¶anak Fels}ooktat¶asi Int¶ezm¶enyi
Kiv¶al¶os¶agi Programja ¯nansz¶³rozta, a P¶ecsi Tudom¶anyegyetem 4. t¶ematerÄuleti ,,A hazai
v¶allalatok szerep¶enek nÄovel¶ese a nemzet ¶ujraiparos¶³t¶as¶aban" programja keret¶eben (szer-
z}od¶es sz¶ama: 20765-3/2018/FEKUTSTRAT). A szerz}ok ez¶uton mondanak kÄoszÄonetet
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Vizsg¶al¶od¶asaink c¶elja egy olyan dÄont¶esi mechanizmus kidolgoz¶asa ¶es be-
mutat¶asa, amely { a lehet}os¶egekhez m¶erten ¶es a szÄuks¶eges inform¶aci¶ok bir-
tok¶aban { optim¶alis besz¶all¶³t¶oi portf¶oli¶ohoz juttatja az egyes termel}o v¶al-
lalatokat. A tanulm¶any egyik legf}obb ¶ujdons¶aga a p¶enzÄugytanb¶ol ismert
Markowitz-f¶ele portf¶oli¶oszeml¶elet m¶odszertan¶anak alkalmaz¶asa. A besz¶all¶³t¶ok
kiv¶alaszt¶asa sor¶an fontos ¯gyelembe venni, hogy az Äuzleti partnerek viselke-
d¶es¶eb}ol ered}o kock¶azat jelent}os hat¶assal van a termel}o v¶allalatok m}ukÄod¶es¶ere,
¶³gy az alkalmazott m¶odszertannal is a kock¶azatkezel¶es fontoss¶ag¶at k¶³v¶anjuk
hangs¶ulyozni.

A dolgozatban javasolt dÄont¶esi mechanizmus k¶et l¶ep¶esb}ol ¶all (multi-stage
megkÄozel¶³t¶es). Els}ok¶ent a potenci¶alis besz¶all¶³t¶ok kÄor¶et kell lesz}uk¶³tenie a
v¶allalatnak. Erre a h¶atizs¶ak probl¶ema m¶odszertan¶ab¶ol kiindul¶o algoritmust
¶³runk fel, amelyben a v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶agot szerepeltetjÄuk dÄont¶esi krit¶e-
riumk¶ent. Megb¶³zhat¶os¶ag alatt a j¶o teljes¶³t¶esek ar¶any¶at ¶ertjÄuk, amelyet a
szerz}od¶esekben megrendelt mennyis¶egb}ol hat¶arid}ore ¶es j¶o min}os¶egben lesz¶al-
l¶³tott term¶ekek ar¶any¶aval m¶erÄunk. Ennek oka, hogy a v¶allalati gyakorlatban
termel¶esi anom¶ali¶akat okoznak a k¶esve, illetve nem megfelel}o min}os¶egben
lesz¶all¶³tott term¶ekek.

A besz¶all¶³t¶oi kos¶ar kiv¶alaszt¶as¶at kÄovet}oen a besz¶all¶³t¶ok s¶uly¶at, valamint
az egyes besz¶all¶³t¶okt¶ol rendelend}o inputok mennyis¶eg¶et hat¶arozzuk meg a
portf¶oli¶oanal¶³zis eszkÄozei seg¶³ts¶eg¶evel. A besz¶all¶³t¶oi kock¶azatot a megb¶³zha-
t¶os¶ag varianci¶aj¶aval m¶erjÄuk, ¶es a termel}o v¶allalat c¶elja ennek (pontosabban
a varianci¶ak s¶ulyozott Äosszeg¶enek) minimaliz¶al¶asa. A kock¶azat varianci¶aval
val¶o m¶er¶ese klasszikus elj¶ar¶asnak sz¶am¶³t a portf¶oli¶o- ¶es kock¶azatmenedzsment
irodalm¶aban (l¶asd Markowitz 1952), s}ot mostanra m¶ar az ell¶at¶asi l¶ancok
elemz¶es¶enek terÄulet¶en is jelen van (l¶asd Hosseininasab & Ahmadi 2015).

K¶etl¶epcs}os modell alkalmaz¶asa nem ¶ujkelet}u az irodalomban. Aissaoui
et al. (2007) irodalmi Äosszefoglal¶oja szerint gyakori a besz¶all¶³t¶ok el}ozetes
sz}ur¶ese, amelyben objekt¶³v vagy szubjekt¶³v krit¶eriumok alapj¶an kiz¶arj¶ak a
jelÄoltek jelent}os r¶esz¶et a halmazb¶ol, ¶es csak a kÄovetkez}o l¶ep¶esben dÄontenek a
besz¶all¶³t¶ok Äosszet¶etel¶er}ol. Jellemz}oen rangsor alapj¶an tÄort¶enik a dÄont¶es, a mi
modellÄunkben azonban a m¶asodik kÄor a m¶ar kiv¶alasztott besz¶all¶³t¶ok s¶uly¶at,
valamint a t}olÄuk rendelt inputok mennyis¶eg¶et hat¶arozza meg. A portf¶oli¶o-
szeml¶elet az elm¶ult n¶eh¶any ¶evben jelent meg az irodalomban. A kock¶azat
minimaliz¶al¶as¶anak c¶elj¶aval aj¶anl besz¶all¶³t¶oi portf¶oli¶ot Lee & Chien (2014),
Kellner et al. (2019) ¶es Kellner & Utz (2019).

A tanulm¶any az al¶abbi strukt¶ur¶at kÄoveti: A kÄovetkez}o szakaszban ¶atte-
kintjÄuk az irodalmat, majd bemutatjuk a modell alapvet¶eseit, valamint a be-
sz¶all¶³t¶ok kiv¶alaszt¶ashoz alkalmazott h¶atizs¶ak probl¶em¶at megold¶o algoritmust.
A 4. szakaszban a besz¶all¶³t¶oi s¶ulyok ¶es a rendelend}o inputok mennyis¶eg¶e-
nek optimaliz¶al¶as¶at tekintjÄuk ¶at egy egyszer}ubb ¶es egy Äosszetettebb modell
keret¶eben. ¶Altal¶anoss¶agban megfogalmazott eredm¶enyeinket az 5. r¶eszben
numerikus p¶eld¶akkal illusztr¶aljuk. Az utols¶o szakaszban ÄosszegezzÄuk tanul-
m¶anyunk f}obb gondolatait.
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2 Irodalom

A termel¶esmenedzsment alaptankÄonyvei (l¶asd Krajewski et al. 2019, Heizer
et al. 2017, magyar nyelven VÄorÄos 2018) felh¶³vj¶ak a ¯gyelmet arra, hogy a
v¶allalat minden egyes tev¶ekenys¶eg¶enek, dÄont¶es¶enek Äosszhangban kell lennie
egym¶assal, ¶es ezeket a strat¶egia ir¶any¶³tja. Term¶eszetesen ez az integr¶alt
strat¶egia ann¶al sikeresebb, min¶el ink¶abb az eg¶esz ell¶at¶asi h¶al¶ozatra kiterjed,
ez¶ert a kiv¶alasztott besz¶all¶³t¶oknak is j¶ol kell illeszkedniÄuk hozz¶a.

A termel¶esi strat¶egia alapj¶an Fisher (1997) megkÄulÄonbÄoztet hat¶ekony ¶es
fog¶ekony t¶³pus¶u ell¶at¶asi l¶ancokat. El}obbi standard term¶ekek nagy volumen-
ben tÄort¶en}o termel¶es¶et t}uzi ki c¶elul, amelynek kÄovetkezt¶eben a besz¶all¶³t¶ok
kiv¶alaszt¶as¶anak alapvet}o szempontjai az alacsony kÄolts¶egszint ¶es a konzisztens
min}os¶eg. A fog¶ekony ell¶at¶asi l¶ancokban a term¶ek innovat¶³v, min¶el ink¶abb
testre szabott ¶es kis volumenben el¶erhet}o, a besz¶all¶³t¶ok reakci¶oidej¶enek ez¶ert
nagyon gyorsnak kell lennie. Flexibilis, innovat¶³v partnerekre van szÄuks¶eg.
Mivel a sok besz¶all¶³t¶ot felt¶etelez}o, nagy mennyis¶egben tÄort¶en}o termel¶es ink¶abb
a tÄomegterm¶ekek el}o¶all¶³t¶as¶ara koncentr¶al, ez¶ert meg¶allap¶³t¶asaink ink¶abb a
hat¶ekony t¶³pus¶u ell¶at¶asi l¶ancokra igazak, bizonyos feltev¶esek mellett azonban
ut¶obbiakra is ¶ertelmezhet}o.

VÄorÄos (2018) szerint az ide¶alis besz¶all¶³t¶o betartja a hat¶arid}oket, a min}os¶egi
¶es mennyis¶egi kÄovetelm¶enyeket. Folyamatosan csÄokkenti a termel¶esi kÄolts¶ege-
ket ¶es fejleszti a term¶eket, szolg¶altat¶ast. K¶epes gyorsan reag¶alni a v¶altoz¶asok-
ra, ¶es minden inform¶aci¶ot ÄonzetlenÄul megoszt az ell¶at¶asi l¶anc tÄobbi tagj¶aval.
Ezek szerint a besz¶all¶³t¶ok kiv¶alaszt¶asakor ezeket a t¶enyez}oket a termel}o v¶al-
lalat a sz¶am¶ara legmegfelel}obb s¶ulyoz¶assal ¯gyelembe tudja venni. Dickson
(1966) ¶es Chen (2011) szerint a szakirodalomban haszn¶alt besz¶all¶³t¶ov¶alaszt¶asi
krit¶eriumok kÄozÄul a min}os¶eg, a hat¶arid}ok betart¶asa ¶es a kor¶abbi teljes¶³tm¶eny
a legfontosabbak. Az ¶altalunk de¯ni¶alt megb¶³zhat¶os¶agi krit¶erium tulajdon-
k¶eppen ezen h¶arom t¶enyez}o kombin¶aci¶oja.

A besz¶all¶³t¶ok kiv¶alaszt¶as¶anak m¶odszertan¶at tekintve Chen (2011) ¶es Chai
et al. (2013) is az AHP, a DEA ¶es az LP alkalmaz¶as¶anak gyakoris¶ag¶at emeli
ki. Chen (2011) a matematikai m¶odszerek mellett a tÄobbv¶altoz¶os statisztika,
valamint a mesters¶eges intelligencia m¶odszertan¶at alkalmaz¶o modelleket kÄu-
lÄonbÄozteti meg. A kombin¶alt modellek kateg¶ori¶aj¶aban pedig kett}o, jellemz}oen
matematikai modellt¶³pust kombin¶al¶o megold¶asokat sorol fel. Chai et al. (2013)
a dÄont¶esi kÄornyezet alapj¶an h¶et t¶³pust kÄulÄonbÄoztet meg, amelyekb}ol egy de-
terminisztikus, a tÄobbi a fuzzy logik¶at kÄoveti. Determinisztikus modellj¶eben
az AHP m¶odszer¶et alkalmazza Levary (2008) egy ¶ugynevezett megb¶³zhat¶os¶a-
gi l¶ancra. A szerz}o olyan nehezen sz¶amszer}us¶³thet}o kock¶azati t¶enyez}oket is
¯gyelembe vesz, mint az orsz¶agkock¶azat, ¶es a besz¶all¶³t¶ok megb¶³zhat¶os¶ag¶aba
bele¶erti a menedzsment ir¶anti bizalmat vagy a sztr¶ajk el}ofordul¶as¶anak koc-
k¶azat¶at. DÄont¶esi m¶odszert objekt¶³v ¶es szubjekt¶³v krit¶eriumok egyÄuttes jelen-
l¶et¶evel alak¶³t ki.

Wetzstein et al. (2016) huszonÄot ¶ev tÄobb mint k¶etsz¶az irodalm¶at ¶attekintve
hat kÄulÄonbÄoz}o kateg¶ori¶aba sorolja a besz¶all¶³t¶o-v¶alaszt¶as szakirodalm¶at. A
tanulm¶anyok csaknem fele matematikai modellez¶esi technik¶akat mutat be.
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A szerz}ok szerint feltÄorekv}oben vannak a strat¶egiai ¶es a fenntarthat¶os¶agi
k¶erd¶eseket ¯gyelembe vev}o ir¶anyzatok. Ut¶obbinak magyar k¶epvisel}oit, Do-
bos & VÄorÄosmarty (2014) munk¶aj¶at is kiemelik, akik a DEA m¶odszertan¶at
alkalmazz¶ak a dÄont¶esi probl¶ema megold¶as¶ara. ¶Ujabb tanulm¶any¶aban Dobos
& VÄorÄosmarty (2019) a fenntarthat¶os¶ag mellett a k¶eszletez¶essel kapcsolatos
kÄolts¶egeket is ¯gyelembe veszik. Wetzstein et al. (2016) megeml¶³ti tov¶abb¶a
a behaviorista ir¶anyzatot, valamint a tÄobb peri¶odust felt¶etelez}o modellek je-
lent}os¶eg¶et, amely megkÄozel¶³t¶es jelen munka egyik k¶es}obbi kiterjeszt¶esi ir¶anya
lehet. A leg¶ujabb tanulm¶anyokban az adatb¶any¶aszat eszkÄozei is megjelen-
tek. Su & Chen (2018) a besz¶all¶³t¶ok kock¶azat¶anak m¶er¶es¶evel foglalkozik ezen
m¶odszer seg¶³ts¶eg¶evel.

Az ell¶at¶asi kock¶azat minimaliz¶al¶asa is c¶elja Kellner et al. (2019) modell-
j¶enek, akik a portf¶oli¶oelm¶elet eszkÄozeit is felhaszn¶alj¶ak a besz¶all¶³t¶ov¶alaszt¶asi
probl¶ema megold¶as¶aban. A kock¶azat sz¶amszer}us¶³t¶es¶ere a varianci¶at alkal-
mazz¶ak, amelyr}ol megjegyzik, hogy sz¶eles kÄorben elfogadott az irodalomban,
azonban a kritikai ¶eszrev¶etelekt}ol sem tekinthetÄunk el.

Kim & Wagner (2012) szerint a besz¶all¶³t¶o-v¶alaszt¶as egy olyan dÄont¶esi
folyamat, amelynek c¶elja a legjobb besz¶all¶³t¶o(k) kiv¶alaszt¶asa egy el}osz}urt me-
r¶³t¶esi b¶azisb¶ol, el}ore meghat¶arozott c¶elok ¶es krit¶eriumok alapj¶an. A v¶alaszt¶as
vonatkozhat egy, azaz a legjobb besz¶all¶³t¶ora vagy tÄobb besz¶all¶³t¶ora egyÄutt.
Jelen tanulm¶anyban legal¶abb egy besz¶all¶³t¶o kiv¶alaszt¶as¶at t}uzzÄuk ki c¶elul, a
partnerek sz¶am¶at tulajdonk¶eppen a kapacit¶as- ¶es a v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶agi
szintek alapj¶an hat¶arozzuk meg. Kim & Wagner (2012) alapj¶an felt¶etelezzÄuk,
hogy a mer¶³t¶esi b¶azisban olyan potenci¶alis besz¶all¶³t¶ok vannak, akik j¶ol illesz-
kednek a termel}o v¶allalat strat¶egi¶aj¶ahoz. Ha p¶eld¶aul a v¶allalat magas sz¶³n-
vonal¶u JIT rendszerben termel, akkor a besz¶all¶³t¶o is tegyen ¶ugy. Az el}ozetes
elv¶ar¶asoknak megfelel}o potenci¶alis partnerv¶allalatokr¶ol ezut¶an v¶arhat¶o meg-
b¶³zhat¶os¶aguk ¶es a hozz¶ajuk kapcsol¶od¶o kÄolts¶egek alapj¶an dÄontÄunk. Felt¶ete-
lezzÄuk, hogy ezen inform¶aci¶ok a dÄont¶eshoz¶ok rendelkez¶es¶ere ¶allnak. Meg¶alla-
p¶³t¶asaink a Fisher-f¶ele kateg¶ori¶ak kÄozÄul ink¶abb a hat¶ekony ell¶at¶asi l¶ancokra
lesznek igazak, azaz olyan v¶allalatok ell¶at¶asi l¶anc¶ara, amelyekn¶el standard
term¶ekek nagy volumenben tÄort¶en}o gy¶art¶as¶ar¶ol van sz¶o.

Tanulm¶anyunkban a besz¶all¶³t¶ok kiv¶alaszt¶asa, ¶³gy az egyszer}u besz¶all¶³t¶oi,
h¶al¶ozati strukt¶ura kialak¶³t¶asa endog¶en m¶odon tÄort¶enik. A strukt¶ura ki-
v¶alaszt¶as¶ahoz a kÄonnyen sz¶amszer}us¶³thet}o szempontokat vettÄuk ¯gyelembe.
Amennyiben a termel}o v¶allalat szeretne ¯gyelembe venni kev¶esb¶e objekt¶³v
m¶odon m¶erhet}o t¶enyez}oket is, ¶ugy ¶erdemes lehet Slack et al. (2015) egy, illetve
tÄobb besz¶all¶³t¶o alkalmaz¶as¶anak el}onyeit ¶es h¶atr¶anyait elemz}o keretrendszer¶et
felhaszn¶alni Slack et al. (2015, 238. o.)

3 A modell

Egy egyszer}u ell¶at¶asi l¶ancb¶ol indulunk ki, amelyben az F termel}o v¶allalatot
¶es az }o Äosszesen N > 0 sz¶am¶u lehets¶eges besz¶all¶³t¶oj¶at tekintjÄuk, amelyeket
az f1; 2; . . . ; Ng halmaz elemeivel indexelÄunk. Felt¶etelezzÄuk, hogy a terme-
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l}o v¶allalat kÄozvetlenÄul a v¶egfogyaszt¶oknak ¶ert¶ekes¶³t, akiknek ismeri az Äossz-
kereslet¶et. Az ell¶at¶asi l¶anc kiindul¶asi strukt¶ur¶aj¶at az 1. ¶abra mutatja. Az
¶abr¶an, illetve a tanulm¶any eg¶esz¶eben alkalmazott jelÄol¶eseket az 1. t¶abl¶azat
tartalmazza.

1. ¶abra. A vizsg¶alt ell¶at¶asi l¶anc kiindul¶asi strukt¶ur¶aja

JelÄol¶es Magyar¶azat

N Az Äosszes lehets¶eges besz¶all¶³t¶o sz¶ama (pozit¶³v konstans eg¶esz sz¶am)

M F ¶altal kiv¶alasztott besz¶all¶³t¶ok sz¶ama (pozit¶³v eg¶esz sz¶am)

xi Bin¶aris v¶altoz¶o, amelynek ¶ert¶eke pontosan akkor 1, ha i-edik v¶allalat besz¶al-
l¶³t¶oja a termel}o v¶allalatnak, egy¶ebk¶ent 0 (dÄont¶esi v¶altoz¶o)

¯F Az F termel}o v¶allalat megb¶³zhat¶os¶ag¶at jellemz}o val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o

bF Az F termel}o v¶allalat v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶aga

¾F Az F termel}o v¶allalat ¯F megb¶³zhat¶os¶ag¶anak sz¶or¶asa

¯i Az i-edik besz¶all¶³t¶o megb¶³zhat¶os¶aga (sz¶azal¶ekban m¶ert pozit¶³v ¶ert¶ek}u val¶osz¶³-
n}us¶egi v¶altoz¶o)

bi Az i-edik besz¶all¶³t¶o v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶aga (v¶eges ¶ert¶ek)

¾i Az i-edik besz¶all¶³t¶o ¯i megb¶³zhat¶os¶ag¶anak sz¶or¶asa (v¶eges ¶ert¶ek)

QF Az F termel}o v¶allalat ¶altal megrendelend}o teljes inputmennyis¶eg

Qi Az F termel}o v¶allalat ¶altal az i-edik besz¶all¶³t¶ot¶ol rendelend}o inputmennyis¶eg
(dÄont¶esi v¶altoz¶o)

wi Az i-edik besz¶all¶³t¶o s¶ulya F termel}o v¶allalat rendel¶esi portf¶oli¶oj¶aban (dÄont¶esi
v¶altoz¶o)

SF A termel}o v¶allalat v¶arhat¶o k¶³n¶alat¶anak nagys¶aga, azaz v¶arhat¶o kibocs¶at¶asi
szintje

Ki Az i-edik besz¶all¶³t¶ot¶ol rendelend}o input kapcs¶an felmerÄul}o sz¶all¶³t¶asi ¶es j¶aru-
l¶ekos kÄolts¶egek (pozit¶³v ¶alland¶o ¶ert¶ek)

KF A sz¶all¶³t¶asi ¶es j¶arul¶ekos kÄolts¶egek Äosszeg¶enek maximuma az F termel}o v¶allalat
szempontj¶ab¶ol, azaz F egy kÄolts¶egvet¶esi korl¶atja (pozit¶³v ¶alland¶o ¶ert¶ek)

v(¢) Az F termel}o v¶allalattal kapcsolatban ¶all¶o besz¶all¶³t¶ok v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶a-
gainak Äosszege

1. t¶abl¶azat. Alkalmazott jelÄol¶esek

Q11

Q22

QNN

...

QF

F

Végfogyasztók

x
1

x2

x N
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A v¶allalat tudja teh¶at, hogy milyen mennyis¶eg}u term¶eket kell a vizsg¶alt
id}oszakban el}o¶all¶³tania. Ismeri saj¶at termel¶esi k¶epess¶egeit, ¶³gy azt is, hogy a
megfelel}o mennyis¶eg}u elad¶asra sz¶ant outputhoz mennyi j¶o min}os¶eg}u inputra
van szÄuks¶ege. A dÄont¶esi probl¶ema ezen QF -fel jelÄolt mennyis¶eg beszerz¶es¶enek
m¶odj¶ara ir¶anyul. Az egyes besz¶all¶³t¶ok ¶altal k¶³n¶alt inputok nagym¶ert¶ekben (a
levezet¶es szempontj¶ab¶ol feltesszÄuk, hogy tÄok¶eletesen) helyettes¶³thet}ok egy-
m¶assal, teh¶at ebb}ol a szempontb¶ol homog¶en a besz¶all¶³t¶ok halmaza. A termel}o
ugyancsak ismeri minden egyes besz¶all¶³t¶o pozit¶³v ¶ert¶ek}unek vett ¯i megb¶³z-
hat¶os¶ag¶at. Megb¶³zhat¶os¶ag alatt a megrendelt mennyis¶eg azon r¶esz¶et ¶ertjÄuk,
amely id}oben meg¶erkezett ¶es kifog¶astalan min}os¶eg}u (rÄoviden nem selejt).
Ennek term¶eszete sztochasztikus lehet, ¶³gy ¯i egy (diszkr¶et vagy abszol¶ut
folytonos) val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶o v¶eges v¶arhat¶o ¶ert¶ekkel ¶es pozit¶³v, v¶eges sz¶o-
r¶assal. A termel}o megrendel teh¶at egy adott mennyis¶eget valamely besz¶all¶³t¶o-
t¶ol, amelynek ¯i szerint realiz¶al¶od¶o sz¶azal¶ek¶at fogja tudni t¶enylegesen input-
k¶ent felhaszn¶alni. Se a min}os¶egi hib¶as, se a k¶esve lesz¶all¶³tott ¶arut nem fogadja
el a vev}o, vagyis esetÄunkben a termel}o v¶allalat. Az ¶ujs¶ag¶arus probl¶em¶ahoz
hasonl¶oan azt felt¶etelezzÄuk teh¶at, hogy a k¶esve lesz¶all¶³tott ¶arut m¶ar nem lehet
eladni, ¶³gy az ¶ert¶ektelen a v¶allalat sz¶am¶ara.

Az ismert besz¶all¶³t¶oi megb¶³zhat¶os¶agok v¶arhat¶o ¶ert¶eke ¶es varianci¶aja alap-
j¶an a termel}o v¶allalatnak ki kell v¶alasztania, hogy melyik besz¶all¶³t¶okkal kÄot
szerz}od¶est, azaz kikt}ol rendel. Erre bevezetjÄuk az xi bin¶aris v¶altoz¶ot, ame-
lynek ¶ert¶eke akkor 1, ha a szerz}od¶es l¶etrejÄott, ¶es 0, ha nem. A termel}onek
arr¶ol is dÄontenie kell, hogy az egyes besz¶all¶³t¶okt¶ol mennyi inputot rendel, ezzel
mintegy s¶ulyokkal is ell¶atja }oket. Az i-edik besz¶all¶³t¶o s¶ulya a t}ole rendelend}o
Qi ¸ 0 mennyis¶eg ¶es az Äosszesen megrendelend}o mennyis¶eg h¶anyadosa, vagyis

wi =
xiQi

QF
; (1)

ahol QF =
PN

i=1 xiQi, felt¶eve, hogy van olyan i, hogy xi = 1 ¶es Qi > 0.
A fenti de¯n¶³ci¶o garant¶alja, hogy a s¶ulyok Äosszege egys¶egnyi legyen, azazPN

i=1 wi = 1.
MegjegyezzÄuk, hogy mivel a s¶ulyokat a megrendelend}o mennyis¶egekb}ol

sz¶am¶³tjuk ki, ez¶ert a besz¶all¶³t¶ok v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶agi szintjeit}ol fÄugg}oen
ak¶ar jelent}osen is elt¶erhetnek az xibiQi=

PN
j=1 xjbjQj ar¶anyt¶ol. Egy ala-

csonyabb bi v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶agi szinttel rendelkez}o v¶allalatt¶ol ugyanis
nagyobb mennyis¶eget kell rendelnÄunk ahhoz, hogy a k¶³v¶ant mennyis¶eg}u ¶es
min}os¶eg}u inputot hat¶arid}ore lesz¶all¶³tsa.

CikkÄunk legfontosabb feltev¶eseit az al¶abbiakban ÄosszegezzÄuk:

1) Egy adott F termel}o v¶allalat N ¸ 1 besz¶all¶³t¶oval l¶ephet kapcsolatba,
amelyeket az f1; 2; . . . ; Ng halmaz elemeivel indexelÄunk.

2) F termel}o v¶allalat minden, a dÄont¶es¶ehez szÄuks¶eges inform¶aci¶onak a
birtok¶aban van besz¶all¶³t¶oival kapcsolatban.

3) F termel}o v¶allalat nem besz¶all¶³t¶oja m¶as v¶allalatnak, kÄozvetlenÄul a v¶eg-
fogyaszt¶okat szolg¶alja ki, akiknek a kereslet¶et ismeri, ¶es v¶arhat¶o k¶³n¶alati
szintj¶et ezzel teszi egyenl}ov¶e.
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4) Az xi 2 f0; 1g bin¶aris v¶altoz¶o azt mutatja meg, hogy i v¶allalat besz¶al-
l¶³t¶oja-e F -nek vagy sem. ¶Ert¶eke pontosan akkor 1, ha F rendel i-t}ol,
egy¶ebk¶ent 0.

5) F -nek van olyan i besz¶all¶³t¶oja, hogy el}obbi Qi > 0 mennyis¶eget rendel
az ut¶obbit¶ol.

6) Egy adott besz¶all¶³t¶o pontosan egyfajta inputot sz¶all¶³t F sz¶am¶ara.

7) A besz¶all¶³t¶oi inputok tÄok¶eletesen helyettes¶³thet}ok egym¶assal.

8) Minden besz¶all¶³t¶ohoz hozz¶arendelÄunk egy megb¶³zhat¶os¶agnak nevezett
¯i val¶osz¶³n}us¶egi v¶altoz¶ot i 2 f1; 2; . . . ; Ng, amely az i-edik besz¶all¶³t¶ot¶ol
rendelend}o inputmennyis¶egb}ol a hat¶arid}ore lesz¶all¶³tott j¶o min}os¶eg}u in-
put ar¶any¶at adja meg. FeltesszÄuk, hogy a sz¶oban forg¶o val¶osz¶³n}us¶egi
v¶altoz¶o az ¶ert¶ekeit a (0; 1] intervallumb¶ol veszi fel, teh¶at az inputar¶any
mindig pozit¶³v.

9) Az egyes besz¶all¶³t¶okat pozit¶³v vagy negat¶³v hat¶asok (p¶eld¶aul inkre-
ment¶alis innov¶aci¶o, n¶eh¶any termel}oegys¶eg ¶atmeneti meghib¶asod¶asa) ¶er-
hetik, amelyek befoly¶asolj¶ak ezek megb¶³zhat¶os¶ag¶at, ¶³gy a t¶enylegesen
lesz¶all¶³tott j¶o min}os¶eg}u input mennyis¶eg¶et is.

10) F minden besz¶all¶³t¶oj¶ahoz hozz¶arendel egy wi s¶ulyt az (1) ÄosszefÄugg¶es
szerint.

3.1 A besz¶all¶³t¶ok kiv¶alaszt¶asa

A besz¶all¶³t¶ok optim¶alis kiv¶alaszt¶as¶ahoz egy, a 0/1-t¶³pus¶u h¶atizs¶ak probl¶em¶a-
hoz kapcsol¶od¶o line¶aris programoz¶asi feladatot mutatunk be. Ennek sor¶an F
azokat a besz¶all¶³t¶okat szeretn¶e megtal¶alni, amelyek v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶agai-
nak v(x) =

PN
i=1 xibi Äosszege maxim¶alis egy bizonyos felt¶etelrendszer mellett,

ahol x = (x1; x2; . . . ; xN )T . FeltesszÄuk, hogy a sz¶oban forg¶o besz¶all¶³t¶okhoz
tartoz¶o, a rendelend}o inputmennyis¶egt}ol fÄuggetlen Ki pozit¶³v eg¶esz sz¶all¶³t¶asi
¶es egy¶eb j¶arul¶ekos kÄolts¶egek (vagyis Ki-k a rendelend}o inputmennyis¶egekt}ol

fÄuggetlen konstansok)
PN

i=1 xiKi Äosszege egy KF pozit¶³v eg¶esz plafonn¶al nem
lehet magasabb.

Az LP-feladat felt¶eteli halmaza szempontj¶ab¶ol de¯ni¶alnunk kell F v¶allalat
¯F megb¶³zhat¶os¶ag¶at. Ez azt mutatja meg, hogy F az eredetileg legy¶artani
tervezett mennyis¶eg h¶any sz¶azal¶ek¶at k¶epes el}o¶all¶³tani a selejtes inputok mi-
att. A ¯F megb¶³zhat¶os¶ag a ¯1; ¯2; . . . ; ¯N megb¶³zhat¶os¶agok al¶abbi konvex
kombin¶aci¶oj¶anak az eredm¶enye:

¯F =
NX

i=1

xiwi¯i; (2)
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ahol ¯i 2 (0; 1]. VegyÄuk mindk¶et oldal v¶arhat¶o ¶ert¶ek¶et, ¶es haszn¶aljuk ki a
v¶arhat¶o ¶ert¶ek linearit¶as¶at:

E(¯F ) =
NX

i=1

xiwiE(¯i): (3)

Ut¶obbi ÄosszefÄugg¶es ¶at¶³rhat¶o a jelÄol¶esjegyz¶ek szerinti jelÄol¶eseket alkalmazva:

bF =
NX

i=1

xiwibi: (4)

Tudjuk, hogy minden bi 2 (0; 1], azaz a v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶ag nem z¶erus,
de elm¶eletileg lehet ak¶ar 100 sz¶azal¶ek is. Emiatt biztosan teljesÄul, hogy

NX

i=1

xibiQi ·
NX

i=1

xiQi: (5)

Ennek az egyenl}otlens¶egnek mindk¶et oldal¶at QF -fel osztva ¶es felhaszn¶alva wi

de¯n¶³ci¶oj¶at (1), megkapjuk, hogy bF 2 (0; 1], mivel

NX

i=1

xiwibi ·
NX

i=1

xiwi ·
NX

i=1

wi = 1: (6)

Tov¶abb¶a, az (5) egyenl}otlens¶eg bal oldal¶at null¶ara rendezve azt kapjuk, hogy

0 ·
NX

i=1

xi(1 ¡ bi)Qi; (7)

ami a bF 2 (0; 1] felt¶etel egy ekvivalens alakja, hiszen mind a (6), mind pedig
a (7) ÄosszefÄugg¶es az (5) egyenl}otlens¶eg eredm¶enye, ekvivalens ¶atalak¶³t¶asokat
kÄovet}oen.

Az LP-feladatot teh¶at az al¶abbi m¶odon adjuk meg:

max
x

v(x)

s.t.
NX

i=1

xiKi · KF ; KF ¸ Kmin ;
(8)

ahol Kmin = minfK1; K2; . . . ;KNg. Az F termel}o v¶allalat teh¶at a besz¶all¶³t¶ok
v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶ag¶anak Äosszeg¶et szeretn¶e maximaliz¶alni KF kÄolts¶egvet¶esi
korl¶at ¯gyelembe v¶etel¶evel. A m¶asodik felt¶etel biztos¶³tja, hogy F -nek legyen
legal¶abb egy besz¶all¶³t¶oja. Pontosan azok az i-k lesznek besz¶all¶³t¶oi, amelyekre
az optimaliz¶aci¶o sor¶an az xi = 1 eredm¶enyt kapjuk.

A megold¶as megtal¶al¶as¶ahoz az ilyenkor szok¶asos dinamikus programoz¶as
m¶odszer¶et alkalmazzuk (l¶asd Vizv¶ari 2006). El}oszÄor indexeljÄuk F besz¶all¶³t¶oit
¶ugy, hogy a 0 < K1 < K2 < . . . < KN rendez¶es teljesÄuljÄon. Legyen v[i; z] =
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v(x), felt¶eve, hogy az els}o i besz¶all¶³t¶o kÄozÄul v¶alasztottuk ¶es
PN

i=1 xiKi · z,
ahol z 2 f0; 1; 2; . . . ; KF g. MegjegyezzÄuk, hogy v[i; 0] = 0, ami azt jelenti,
hogy nincs olyan besz¶all¶³t¶o, aki kÄolts¶egmentesen sz¶all¶³tana.

A (8) LP-feladat megold¶as¶at a v[N;KF ] ¶ert¶ekhez (l¶asd 1. Algoritmus)
tartoz¶o x 2 f0; 1gN vektor adja meg. El}obbi vektort a fenti algoritmus
seg¶³ts¶eg¶evel hat¶arozzuk meg. Az algoritmus seg¶³ts¶eg¶evel teh¶at az F termel}o
v¶allalat el tudja dÄonteni, hogy mely v¶allalatokkal kÄossÄon szerz}od¶est, azaz kik
legyenek a besz¶all¶³t¶oi. MegjegyezzÄuk, hogy a kÄolts¶egvet¶esi korl¶att¶ol, azaz KF

¶ert¶ek¶et}ol fÄugg}oen legfeljebb Äosszesen (2N ¡1)-f¶ele ell¶at¶asi l¶anc k¶epezhet}o, ami
azonban csak egy durva fels}o becsl¶es a lehets¶eges ell¶at¶asi l¶ancok sz¶am¶anak
elm¶eleti maximum¶ara. A kÄovetkez}o szakaszban a m¶ar kiv¶alasztott besz¶all¶³t¶ok
s¶ulyait, valamint a t}olÄuk rendelend}o inputok mennyis¶eg¶et optimaliz¶aljuk.

input : b = (b1; b2; . . . ; bN )
T , K = (K1;K2; . . . ;KN )

T , KF

output : v[N;KF ]
begin

for 1 · i · N do
v[i; 0] = 0;

for 0 · z · KF do
if K1 > z then

v[1; z] = 0;
else

v[1; z] = b1;
for 2 · i · N do

for 2 · z ·KF do
if K1 > z then

v[i; z] = v[i¡ 1; z];
else

v[i; z] = maxfv[i¡ 1; z]; bi + v[i¡ 1; z ¡Ki]g;
1. Algoritmus. Az LP-feladat megold¶as¶anak algoritmusa (dinamikus programoz¶as)

4 A besz¶all¶³t¶oi s¶ulyok ¶es a rendelend}o input-
mennyis¶eg meghat¶aroz¶asa

Ebben az egys¶egben ¶es a tov¶abbiakban m¶odszertani szempontb¶ol Dost¶al
(2009) kÄonyv¶ere t¶amaszkodunk. Ezenk¶³vÄul felhaszn¶aljuk Markowitz (1952,
1971) m}uveit is. Ha ¾F jelÄoli a ¯F megb¶³zhat¶os¶ag sz¶or¶as¶at, 1 · M · N
pedig a kiv¶alasztott besz¶all¶³t¶ok sz¶am¶at, amelyeket az f1; 2; . . . ; Mg halmaz
elemeivel indexelÄunk, akkor teljesÄul az al¶abbi ÄosszefÄugg¶es:

¾2
F =

MX

i=1

w2
i ¾2

i + 2
MX

j=1

j¡1X

k=1

wjwk cov(¯j ; ¯k); (9)

¶es feltesszÄuk, hogy az egyes ¯i-k olyanok, hogy ¾2
F > 0 tetsz}oleges w1; w2; . . .,

wM eset¶en, azzal egyÄutt, hogy (1) miatt
PM

i=1 wi = 1 is teljesÄul. Ez a helyzet
p¶eld¶aul, ha cov(¯j; ¯k) ¸ 0 minden j; k-ra.
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A tov¶abbiakban jelent}os szerepet sz¶anunk egy l¶enyeges egyszer}us¶³t¶esnek.
Ugyanis a kÄovetkez}o egys¶egekben szerepl}o sz¶els}o¶ert¶ek-feladatok kÄozÄul az els}o
eset¶en feltesszÄuk, hogy ¯i-k korrel¶alatlanok, ami azt eredm¶enyezi, hogy a fenti
ÄosszefÄugg¶es a kÄovetkez}ore reduk¶alhat¶o:

¾2
F =

MX

i=1

w2
i ¾2

i : (10)

A megb¶³zhat¶os¶ag ¾i ¶es ¾F sz¶or¶as¶at (vagy ezek n¶egyzet¶et) a besz¶all¶³t¶o ¶es F
kock¶azatoss¶ag¶anak m¶er}osz¶amak¶ent kezeljÄuk.

MegjegyezzÄuk, hogy a (9) egyenlet ¶ugy is ¶³rhat¶o, hogy

¾2
F = wT cov(¯̄̄)w; (11)

ahol w = (w1; w2; . . . ; wM )T , cov(¯̄̄) pedig a ¯̄̄ = (¯1; ¯2; . . . ; ¯M )T vek-
torv¶altoz¶o kovariancia-m¶atrixa. Ha '1; '2; . . . ; 'M jelÄoli cov(¯̄̄) saj¶at¶ert¶ekeit,
akkor a spektr¶alfelbont¶as t¶etel¶enek alkalmaz¶asa miatt:

¾2
F = wT cov(¯̄̄)w = bwTD¯ bw =

MX

i=1

'i bw2
i ; (12)

ahol D¯ egy olyan diagon¶alis m¶atrix, amely f}o¶atl¶oj¶aban a saj¶at¶ert¶ekek van-
nak, bw pedig egy, a megfelel}o normaliz¶alt saj¶atvektorokb¶ol k¶epzett M £
M -es (unit¶er) m¶atrix transzpon¶altja ¶es w szorzata (bw i-edik eleme bwi).

Ezenk¶³vÄul bwi =
PM

j=1 ejiwj, ahol eij a 'i saj¶at¶ert¶ekhez tartoz¶o normaliz¶alt
saj¶atvektor j-edik koordin¶at¶aja. Mivel ismert, hogy a kovariancia-m¶atrix
pozit¶³v szemide¯nit, ez¶ert a saj¶at¶ert¶ekei nemnegat¶³vak. KÄovetkez¶esk¶eppen
minden 'i bw2

i konvex, ¶es ¶³gy ezeknek az Äosszege is. Vagyis noha az els}o
sz¶els}o¶ert¶ek-feladat az egyszer}ubb (10) egyenletet vizsg¶alja, azonban m¶ar most
jelezzÄuk, hogy ¯i-k korrel¶alatlans¶ag¶at feloldva vizsg¶alhat¶o ¾2

F ¶altal¶anos alakja
is. Ut¶obbi persze nem egyszer}uen a ¾2

i varianci¶ak s¶ulyozott Äosszege, hanem
annak ¶ert¶ek¶ere az eml¶³tett kock¶azati m¶er}osz¶amok mellett a kovarianci¶aknak
is hat¶asa van.

A tov¶abbiakban bemutatunk tÄobb lehets¶eges modellt (ha tetszik dÄont¶esi
szab¶alyt), amely alapj¶an F dÄonthet a besz¶all¶³t¶oi s¶ulyokat ¶es a rendelend}o
inputmennyis¶egeket illet}oen. A f¶okuszban els}odlegesen varianci¶ak minimali-
z¶al¶asa ¶all, amely mÄogÄott az a burkolt felt¶etelez¶es h¶uz¶odik meg, hogy a termel}o
a kisz¶am¶³that¶os¶ag jegy¶eben els}osorban a volatilit¶as csÄokkent¶es¶ere tÄorekszik.

4.1 A megb¶³zhat¶os¶ag varianci¶aj¶anak minimaliz¶al¶asa kor-
rel¶alatlans¶ag eset¶en

Ebben az egys¶egben felt¶etelezzÄuk, hogy cov(¯j; ¯k) = 0 minden j 6= k eset¶en.
Az egyes wi s¶ulyok nagys¶ag¶anak meghat¶aroz¶as¶ahoz oldjuk meg az al¶abbi
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probl¶em¶at:
min
w

wT cov(¯̄̄)w

s.t.
MX

i=1

wi = 1; wi ¸ 0 minden i-re:
(13)

A feladat c¶elfÄuggv¶enye a megadott felt¶etelek mellett minimaliz¶alhat¶o, hiszen
¾2

F folytonos, konvex (ugyanis konvex fÄuggv¶enyek nemnegat¶³v egyÄutthat¶okkal
vett line¶aris kombin¶aci¶oja { k¶upkombin¶aci¶oja { is konvex), a felt¶eteli halmaz
pedig kompakt.2 MegjegyezzÄuk, hogy a felt¶eteli halmaz szerkezete biztos¶³tja
a regularit¶asi kÄovetelm¶eny teljesÄul¶es¶et, ¶³gy (13) megold¶asa biztosan stacion¶a-
rius pontja a Lagrange-fÄuggv¶enynek.

A (13) megold¶asainak megtal¶al¶as¶ahoz fel¶³rjuk a feladathoz tartoz¶o La-
grange-fÄuggv¶enyt:

L1(w; ¸1; ¹¹¹) =
MX

i=1

w2
i ¾

2
i ¡ ¸1

Ã
MX

i=1

wi ¡ 1

!
¡

MX

i=1

¹iwi; (14)

ahol ¸1 a feladathoz tartoz¶o Lagrange-szorz¶o, ¹i ¸ 0 pedig a KKT-szorz¶o
minden i-re, ¹¹¹ pedig ezeknek a vektora. Ekkor a wi szerinti parci¶alis deriv¶a-
l¶assal ad¶od¶o els}orend}u szÄuks¶eges felt¶etel minden i-re a kÄovetkez}o:

@L1

@wi
= 2wi¾

2
i ¡ ¸1 ¡ ¹i = 0: (15)

Az egyenlet mindk¶et oldal¶at wi-vel szorozva, felhaszn¶alva, hogy ¹iwi = 0 ¶es
Äosszegezve az egyenleteket minden i-re:

2
MX

i=1

w2
i ¾2

i ¡ ¸1

MX

i=1

wi = 0; (16)

teh¶at ¸1 = 2
PM

i=1 w2
i ¾2

i > 0. Ha wi = 0 lenne valamely i-re, akkor az
els}orend}u felt¶etelb}ol az jÄonne ki, hogy ¸1 = ¡¹i · 0, teh¶at ¹i = 0 minden
i-re. Vagyis wi > 0 minden i-re.

¶Atrendez¶essel kifejezhet}o wi:

wi =
¸1

2¾2
i

: (17)

Ut¶obbit a
PM

i=1 wi = 1 felt¶etelbe be¶³rva ¸1-re az al¶abbi ÄosszefÄugg¶es ad¶odik:

¸1 =
2

MX

i=1

1

¾2
i

: (18)

2A Weierstrass-t¶etel miatt egy folytonos, tÄobbv¶altoz¶os val¶os fÄuggv¶enynek van legkisebb
¶es legnagyobb ¶ert¶eke egy kompakt halmazon.
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Mivel ¸1 > 0, ¶³gy wi > 0, azaz a feladat m¶asodik egyenl}otlens¶eg felt¶etele is
fenn¶all. Innen behelyettes¶³t¶es ut¶an megkapjuk a sz¶els}o¶ert¶ek-feladat ¶altal¶anos
megold¶as¶at:

wi =
2

2¾2
i

MX

j=1

1

¾2
j

=
1

1 + ¾2
i

MX

j=1
j 6=i

1

¾2
j

¸ 0: (19)

Meg¶allap¶³thatjuk, hogy ¾i nÄoveked¶ese csÄokkenti wi-t, azonban ¾j nÄoveke-
d¶ese wi nÄoveked¶es¶et eredm¶enyezi. Ut¶obbit m¶ask¶ent megfogalmazva, ha egy
i-t}ol kÄulÄonbÄoz}o j besz¶all¶³t¶o megb¶³zhat¶os¶ag¶anak varianci¶aja nÄovekszik, akkor
F relat¶³ve prefer¶alni fogja i-t j-hez k¶epest, hiszen wi nÄovekszik. Ezenk¶³vÄul,
ha ¾i-k megegyeznek, akkor wi = 1=M , vagyis a besz¶all¶³t¶okhoz rendelt s¶ulyok
is azonosak.

V¶egÄul a (19) egyenlet alapj¶an ¶es az (1) de¯n¶³ci¶o seg¶³ts¶eg¶evel Qi kifejezhet}o,
teh¶at meghat¶arozhat¶o F -nek a i-edik besz¶all¶³t¶o term¶ek¶evel szembeni keresleti
fÄuggv¶enye:

Qi =
QF

1 + ¾2
i

MX

j=1
j 6=i

1

¾2
j

: (20)

A besz¶all¶³t¶okt¶ol rendelend}o mennyis¶egek birtok¶aban pedig az SF v¶arhat¶o
k¶³n¶alati nagys¶agot az al¶abbi m¶odon de¯ni¶aljuk:

SF =
MX

i=1

biQi: (21)

Ut¶obbi egyenlet az (1) felhaszn¶al¶as¶aval egyszer}ubb alakban is fel¶³rhat¶o:

SF =
MX

i=1

biQF
Qi

QF
= QF

MX

i=1

wibi = bF QF : (22)

KÄovetkez¶esk¶eppen, ha SF ismert, akkor bF ismeret¶eben QF kisz¶amolhat¶o.
Azonban bF -et a s¶ulyok ismeret¶eben meghat¶arozhatjuk.

4.2 A megb¶³zhat¶os¶ag varianci¶aj¶anak minimaliz¶al¶asa kor-
rel¶alts¶ag eset¶en

Ebben az egys¶egben felt¶etelezzÄuk, hogy cov(¯j; ¯k) nem felt¶etlenÄul z¶erus, ha
j 6= k. A wi s¶ulyokat az al¶abbi probl¶ema megold¶as¶aval hat¶arozzuk meg:

min
w

wT cov(¯̄̄)w

s.t.
MX

i=1

wi = 1; wi ¸ 0 minden i-re:
(23)

A feladat c¶elfÄuggv¶enye most is minimaliz¶alhat¶o a megadott felt¶etelek mellett,
hiszen ¾2

F folytonos, konvex (konvex fÄuggv¶enyek nemnegat¶³v egyÄutthat¶okkal
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vett line¶aris kombin¶aci¶oja), a felt¶eteli halmaz pedig kompakt. A felt¶eteli
halmaz szerkezete biztos¶³tja a regularit¶asi kÄovetelm¶eny teljesÄul¶es¶et, ¶³gy (23)
megold¶asa biztosan stacion¶arius pontja a Lagrange-fÄuggv¶enynek.

A (23) megold¶asainak megtal¶al¶as¶ahoz fel¶³rjuk a feladathoz tartoz¶o La-
grange-fÄuggv¶enyt:

L2(w; ¸2; ººº) =
MX

i=1

'i bw2
i ¡ ¸2

Ã
MX

i=1

wi ¡ 1

!
¡

MX

i=1

ºiwi; (24)

ahol ¸2 a feladathoz tartoz¶o Lagrange-szorz¶o, ºi ¸ 0 pedig a KKT-szorz¶o
minden i-re, ººº pedig ezeknek a vektora. Ekkor a wi szerinti parci¶alis de-
riv¶al¶assal ad¶od¶o els}orend}u szÄuks¶eges felt¶etel minden i-re a kÄovetkez}o:

@L2

@wi
= 2

MX

j=1

'j bwjeij ¡ ¸2 ¡ ºi = 0: (25)

Az egyenlet mindk¶et oldal¶at wi-vel szorozva, felhaszn¶alva, hogy ºiwi = 0 ¶es
Äosszegezve az egyenleteket minden i-re:

2
MX

j=1

'j bwj

MX

i=1

eijwi

| {z }
bwj

¡¸2

MX

i=1

wi = 0; (26)

teh¶at ¸2 = 2
PM

i=1 'i bw2
i > 0. Azaz egy M ismeretlenb}ol ¶es legfeljebb M

egyenletb}ol ¶all¶o egyenletrendszert kapunk.
Az egys¶eg h¶atral¶ev}o r¶esz¶eben az eddigiek egy speci¶alis eset¶et vizsg¶aljuk.

Megn¶ezzÄuk, hogy milyen eredm¶enyre jutunk akkor, ha ºi = 0 minden i-re,
teh¶at wi > 0. MegjegyezzÄuk, hogy ez az eset megval¶osulhat, ezt vil¶agosan
mutatja az el}oz}o modellv¶altozat.

Az els}orend}u felt¶etelt ¶atrendezve, majd bwj -be helyettes¶³tve

2
MX

j=1

'jeij

MX

k=1

ejkwk = ¸2

m

2
MX

k=1

µ MX

j=1

'jeijejk

¶
wk = ¸2 :

(27)

Ha U jelÄoli azt a m¶atrixot, amelynek az i-edik oszlopa a 'i-hez tartoz¶o nor-
maliz¶alt saj¶atvektor, valamint bU egy olyan m¶atrix, amelynek i-edik sorvek-
tora ('1ei1; '2ei2; . . . ; 'MeiM ), akkor az els}orend}u felt¶etelekb}ol ¶all¶o egyen-
letrendszer fenti, ¶atrendezett alakja a kÄovetkez}o m¶atrixegyenlet alakj¶at Äolti:

2 bUUw = ¸21M ; (28)

ahol 1M a csupa 1-esekb}ol ¶all¶o M £ 1-es vektor.
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Ahhoz, hogy az egyenletrendszernek pontosan egy megold¶asa legyen, szÄuk-
s¶eges ¶es el¶egs¶eges, hogy az bUU m¶atrixnak l¶etezzen inverze. Ez¶ert sz¶amoljuk
ki ennek a m¶atrixnak a determin¶ans¶at:

det(bUU) = det(bU) det(U) =
MY

j=1

'j det(UT ) det(U)| {z }
1

=
MY

j=1

'j ; (29)

haszn¶alva azt a line¶aris algebrai t¶enyt, hogy UT = U¡1. Vagyis kimond-
hatjuk a kÄovetkez}ot:

1. T¶etel. A (28) m¶atrixegyenletnek akkor ¶es csak akkor l¶etezik megold¶asa,
ha a kovariancia-m¶atrix 'i saj¶at¶ert¶ekeire teljesÄul, hogy 'i > 0.

Felvethet}o a k¶erd¶es, hogy melyek azok a m¶atrixok, amelyek biztosan tel-
jes¶³tik, hogy 'i > 0 minden i-re. Erre jelen cikkÄunkben a j¶ol ismert Gerschgo-
rin-t¶etel (Gerschgorin 1931) egy kÄovetkezm¶eny¶enek seg¶³ts¶eg¶evel adunk v¶alaszt.
Ha teljesÄul, hogy

¾2
i >

MX

j=1
j 6=i

¯̄
cov(¯i; ¯j)

¯̄
(30)

fenn¶all minden lehets¶eges i-re, akkor a saj¶at¶ert¶ekek mindegyike pozit¶³v.
Folytatva a megold¶as keres¶es¶et c¶elz¶o gondolatmenetet, ha 'i > 0 minden

i-re, akkor

w =
¸2

2
(bUU)¡11M : (31)

Mivel
PM

i=1 wi = 1, ez¶ert a wT 1M szorzat ¶ert¶eke 1. Azaz

1 =
¸2°

2
; (32)

ahol ° = 1T
M (bUT )¡1U1M . A Lagrange-szorz¶ot kifejezve

¸2 =
2

°
: (33)

Teh¶at a s¶ulyvektor ¶ugy adhat¶o meg, mint

w =
1

°
(bUU)¡11M : (34)

Tudjuk, hogy korrel¶alatlans¶ag eset¶en bUU = IM , ahol IM az M £ M -es
egys¶egm¶atrix. Ekkor persze (bUU)¡1 = IM . Ha most w¤ jelÄoli a korrel¶a-
latlans¶ag eset¶enek megold¶asvektor¶at, w pedig az ¶altal¶anosabb modell megol-
d¶asvektor¶at (ha ºi = 0 minden i-re), akkor

kw ¡ w¤k1 · ·
°°(bUU)¡1 ¡ IM

°°
1

°°1M

°°
1 = ·

°°°
¡ bUU

´¡1

¡ IM

°°
1; (35)
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ahol · > 0 alkalmas konstans. KÄovetkez¶esk¶eppen teljesÄul, hogy
°°(bUU)¡1 ¡ IM

°°
1 < " ) kw ¡ w¤k1 < ·"; (36)

ahol " > 0. ¶Igy, ha az ¶altal¶anos¶³tott modell kovariancia-m¶atrixa olyan, hogy
(bUU)¡1 m¶atrixnak az egys¶egm¶atrixt¶ol val¶o v¶egtelen-norma szerinti elt¶er¶ese
,,kicsi", akkor w ¶es w¤ elt¶er¶ese is ,,kicsi".

Mivel ismert azonoss¶agok miatt igaz, hogy

°°(bUU)¡1
°°

1 ·
°°(bUU)¡1¡IM

°°
1+1 < "+1 , 1

" + 1
·

°°(bUU)¡1
°°¡1

1 ·
°°bUU

°°
1;

(37)

ez¶ert
°°bUU

°°
1 ·

°°bU
°°

1kUk1 kÄovetkezt¶eben
°°bU

°°¡1

1 kUk¡1
1 ¡ 1 · " teljesÄul.

KÄonnyen mutathat¶o olyan p¶elda, amikor a kovariancia-m¶atrix nem diagon¶alis

¶es
°°bU

°°¡1

1 kUk¡1
1 · 1.

Ha a Qi-k vektor¶at Q jelÄoli, akkor

Q =
QF

°
(bUU)¡11M : (38)

A s¶ulyok birtok¶aban ¶es az SF v¶arhat¶o k¶³n¶alati szint ismeret¶eben (22) alapj¶an
QF kisz¶amolhat¶o.¶Igy m¶ar a rendelend}o input mennyis¶egeket is kalkul¶alhatjuk.

5 Numerikus illusztr¶aci¶o

Ebben a fejezetben eddigi meg¶allap¶³t¶asaink egy r¶esz¶et numerikus p¶eld¶ak
seg¶³ts¶eg¶evel illusztr¶aljuk. C¶elunk a kor¶abbiakban bemutatott elm¶eleti vizsg¶a-
l¶od¶as m¶elyebb meg¶ert¶ese. A szeml¶eltet¶eshez ¶erz¶ekenys¶eg-vizsg¶alatot v¶egzÄunk,
amelyet n¶eh¶any sz¶amp¶elda bemutat¶asa kÄovet.

5.1 ¶Erz¶ekenys¶eg-vizsg¶alat

Az el}oz}o egys¶egekben, a (19) egyenletben szerepl}o besz¶all¶³t¶oi s¶ulyok alapj¶an
megvizsg¶aljuk, hogy a s¶ulyok mennyire ¶erz¶ekenyek a megb¶³zhat¶os¶agok sz¶o-
r¶asainak (egyes besz¶all¶³t¶ok kock¶azata) v¶altoz¶as¶ara. Ehhez rugalmass¶agokat
de¯ni¶alunk, amelyek megmutatj¶ak, hogy a sz¶or¶as sz¶azal¶ekos v¶altoz¶asa h¶any
sz¶azal¶ekos v¶altoz¶ast id¶ez el}o az adott v¶altoz¶o ¶ert¶ek¶eben.

N¶ezzÄuk meg els}ok¶ent a (19) ÄosszefÄugg¶essel megadott wi s¶uly elaszticit¶asait
(i 6= k):

E(i)
wi

=
@wi

@¾i
£ ¾i

wi
= ¡2wi¾

2
i

MX

j=1
j 6=i

1

¾2
j

(39a)

E(k)
wi

=
@wi

@¾k
£ ¾k

wi
= 2wi

µ
¾i

¾k

¶2

: (39b)

L¶athat¶o, hogy az els}o k¶epletben ¾i nÄoveked¶ese a kapcsol¶od¶o rugalmass¶ag
csÄokken¶es¶et id¶ezi el}o. Azaz min¶el nagyobb az i-edik besz¶all¶³t¶o kock¶azata,
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ann¶al kev¶esb¶e reag¶al ¶erz¶ekenyen annak v¶altoz¶as¶ara az F ¶altal i-hez rendelt
s¶uly. A m¶asodik k¶epletben ¾k nÄoveked¶ese eset¶en a megfelel}o rugalmass¶ag
szint¶en csÄokken. Ez¶ert az els}o k¶eplet tekintet¶eben le¶³rtakhoz hasonl¶oan min¶el
nagyobb a k-adik besz¶all¶³t¶o kock¶azata, ann¶al kev¶esb¶e reag¶al ¶erz¶ekenyen annak
v¶altoz¶as¶ara az F ¶altal i-hez rendelt s¶uly. M¶ask¶epp fogalmazva, az els}o ru-
galmass¶ag negativit¶asa azt jelenti, hogy ha n}o az adott besz¶all¶³t¶o kock¶azata,
akkor csÄokken a s¶ulya. A m¶asodik elaszticit¶as pozitivit¶asa pedig azt jelenti,
hogy ha egy m¶asik, a k-adik besz¶all¶³t¶o megb¶³zhat¶os¶ag¶anak sz¶or¶asa n}o, akkor
az i v¶allalat s¶ulya is nÄovekszik.

5.1.1 Numerikus p¶elda

A most kÄovetkez}okben egy numerikus p¶elda seg¶³ts¶eg¶evel pr¶ob¶aljuk megvil¶a-
g¶³tani az el}obb elmondottakat. A p¶elda a (39a) ÄosszefÄugg¶eshez kapcsol¶odik.
A feladatban N = 3, vagyis F -nek h¶arom besz¶all¶³t¶oja van. A p¶elda h¶arom
esetet tartalmaz, amit Äosszesen h¶arom t¶abl¶azat seg¶³ts¶eg¶evel adunk meg (2{4.
t¶abl¶azat). Az els}o t¶abl¶azat az egyes v¶altoz¶ok kiindul¶asi ¶ert¶ekeit, az ezt kÄovet}o
kett}o pedig egy-egy v¶altoz¶o m¶odos¶³t¶as¶at, valamint ezekb}ol a m¶odos¶³t¶asokb¶ol
fakad¶o ¶uj eredm¶enyv¶altoz¶okat tartalmazza. Els}o esetben ¾2, a m¶asodikban
pedig ¾1 ¶ert¶ek¶et v¶altoztatjuk meg. A p¶eld¶ahoz kis sz¶or¶asokat v¶alasztottunk.
Abszol¶ut ¶ertelemben kis, relat¶³v ¶ertelemben nagy kÄulÄonbs¶egekkel. A megen-
gedhet}o t}ur¶eshat¶arok ipar¶agank¶ent, a term¶ek jelleg¶et}ol, de a v¶allalat strat¶e-
gi¶aj¶at¶ol fÄugg}oen is v¶altozhatnak.

A kiindul¶asi helyzetben az 1-es v¶allalat megb¶³zhat¶os¶ag¶anak sz¶or¶asa a
legalacsonyabb, ¶³gy }o is kapta a legnagyobb s¶ulyt, azaz t}ole rendel a legtÄobbet
a termel}o v¶allalat. A 2-eshez tartoz¶o sz¶or¶as a legmagasabb, ¶³gy az }o s¶ulya a
legalacsonyabb. A t¶abl¶azatban feltÄuntettÄuk tov¶abb¶a a 2-es besz¶all¶³t¶ohoz tar-
toz¶o rugalmass¶agokat. A kiindul¶asi helyzethez k¶epest az els}o m¶odos¶³t¶asban
csÄokkentettÄuk a 2-es besz¶all¶³t¶o megb¶³zhat¶os¶ag¶anak sz¶or¶as¶at, ¶³gy ¶ertelemsze-
r}uen s¶ulya nÄovekedett, ¶es mindk¶et rugalmass¶agi szint kÄozelebb kerÄult 0-hoz,
azaz javult. A m¶asodik m¶odos¶³t¶asban a kiindul¶ashoz k¶epest az 1-es besz¶all¶³t¶o-
hoz magasabb kock¶azati szintet rendeltÄunk, ezzel s¶ulya csÄokkent. Mivel m¶eg
¶³gy is }o a legkev¶esb¶e kock¶azatos besz¶all¶³t¶o, ez¶ert ar¶anyaiban tov¶abbra is t}ole
rendel a legtÄobbet a v¶allalat. A 2-es besz¶all¶³t¶o s¶ulya ¶es rugalmass¶agi ¶ert¶ekei
a kiindul¶asi helyzethez k¶epest most is javultak, hiszen annak ellen¶ere, hogy
n¶ala nem kÄovetkezett be v¶altoz¶as, Äosszess¶eg¶eben m¶egis csÄokkent a h¶atr¶anya.

V¶altoz¶o ¶Ert¶ek/eredm¶eny
¾1 0; 001
¾2 0; 005
¾3 0; 004
w1 90; 70%
w2 3; 63%
w3 5; 67%

E(2)w2
¡1; 9274

E(1)w2
1; 8141

2. t¶abl¶azat. Kiindul¶asi t¶abl¶azat



DÄont¶est¶amogat¶o m¶odszerek a besz¶all¶³t¶o-v¶alaszt¶as optimaliz¶al¶as¶ahoz 257

V¶altoz¶o ¶Ert¶ek/eredm¶eny
¾1 0; 001
¾2 0; 001
¾3 0; 004
w1 48; 48%
w2 48; 48%
w3 3; 03%

E(2)w2
¡1; 0303

E(1)w2
0; 9697

3. t¶abl¶azat. Els}o v¶altoz¶om¶odos¶³t¶as

V¶altoz¶o ¶Ert¶ek/eredm¶eny
¾1 0; 002
¾2 0; 005
¾3 0; 004
w1 70; 92%
w2 11; 35%
w3 17; 73%

E(2)w2 ¡1; 7730
E(1)w2 1; 4184

4. t¶abl¶azat. M¶asodik v¶altoz¶om¶odos¶³t¶as

A modell, illetve a sz¶amp¶elda nemcsak a termel}o v¶allalat, hanem az egyes
besz¶all¶³t¶ok sz¶am¶ara is tanuls¶agos. Megmutatja ugyanis, hogy ceteris paribus
milyen m¶ert¶ek}u javul¶ast kell el¶ernie adott besz¶all¶³t¶onak, hogy az ¶altala pre-
fer¶alt m¶ert¶ekben nÄovekedjenek az ir¶any¶aba int¶ezett megrendel¶esek.

6 ÄOsszegz¶es ¶es kÄovetkeztet¶esek

Jelen tanulm¶anyban annak t¶amogat¶as¶ara dolgoztunk ki m¶odszereket, hogy
adott termel}o meg tudja tal¶alni a sz¶am¶ara legmegfelel}obb besz¶all¶³t¶okat ¶es
azokt¶ol az optim¶alis mennyis¶eg}u inputokat rendelje. A modell ¶es bemutatott
v¶altozatai legink¶abb standard term¶ekeket nagy volumenben el}o¶all¶³t¶o termel}o
v¶allalatok probl¶em¶aj¶ara alkalmazhat¶ok. A volumen mellett ¯gyelembe vettÄuk
a min}os¶eg, a kÄolts¶eg ¶es az id}o t¶enyez}oket is mint versenypriorit¶asok. A ter-
mel}o ugyanis nem haszn¶al fel selejt inputokat ¶es nem ad el selejt outputokat.
Figyelemmel k¶³s¶eri az ehhez kapcsol¶od¶o kÄolts¶egeket. Tov¶abb¶a a besz¶all¶³t¶ok
megb¶³zhat¶os¶ag¶anak meghat¶aroz¶asakor a selejtar¶any mellett az id}ore tÄort¶en}o
sz¶all¶³t¶ast is ¯gyelembe veszi. A hat¶arid}on t¶ul lesz¶all¶³tott ¶ujabb mennyis¶eg
csÄokkenti a besz¶all¶³t¶ohoz rendelt v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶agi szintet.

A modell els}ok¶ent egy h¶atizs¶ak feladat megold¶as¶aval hat¶arozza meg a
besz¶all¶³t¶ok optim¶alis kombin¶aci¶oj¶at. A termel}o c¶elja a min}os¶eget ¶es az id}ot
de¯n¶³ci¶o szerint mag¶aban foglal¶o v¶arhat¶o megb¶³zhat¶os¶ag maximaliz¶al¶asa egy
adott kÄolts¶egvet¶esi korl¶at mellett. Bemutattunk egy algoritmust, amely az
LP-feladat optim¶alis megold¶as¶at sz¶amolja ki.

A m¶ar kiv¶alasztott besz¶all¶³t¶ok s¶ulyoz¶as¶at ¶es a t}olÄuk rendelend}o input-
mennyis¶eget k¶et kÄulÄonbÄoz}o modellv¶altozatban is meghat¶aroztuk. Mindk¶et
v¶altozatban a termel}o v¶allalat c¶elja a megb¶³zhat¶os¶ag sz¶or¶as¶anak, azaz a
megb¶³zhat¶os¶agi kock¶azat minimaliz¶al¶asa. Azonban els}o esetben a besz¶all¶³t¶ok
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megb¶³zhat¶os¶ag¶at korrel¶alatlannak tekintjÄuk, m¶³g a m¶asodikban nem ¶elÄunk
ezzel az egyszer}us¶³t¶essel.

Az explicit form¶ak meghat¶aroz¶as¶an t¶ul bemutattunk n¶eh¶any numerikus
p¶eld¶at is, eredm¶enyeink illusztr¶al¶asa c¶elj¶ab¶ol. Az ¶erz¶ekenys¶eg-vizsg¶alatban
arra mutattunk be p¶eld¶akat, hogy bizonyos besz¶all¶³t¶ohoz tartoz¶o kock¶azat
v¶altoz¶asa hogyan befoly¶asolja a besz¶all¶³t¶oi s¶ulyokat. Amennyiben a besz¶all¶³t¶ok
tiszt¶aban vannak kock¶azati ¶ert¶ekeik jav¶³t¶as¶anak kÄolts¶egeivel, ¶ugy az ¶erz¶ekeny-
s¶eg-vizsg¶alat seg¶³ts¶eg¶evel el tudj¶ak dÄonteni, hogy a jav¶³t¶assal j¶ar¶o magasabb
s¶uly el¶eg tÄobbletpro¯tot eredm¶enyez-e sz¶amukra a fejleszt¶es rent¶abilis meg-
l¶ep¶es¶ehez.

A dolgozatban igyekeztÄunk { valamilyen ¶ertelemben { min¶el egyszer}ubb
probl¶em¶akat modellezni, ¶³gy meglehet}osen szerte¶agaz¶o a tov¶abbfejleszt¶esi
lehet}os¶egek kÄore. Bevonhat¶o a vizsg¶al¶od¶asi keretbe az ¶ujs¶ag¶arus probl¶ema,
amelyben a t¶ul- ¶es az alulk¶eszletez¶es is szerepet j¶atszik. ¶Erdemes lenne
megvizsg¶alni, hogy a modell alapkoncepci¶oj¶at megtartva milyen modellek
¶³rhat¶ok fel heterog¶en inputok eset¶ere. Valamint a m¶asodik modellv¶altozat
kapcs¶an foglalkozni lehet azzal a k¶erd¶essel is, hogy melyek az optim¶alis s¶ulyok,
ha nem minden KKT-szorz¶o z¶erus.
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OPTIMISATION METHODS TO SUPPORT SUPPLIER SELECTION

DECISIONS

In this paper, a quite common supply chain management decision making problem
is being taken into consideration, namely, the selection of suppliers. The companies
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that are the most often facing this challenge are producing high amounts of goods.
The aim of these ¯rms is to meet a considerable demand at the highest possible level
of expected reliability. Hence, they have to purchase all predetermined necessary
and { as we assume { homogeneous inputs (raw materials, semi-¯nished products,
parts, other components). The decision has to be made based on a ¯rm's unfailing
awareness of its own production capabilities and all pieces of information about the
reliability and costs of the potential suppliers.

Our goal is to elaborate a new decision making mechanism which creates an
optimal supplier portfolio for the producer (denoted later on by F ). The biggest
methodological novelty of our paper is the application of the well-known Markow-
itzian portfolio approach (Markowitz 1952). The idea stems from the fact that
during the decision making process, one needs to take into consideration the im-
pact of the risky behaviour of suppliers, which accounts for the use of the mentioned
methodology.

A multi-stage model is proposed as the decision mechanism which is not rare
in the supply chain literature. A systematic review is provided by Aissaoui et al.
(2007). Our model consists of two stages. First, we determine the optimal set of
suppliers based on a algorithm starting o® from the methodology of the knapsack
problem. The selection criterion here is the reliability of the potential suppliers.
In the next step the weights are calculated and the purchase decision concerning
input quantity is carried out by minimizing the riskiness of the ¯rm, i.e. by using
a well-known method also used in portfolio analysis. We illustrate our results with
numerical examples as well.

In the ¯rst stage we formulate an LP problem and an algorithm which contains
reliability as a decision variable. Reliability denotes the ratio proper performance,
i.e. appropriate quality inputs received in due time. Therefore, the use of such a
variable has a strong practical side.

Notation Explanation

N Possible number of suppliers (positive constant)

M Suppliers chosen by producer F (positive integer)

xi Binary variable, which takes the value 1, if i is a supplier of the producer,
otherwise it is 0 (decision variable)

¯F Random variable describing F 's reliability

bF Expected reliability of producer F

¾F Standard deviation of ¯F
¯i Reliability of supplier i (positive valued random variable in percentage)

bi Expected reliability of supplier i (¯nite number)

¾i Standard deviation of ¯i (¯nite number)

QF Total purchasable input by producer F

Qi F 's purchasable input amount from supplier i (decision variable)

wi Weight of supplier i in F 's supplier portfolio (decision variable)

SF Expected supply of the producer, i.e. its expected output

Ki Shipping and other additional costs in case purchased from supplier i (positive
constant)

KF Maximum of all shipping and other additional costs concerning producer F ,
i.e. the one of F 's budget constraint (positive constant)

v(¢) Sum of the expected reliabilities of F 's suppliers

Applied notations

By applying the symbols introduced in Applied notations, the following LP
needs to be solved:
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max
x
v(x)

s.t.

NX

i=1

xiKi · KF ; KF ¸ Kmin ;

After the ¯rst stage we determine the appropriate weights and the puchasable
amount of inputs by applying the tools of portfolio analysis. Supplier risk is mea-
sured by reliability variance, and the aim of the producer is to minimize its own
riskiness. This approach has already been introduced into the anlysis of supply
chains (see Hosseininasab & Ahmadi 2015).

Again using the above notations, our attempt is to solve the

min
w

wT cov(¯)w

s.t.

MX

i=1

wi = 1; wi ¸ 0 for each i:

problem under di®erent assumptions, where w = (w1; w2; . . . ; wM )
T .

In the next step, the composition of suppliers is to be determined. In other
papers of literature, typically a ranking selection process takes place, however, in
our model in the second step we calculate the weights and the amounts to be
purchased. The portfolio approach appeared in the literature in the past few years,
which proposes a supplier portfolio using risk minimization. Lee & Chien (2014),
Kellner et al. (2019) and Kellner & Utz (2019) recommends a supplier portfolio
based on risk minimization.

Beside the theoretical results, we have also shown some numerical examples
regarding sensitivity analysis in our paper. We attempted to demonstrate how
risk a®ects the assigned weights. This provides an opportunity for suppliers to
determine whether it is worth improving their performance or not.

In our paper, we were motivated to model relatively simple problems in some
sense. Therefore, the possible extensions are quite diverse. In our framework, the
newsvendor's problemmight be introduced, or heterogeneous inputs might be taken
into account as further research.

Key words: supplier selection, reliability, optimization, Markowitzian portfolio
logic. JEL: C6, D8, G1
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¶UJ FAKTOROK TESZTEL¶ESE AZ EMPIRIKUS
ESZKÄOZ¶ARAZ¶ASBAN1

M¶ER}O BAL¶AZS { NAGY OLIV¶ER { NESZVEDA G¶ABOR
Budapesti Corvinus Egyetem

A keresztmetszeti r¶eszv¶enyhozamok el}orejelz¶ese ¶es alakul¶asuk meg¶ert¶ese a
p¶enzÄugyi kutat¶asok, azon belÄul is az eszkÄoz¶araz¶as egyik alapvet}o k¶erd¶ese.
A r¶eszv¶enyhozamok magyar¶azat¶ara a legelterjedtebb ¶es legismertebb elm¶elet
a CAPM (Capital Asset Pricing Model), amely azonban sz¶amtalan el}onyÄos
tulajdons¶aga ellen¶ere az empirikus adatok magyar¶azat¶aban nem bizonyult
megfelel}onek. TÄobbek kÄozÄott ez nyitott teret a faktormodellek megjelen¶es¶e-
nek, amelyek m¶ar jobb magyar¶az¶o er}ovel b¶³rnak. Ebben a cikkben ¶attekintjÄuk
azokat a statisztikai m¶odszereket, amelyek a nemzetkÄozi szakirodalomban el-
terjedtek annak eldÄont¶es¶ere, hogy egy ¶uj faktor szigni¯k¶ansan befoly¶asolja-e
a r¶eszv¶enyhozamokat.

Kulcsszavak: R¶eszv¶enyhozamok, tesztek, CAPM, Fama-French, momen-
tum

Bevezet¶es

Korunk p¶enzÄugyi kutat¶asainak egyik legnagyobb terÄulete az eszkÄoz¶araz¶as
k¶erd¶ese, azon belÄul is, hogy mi hat¶arozza meg a r¶eszv¶enyek v¶arhat¶o hozam¶at.
A tanulm¶any c¶elja, hogy bemutassa a nemzetkÄozi irodalomban legink¶abb el-
terjedt teszteket ¶es m¶odszertant az empirikus eszkÄoz¶araz¶asban. P¶eldak¶ent a
momentum hat¶ast teszteljÄuk a magyar t}ozsd¶en.

A legelterjedtebb ¶es legismertebb modellje ennek a k¶erd¶eskÄornek a CAPM
(Capital Asset Pricing Model, p¶eld¶aul Sharpe [1964], Lintner [1965]). A
CAPM modell arra a kÄovetkeztet¶esre jut, hogy egy r¶eszv¶eny hozam¶at csak
az hat¶arozza meg, hogy mennyire van kit¶eve a r¶eszv¶eny a szisztematikus
kock¶azatnak, mivel minden m¶as kock¶azat elkerÄulhet}o a diverzi¯k¶aci¶o se-
g¶³ts¶eg¶evel. A CAPM modellt sok kritika ¶erte az er}os feltev¶esei miatt, de
a legnagyobb kih¶³v¶ast m¶egis az jelenteti, hogy sz¶amos kutat¶asi eredm¶eny
alapj¶an az empirikus eredm¶enyek nem ¶allnak Äosszhangban a CAPM modell
kÄovetkeztet¶eseivel.

¶Ujabb modellek ¶es empirikus megkÄozel¶³t¶esek jelentek meg ennek hat¶as¶ara,
de egy¶ertelm}uen Fama ¶es French [1992] h¶arom faktoros modellje v¶alt a leg-
elfogadottabb megkÄozel¶³t¶ess¶e. Fama ¶es French [1992] a CAPM modell azon
kÄovetkeztet¶es¶et vizsg¶alta meg tÄobbek kÄozÄott, hogy egy r¶eszv¶eny v¶arhat¶o ho-
zam¶at csak az hat¶arozza meg, hogy mennyire mozog egyÄutt a piaccal. Ezzel

1E-mail: mero.balazs1@gmail.com, nagyoli@mnb.hu, gabor.neszveda@uni-corvinus
.hu. Be¶erkezett: 2018. december 18.
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szemben azt tal¶alt¶ak, hogy a c¶egek m¶erete, valamint a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek
¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyadosa jelzi el}ore a r¶eszv¶enyek v¶arhat¶o hozam¶at, m¶³g
az nem, hogy mennyire mozog egyÄutt a piaccal. Ezek az eredm¶enyek tett¶ek
v¶egleg elfogadott¶a, hogy l¶etezhet sz¶amos olyan faktor, ami megmagyar¶azhatja
a r¶eszv¶enyek v¶arhat¶o hozam¶at. Sz¶amtalan ¶uj faktor jelent meg a szakiro-
dalomban az elm¶ult ¶evtizedekben. A teljess¶eg ig¶enye n¶elkÄul ilyen p¶eld¶aul a
rÄovid-t¶av¶u visszafordul¶asok hat¶asa (Short-term reversal) (Jegadeesh [1990]),
a momentum hat¶as (Carhart [1997]), az elemz}oi v¶elem¶enyek sz¶or¶od¶asa (Di-
ether et al. [2002]), az idioszinkretikus volatilit¶as (Ang et al. [2006]), a MAX
hat¶as (Bali et al. [2011]) ¶es a kil¶at¶as-elm¶elet ¶ert¶ek hat¶as (Barberis et al.
[2016]).

Jellemz}oen ugyanazzal a m¶odszertannal tesztelik ezeket a faktorokat an-
nak eldÄont¶es¶ere, hogy szigni¯k¶ans-e a magyar¶az¶o ereje, ¶es a m¶ar ismert fak-
torokhoz k¶epest ¶uj ÄosszefÄugg¶esr}ol van-e sz¶o. Ennek a tanulm¶anynak a f}o
c¶elja, hogy bemutassa ezt a m¶odszertant ¶es annak alkalmaz¶as¶at. Nevezete-
sen, a h¶arom legelterjedtebb teszt t¶³pust: az egyv¶altoz¶os sorbarendez¶est,
a k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶est ¶es a Fama-MacBeth regresszi¶okat [1973]. A
tesztek ¶es saj¶atoss¶againak bemutat¶as¶ahoz a magyar t}ozsd¶en teszteljÄuk a mo-
mentum hat¶ast ¶es ezen keresztÄul tekintjÄuk ¶at a f}obb tesztek alkalmaz¶as¶at,
valamint azoknak el}onyeit ¶es h¶atr¶anyait. Ezek a tesztek ¶atfog¶o k¶epet adnak
egy lehets¶eges hat¶asr¶ol, de term¶eszetesen ezeknek a m¶odszereknek is vannak
hi¶anyoss¶agai. Az irodalom legink¶abb azt b¶³r¶alja, hogy sok esetben a szok¶asos
szigni¯kanciaszintek nem elegend}ok, ¶es er}osebb hat¶ast kellene elv¶arnunk a
faktorokt¶ol (Harvey et al. [2016]), mivel az amerikai r¶eszv¶enypiaci adatokon
sz¶amos lehet}os¶eget ki lehet pr¶ob¶alni, ami miatt s¶erÄul a statisztikai tesztek
azon felt¶etele, hogy egym¶ast¶ol fÄuggetlenÄul vizsg¶aln¶ak meg ezeket a faktoro-
kat.

A kÄovetkez}o fejezetekben el}oszÄor ¶attekintjÄuk rÄoviden a CAPM modell
f}o kÄovetkeztet¶es¶et ¶es annak empirikus kih¶³v¶asait. Ezek ut¶an bemutatjuk a
terÄuleten v¶egzett kutat¶asokhoz alkalmazott f}obb nemzetkÄozi adatb¶azisokat,
kÄulÄon kiemelve a tanulm¶anyban haszn¶alt magyar adatokat. Az adatok ut¶an
az egyv¶altoz¶os sorbarendez¶es alapj¶an k¶eszÄult teszteket mutatjuk be, melynek
c¶elja annak tesztel¶ese, hogy az adott faktor alapj¶an k¶epzett keresked¶esi strat¶e-
gia k¶epes-e szigni¯k¶ans ¶es gazdas¶agilag is jelent}os hozamot hozni. P¶eld¶ankban
azt vizsg¶aljuk, hogy a momentum hat¶as (Jegadeesh ¶es Titman [1993]) ny-
eres¶eges strat¶egi¶at biztos¶³t-e a magyar t}ozsd¶en is. A k¶etv¶altoz¶os sorbaren-
dez¶est ezek ut¶an tekintjÄuk ¶at, amely annak eldÄont¶es¶ere szolg¶al, hogy nem egy
m¶asik m¶ar ismert faktor hat¶as¶at sikerÄult-e ¶ujra kimutatni. Ebben az esetben
azt n¶ezzÄuk meg, hogy a momentum hat¶ast nem magyar¶azza sem a piaci b¶eta,
sem a c¶eg m¶erete, sem a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyadosa. V¶egÄul
a Fama-MacBeth [1973] regresszi¶okat mutatjuk be, ¶es szint¶en azt teszteljÄuk,
hogy a momentum magyar¶az¶o ereje elt}unik-e, ha a piaci b¶et¶ara, a m¶eretre
valamint a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶ara egyszerre kont-
roll¶alunk. V¶egezetÄul Äosszefoglaljuk a bemutatott eredm¶enyeket.
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CAPM ¶es a faktor modellek

A r¶eszv¶enyhozamok v¶arhat¶o ¶ert¶ek¶enek legismertebb modellez¶ese a Sharpe
[1964] ¶es Lintner [1965] ¶altal alkotott t}okepiaci ¶arfolyamok modellje2, vagyis
a CAPM (Capital Asset Pricing Model). A CAPM ¶araz¶asi szempontb¶ol vett
legf}obb ¶all¶³t¶asa, hogy az egyedi eszkÄoz v¶arhat¶o hozampr¶emiuma E(Ri ¡ Rf)
csak a piaci hozampr¶emiumhoz (E(Rm)¡Rf) val¶o kapcsolat¶at¶ol (¯i) fÄugg. Ez
a kapcsolat line¶arisan le¶³rhat¶o, ahol E(Ri) az egyedi eszkÄoz v¶arhat¶o hozama,
E(Rm) a piaci portf¶oli¶o v¶arhat¶o hozama ¶es Rf a kock¶azatmentes hozam.
Az Rf a kock¶azatmentes eszkÄoz hozama, tipikusan az amerikai ¶allampap¶³r
hozama az empirikus elemz¶esekben, mint a legbiztons¶agosabb befektet¶es a
vizsg¶alt id}oszakban. A ¯i de¯n¶³ci¶o szerint egyedi ¶es a piaci hozam kÄozti
kovariancia osztva a piaci hozam varianci¶aj¶aval az adott id}oszakban

¯i = Cov(Ri;Rm)=¾2
m;

ami a piaci ¶es az egyedi hozam egyÄuttmozg¶as¶anak m¶ert¶ek¶et adja meg. Teh¶at
a CAPM az al¶abbi m¶odon ¶³rja le egy eszkÄoz v¶arhat¶o hozam¶at:

E(Ri) = Rf + ¯i(E(Rm) ¡ Rf ) : (1)

Elm¶eletben a piaci portf¶oli¶o egy olyan portf¶oli¶o, amiben az Äosszes le-
hets¶eges befektet¶es benne van a piaci ¶ert¶ek¶enek ar¶any¶aban, gyakorlati el-
emz¶esekben ennek kÄozel¶³t¶es¶ere egy r¶eszv¶enypiaci indexet szok¶as haszn¶alni.

Term¶eszetes, feltev¶esek eg¶esz sor¶anak kell teljesÄulnie, hogy az elm¶eletet
elfogadjuk. Sz¶amos b¶³r¶alat is ¶erte a CAPM modell egyes felt¶eteleit (Lintner
[1965]), mint p¶eld¶aul, hogy a befektet}ok egy¶eb jÄovedelem n¶elkÄul m}ukÄod}o ak-
torok, akik mindannyian ¶arelfogad¶oak, tÄok¶eletesen racion¶alisak, dÄont¶eseiket
homog¶en v¶arakoz¶asok alapj¶an hozz¶ak meg mindig a kÄovetkez}o 1 peri¶odusra
vonatkoz¶oan, szigor¶uan a v¶arhat¶o hozam ¶es a variancia fÄuggv¶eny¶eben. To-
v¶abb¶a, a t}okepiacok tÄok¶eletesek, ez¶ert nincsenek ad¶ok, a tranzakci¶oknak
¶es az inform¶aci¶oszerz¶esnek nincsen kÄolts¶ege, az ¶ert¶ekpap¶³rok v¶egtelenÄul os-
zthat¶oak, megval¶os¶³that¶o a rÄovidre elad¶as ¶es l¶etezik form¶aja a kock¶azatmentes
elad¶osod¶asnak/hitelny¶ujt¶asnak.

Az egyik legh¶³resebb kritika (Roll [1977]) szerint a CAPM-mel kapcsolatos
hipot¶ezist szinte lehetetlen igaz¶ab¶ol tesztelni, mivel az egyenlet elemei nem
meg¯gyelhet}ok. Az alkalmazott t}ozsdeindexek nem egyeznek meg a piaci
portf¶oli¶oval, hiszen az Äosszes el¶erhet}o eszkÄoz hozam¶anak benne kellene lennie
a piaci portf¶oli¶oban (t}ozsd¶en k¶³vÄuli v¶allalatok, ingatlanok, nemesf¶emek, b¶e-
lyeggy}ujtem¶enyek, ¶ekszerek, stb.). Ezen felÄul az eszkÄozÄok v¶arhat¶o hozam¶at
sem tudjuk meg¯gyelni, csak a realiz¶alt hozamokat vagy a v¶arhat¶o hozam va-
lamilyen kÄozel¶³t¶es¶et. ¶Igy a CAPM a gyakorlatban nem tesztelhet}o. Amennyi-
ben feltesszÄuk, hogy a piaci portf¶oli¶ora ¶es a hozamokra vonatkoz¶o felt¶etelek
helyesek, akkor empirikus ¶uton az (1) modell ¯i param¶etere line¶aris reg-
resszi¶oval becsÄulhet}o m¶ultbeli adatokon. Ez egy ¶ujabb empirikus kih¶³v¶ast
jelent, hiszen nincs egy¶ertelm}u garancia arra, hogy a m¶ultbeli ÄosszefÄugg¶esek

2T}okepiaci ¶araz¶as modellje n¶evre is ford¶³that¶o.
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¶es folyamatok a jÄov}oben is azonosak lesznek.3 Mindezen kih¶³v¶asok ellen¶ere
gyakran becsÄulik a r¶eszv¶enyek b¶et¶aj¶at az eml¶³tett ÄosszefÄugg¶esek alapj¶an az
al¶abbi m¶odon:

Ri;t ¡ Rf;t = ® + ¯i(Rm;t ¡ Rf;t) + "i;t : (2)

A ¯i param¶eter becsl¶es¶ehez ¶altal¶aban felteszik, hogy a s¶ulyozott piaci
hozam j¶ol megragadja a piaci portf¶oli¶o Rm hozam¶at, m¶³g a t}ozsd¶en jegyzett
r¶eszv¶eny hozama megfelel}oen megragadja az eszkÄoz¶ar Ri v¶altoz¶as¶at. A k¶et
leggyakrabban vizsg¶alt id}ohorizont az elm¶ult egy h¶onap napi hozamai (p¶el-
d¶aul Bali et al. [2011]) ¶es az elm¶ult 5 ¶ev havi hozamai (p¶eld¶aul Wang et
al. [2017]). A b¶eta kÄulÄonbÄoz}o becsl¶es¶enek sz¶eles kÄor}u irodalma van, p¶eld¶aul
Scholes ¶es Williams [1977] valamint Dimson [1979] szerepelteti a regresszi¶o-
ban az adott nap el}otti ¶es ut¶ani piaci hozamot is, ¶es ki¶atlagolja a h¶arom
becsÄult b¶eta param¶etert, hogy ¶³gy csÄokkentse a zaj hat¶as¶at.

A CAPM-t sz¶amos m¶odon tesztelt¶ek az elm¶ult ¶evtizedekben. Az els}o
teszt, hogy a (2)-es egyenletben meg¯gyelhet}o ® egyenl}o 0-val (® = 0), hiszen
csak a piaci hozampr¶emium hat¶arozza meg a v¶arhat¶o hozampr¶emiumot a
CAPM modellben. A tÄobbi teszt azon alapszik, hogy a r¶eszv¶enyenk¶ent
becsÄult ¯i param¶eter a kock¶azatoss¶ag¶at jelÄoli, ¶es mivel a tÄort¶enelmi hozamok-
ban meg¯gyelt eredm¶enyeink alapj¶an feltehetjÄuk, hogy E(Rm ¡Rf) > 0, ¶³gy
egy r¶eszv¶eny v¶arhat¶o hozama pozit¶³v kapcsolatban ¶all a ¯i param¶eter¶evel,
¶es csak ez hat¶arozza meg a v¶arhat¶o ¶ert¶ek¶et. Ezzel szemben az empirikus
eredm¶enyek azt mutatj¶ak, hogy az ® konstans nem nulla ¶es vannak a piaci
portf¶oli¶on k¶³vÄul m¶eg olyan t¶enyez}ok, amik magyar¶azz¶ak az eszkÄozÄok hoza-
mait, r¶aad¶asul a piaci b¶eta sem ¶all pozit¶³v kapcsolatban a jÄov}obeli hozamokkal
(Baker et al. [2011]).

Fama ¶es French [1992] egy olyan modellt alkotott, amelyben tov¶abbi
k¶et t¶enyez}ot azonos¶³tottak. Az els}o a kis ¶es nagy kapitaliz¶aci¶oj¶u v¶allalatok
alkotta portf¶oli¶ok kÄozÄott meg¯gyelhet}o hozamkÄulÄonbÄozet (Small-Minus-Big),
amit a v¶allalatok m¶erete ¶altal ny¶ujtott stabilit¶assal ¶es az ebb}ol fakad¶o kisebb
kock¶azattal is lehet magyar¶azni. A m¶asodik t¶enyez}o a magas ¶es az alacsony
kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek (B/M) h¶anyados¶u r¶eszv¶enyek portf¶oli¶oi-
nak hozamkÄulÄonbÄozete (High-Minus-Low ), amit a v¶arhat¶o teljes¶³tm¶enyre ala-
poznak, ¶³gy a potenci¶alisan alul¶ert¶ekelt r¶eszv¶enyek jobban fognak teljes¶³teni,
mint a felÄul¶ert¶ekelt r¶eszv¶enyek. Fama ¶es French [1992] ezek alapj¶an a kÄovet-
kez}o m¶odon modellezik a hozampr¶emiumokat:

E(Ri) ¡ RF = ¯1(E(Rm) ¡ Rf ) + ¯2SMB + ¯3HML : (3)

A faktorok teljes¶³tm¶eny¶enek pontos magyar¶azata viszont tov¶abbra is nyi-
tott k¶erd¶es. A piaci kapitaliz¶aci¶o hat¶asa a hozamokra p¶eld¶aul a janu¶ari
h¶onapban koncentr¶al¶odik az amerikai r¶eszv¶enypiacokon (Keim [1983], Brown
et al. [1983]).

3Az eml¶³tett elm¶eleti kih¶³v¶asok mellett sokszor statisztikai m¶odszertani kih¶³v¶asok is
felmerÄulnek. P¶eld¶aul a becsÄult ¯i param¶eterek a gyakorlatban nem konzisztensek, mivel
az OLS becsl¶es feltev¶esei nem teljesÄulnek az r¶eszv¶enyhozamokra.
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A Carhart modell [1997] a Fama-French f¶ele h¶aromfaktoros modellt eg¶e-
sz¶³tette ki egy tov¶abbi, momentum faktorral (MOM). A momentum faktor
kor¶abban is l¶etezett Jegadeesh ¶es Titman [1993] cikke ¶ota a szakirodalom-
ban, amely de¯n¶³ci¶oj¶at kÄovetjÄuk, miszerint az az adott r¶eszv¶eny hozama a
t ¡ 2-t}ol a t ¡ 12 h¶onapig tart¶o id}oszakban, ahol t ¡ 1 az utols¶o ismert meg-
¯gyel¶es ¶es t-re szeretn¶enk el}orejelezni. P¶elda szintj¶en ez azt jelenti, hogy
ha 2018 janu¶arj¶ara szeretn¶enk v¶arhat¶o hozamokat el}orejelezni, akkor a 2017
janu¶arja ¶es 2017 novembere kÄozÄott kumul¶alt hozamot sz¶amoljuk ki. A mo-
mentum egy olyan v¶arakoz¶ask¶ent ¶ertelmezhet}o, miszerint azok a r¶eszv¶enyek,
amik a m¶ultban j¶ol teljes¶³tettek, tov¶abbra is felÄulteljes¶³t}ok maradnak, m¶³g
a gyeng¶en teljes¶³t}o r¶eszv¶enyek a jÄov}oben is alulteljes¶³t}oek lesznek. Carhart
(1997) eredm¶enyei szerint a momentum faktor szigni¯k¶ansan tudja magya-
r¶azni a hozamok alakul¶as¶at a kor¶abbi 3 faktor megl¶ete mellett is, ¶es az al¶abbi
modellel ¶³rja le az eszkÄozÄok hozampr¶emium¶at:

E(Ri) ¡ RF = ¯1(E(Rm) ¡ Rf ) + ¯2SMB + ¯3HML + ¯4MOM : (4)

Fama ¶es French [1992] modellje ¶es a Carhart [1997] modell nagyban
jav¶³totta az eszkÄozhozamok magyar¶azat¶at, de ennek ellen¶ere sz¶amtalan ¶ujabb
faktor ¶es szempont jelent meg, ami jav¶³tani k¶³v¶anja az eszkÄozÄok hozam¶anak
magyar¶azat¶at. A kÄovetkez}o fejezetben el}oszÄor a haszn¶alt adatb¶azisokat ¶es
az adat el}ok¶esz¶³t¶es¶enek m¶odjait mutatjuk be, majd azokat a teszteket, ame-
lyek seg¶³tenek statisztikailag meg¶³t¶elni egy lehets¶eges ¶uj faktor jelent}os¶eg¶et
¶es relevanci¶aj¶at.

Adatok

Az amerikai r¶eszv¶enyhozamok elemz¶es¶ehez a CRSP adatb¶azis a legelter-
jedtebb m¶³g az amerikai v¶allalati adatok kapcs¶an a COMPUSTAT adatb¶azist
szok¶as haszn¶alni (p¶eld¶aul Ang et al. [2006], Bali et al. [2011], Barberis et
al. [2016]). A nemzetkÄozi r¶eszv¶enypiacok kapcs¶an a Datastream adatb¶azis
a legelterjedtebb (p¶eld¶aul Annaert et al. [2013] Cheon ¶es Lee [2017]), de
haszn¶alnak saj¶at egyedi adatb¶azisokat is, legink¶abb K¶³na eset¶eben (CSMAR)
p¶eld¶aul Nartea [2017].

Ezeknek az adatb¶azisoknak fontos el}onye, hogy tartalmazz¶ak az osztal¶ek-
kal ¶es a r¶eszv¶enysz¶am v¶altoz¶assal korrig¶alt hozamokat, ¶³gy ezek nem torz¶³tj¶ak
az elemz¶eseket. Emellett ezeket az adatb¶azisokat haszn¶alja legink¶abb a nem-
zetkÄozi irodalom, ¶es egyben ezeket a forr¶asokat tartja a legmegb¶³zhat¶obbnak,
valamint a legink¶abb teljes kÄor}unek az adatok szempontj¶ab¶ol. Az elemz¶esek
szempontj¶ab¶ol fontos, hogy ezek az adatb¶azisok ne csak a ma is jegyzett r¶esz-
v¶enyekr}ol tartalmazzanak adatokat, hanem az id}okÄozben kivezet¶esre kerÄult
r¶eszv¶enyekr}ol is, ¶³gy elkerÄulhet}o a t¶ul¶el¶esi torz¶³t¶as (survival bias).

Az adatb¶azisok megv¶alaszt¶asa mellett fontos az elemz¶esek szempontj¶ab¶ol
a minta kiv¶alaszt¶asa. A nemzetkÄozi irodalomban elfogadott, hogy csak a tra-
dicion¶alis r¶eszv¶enyeket elemzik, ¶es a mint¶ab¶ol elhagyj¶ak a befektet¶esi alapokat
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vagy egy¶eb m¶as term¶ekeket. Emellett van tÄobb olyan dÄont¶es is az empirikus
kutat¶asokban, amelyek l¶enyegesek, de nincs ¶altal¶anosan elfogadott m¶odszer.

Egyik fontos k¶erd¶es a sz¶els}os¶eges meg¯gyel¶eseknek a kezel¶ese. Az amerikai
adatok eset¶en gyakori a winzoriz¶al¶as, amely kapcs¶an az adott h¶onap meg-
¯gyel¶esei kÄozÄul az 1. percentilis alatti ¶ert¶ekeket kicser¶elik az 1. percentilis
¶ert¶ek¶evel ¶es a 99. percentilis feletti ¶ert¶ekeket kicser¶elik a 99. percentilis ¶ert¶e-
k¶evel. Ezzel meg}orzik a meg¯gyel¶eseket, de a sz¶els}os¶eges ¶ert¶ekek nem tudj¶ak
t¶uls¶agosan befoly¶asolni az eredm¶enyeket. A nem amerikai adatok kapcs¶an
gyakori az extr¶em ¶ert¶ekek elhagy¶asa, p¶eld¶aul, ha a meg¯gyelt napi vagy havi
hozam 200% felett van, ezzel csÄokkentve a potenci¶alis adathib¶ak okozta zajt
(p¶eld¶aul Nartea [2017]).

M¶asodik nagyobb t¶emakÄor az illikvid ¶es az alacsony ¶ar¶u r¶eszv¶enyek hely-
zete. Ezeknek a r¶eszv¶enyeknek az ¶ara sokszor nem ad val¶odi k¶epet a c¶eg
¶ert¶ek¶er}ol, mert kevesen kereskednek vele, vagy az ¶ara olyan alacsony egy
r¶eszv¶enynek, hogy egy m¶ar kis elmozdul¶as is az ¶arban egyb}ol nagy m¶ert¶ek}u
hozamv¶altoz¶ast eredm¶enyezhet. Az illikvid r¶eszv¶enyek kapcs¶an gyakran el-
hagyj¶ak az adatb¶azisb¶ol a legillikvidebb meg¯gyel¶eseket az amihud illikvidit¶as
mutat¶o (Amihud [2002]) vagy a turnover illikvidit¶as m¶er}osz¶am alapj¶an. Az
alacsony r¶eszv¶eny¶arakb¶ol fakad¶o kih¶³v¶asok eset¶en legtÄobbszÄor elhagyj¶ak a
legkisebb ¶ert¶ekekkel rendelkez}o r¶eszv¶enyeket. Az amerikai r¶eszv¶enypiacok
eset¶en ez a hat¶ar leggyakrabban az 5 doll¶ar, teh¶at kihagyj¶ak az elemz¶esb}ol az
Äosszes olyan meg¯gyel¶est, amikor a r¶eszv¶eny ¶ara ez alatt a kÄuszÄob¶ert¶ek alatt
van. Tov¶abb¶a felmerÄulhet a legkisebb piaci kapitaliz¶aci¶oval rendelkez}o c¶egek
elhagy¶asa is, ha csÄokkenteni akarj¶ak annak a val¶osz¶³n}us¶eg¶et, hogy az ered-
m¶enyeket csak a kis c¶egek r¶eszv¶enyei hajtj¶ak. V¶egÄul, egyes szektorok saj¶atos
szerepei miatt, n¶eha kÄulÄon kezelik a p¶enzÄugyi ¶es a kÄozm}u c¶egek r¶eszv¶enyeit.

Ebben a tanulm¶anyban a Magyarorsz¶agon kereskedett r¶eszv¶enyeket ele-
mezzÄuk, a mint¶aban nem szerepelnek befektet¶esi alapok vagy m¶as term¶ekek.
A vizsg¶alt napi ¶es havi hozam adatainkat (pl.: osztal¶ekkal ¶es r¶eszv¶enysz¶am-
v¶altoz¶assal korrig¶alt hozamokat (Total Return Index)), a napi ¶es havi forga-
lom adatainkat (Turnover by Volume), a piaci ¶arakat (Unadjusted Price),
az Äosszes r¶eszv¶enysz¶amot (Common Shares Outstanding) ¶es a BUX indexre
vonatkoz¶o adatokat a Datastream adatb¶azisb¶ol vettÄuk, m¶³g a kÄonyvviteli ada-
tok (pl.: kÄonyv szerinti ¶ert¶ek (Book value per share)) a Worldscope adatb¶azis-
b¶ol sz¶armaznak. Ezeket egys¶egesen a Thomson Reuters Eikon adatb¶azisb¶ol
¶ertÄuk el. Minden ¶ert¶eket doll¶arban sz¶amolunk, valamint a minta azon elemeit,
amik a napi vagy havi 200%-n¶al magasabb hozamot ¶ertek el, nem vesszÄuk
¯gyelembe (Äures elemk¶ent kezeljÄuk). V¶egÄul a kock¶azatmentes hozamnak az
amerikai egy havi kincst¶arjegyek hozam¶at tekintjÄuk4.

A magyar adatok eset¶en, mint minden amerikai piacon k¶³vÄul es}o r¶eszv¶e-
nyeket elemz}o kutat¶as kapcs¶an felmerÄul a k¶erd¶es, hogy mit tekinthetÄunk koc-
k¶azatmentes hozamnak, ¶es hogy milyen p¶enznemben sz¶amolt ¶arfolyamokkal
sz¶amolunk. Az elemz¶eseinkben az¶ert v¶alasztottuk az amerikai doll¶arban sz¶a-
molt ¶ert¶ekeket, mert a magyar t}ozsd¶en nagy m¶ert¶ekben jelen vannak a kÄulfÄol-

4Az amerikai ¶allampap¶³r hozamokban Fama ¶es French [1992] modellj¶et kÄovetjÄuk ¶es
French honlapj¶an el¶erhet}o adatokat haszn¶aljuk.
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di befektet}ok a kezdetekt}ol fogva, ¶es az }o tulajdonr¶eszÄuk, befoly¶asol¶asi lehe-
t}os¶egÄuk nagyobb, mint a hazai befektet}ok¶e5, illetve az int¶ezm¶enyi befektet}oi
kÄor is szint¶en hozz¶af¶er a nemzetkÄozi piacokhoz, ¶³gy nem ¶erinti kiz¶ar¶olagosan a
magyar befektet¶esi lehet}os¶egek. M¶asr¶eszt ez¶altal kÄonnyebb Äosszehasonl¶³tani
tÄobb kÄulÄonbÄoz}o piac eredm¶enyeit, ez¶ert a nemzetkÄozi kutat¶asok is gyakran
haszn¶alj¶ak ezt a megkÄozel¶³t¶est (p¶eld¶aul Cheon ¶es Lee [2017]).

A gyakorlatnak megfelel}oen a mint¶akb¶ol tÄorlÄunk minden olyan meg¯gye-
l¶est, amelyre nincs ¶ert¶ek valamelyik az elemz¶esben haszn¶alt v¶altoz¶onk kÄozÄul,
teh¶at minden, a mint¶aban szerepl}o meg¯gyel¶esnek rendelkeznie kell hozam-
mal, jÄov}o havi hozammal, piaci b¶eta ¶ert¶ekkel, c¶egm¶erettel, kÄonyv szerinti
¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶aval, turnover likvidit¶as mutat¶oval ¶es momen-
tummal. Mivel a momentum ¶ert¶ekhez rendelkeznie kell legal¶abb egy ¶evnyi
adattal a r¶eszv¶enynek, ez¶ert p¶eld¶aul az adatb¶azis els}o egy ¶eve automatikusan
elveszik ebben az esetben, sok m¶as meg¯gyel¶essel egyÄutt.

Tov¶abb¶a tÄorlÄunk minden olyan meg¯gyel¶est, aminek nincs legal¶abb 5 ke-
resked¶esi adata egy h¶onapban, valamint minden h¶onapban a 10% legillikvi-
debb r¶eszv¶enyt szint¶en tÄorÄoljÄuk. Ez ut¶obbit az¶ert tesszÄuk meg, mert ¶altal¶aban
ezek az extr¶em illikvid r¶eszv¶enyek gyakran ak¶ar 0 forgalommal rendelkeznek
az adott h¶onapban, ami megk¶erd}ojelezi az adat jelent}os¶eg¶et ¶es ¶ertelm¶et.
Enn¶el nagyobb sz¶azal¶ekban az¶ert nem tÄorÄoljÄuk a r¶eszv¶enyeket, hogy ne vesz¶³t-
sÄunk el t¶ul sok adatot, mivel a magyar t}ozsde egy¶ebk¶ent is kev¶es meg¯gyel¶es-
sel rendelkezik. V¶egÄul tÄorÄoljÄuk azokat a r¶eszv¶enyeket azokb¶ol a h¶onapokb¶ol,
amikben nincsen legal¶abb 10 meg¯gyel¶es ezek ut¶an. Erre az¶ert van szÄuks¶eg,
mert a statisztikai tesztek megkÄovetelnek egy minim¶alis meg¯gyel¶essz¶amot
egy h¶onapban, hogy ¶ertelmezni lehessen }oket.

ÄOsszesen ezut¶an 5674 havi r¶eszv¶enymeg¯gyel¶esÄunk marad 1996 janu¶arj¶a-
t¶ol 2017 december¶eig, ami ¶atlagosan kicsivel tÄobb, mint havi 21 meg¯gyel¶est
jelent a mint¶ankban. A nemzetkÄozi elemz¶esekhez k¶epest ez egy l¶enyegesen
kisebb sz¶am, de ez tov¶abb er}os¶³ti az eredm¶enyeket, ha a kis elemsz¶am ¶es a
zajos adatok ellen¶ere is szigni¯k¶ans ÄosszefÄugg¶eseket tal¶alunk. Term¶eszetesen
az elvek nagyobb adatb¶azisokon ugyan¶³gy alkalmazhat¶ok.

A haszn¶alt v¶altoz¶okat a kÄovetkez}ok¶eppen de¯ni¶aljuk. A Beta minden
h¶onap napi adatain a (2) egyenlet alapj¶an becsÄult ¶ert¶ek. A Size az elm¶ult
egy h¶onap v¶eg¶en meg¯gyelt piaci r¶eszv¶eny ¶ara szorozva az Äosszes r¶eszv¶ennyel
(shares outstanding) ¶es ennek a logaritmusa. A B/M a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek
¶es piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶anak logaritmusa. A Turnover likvidit¶as mutat¶o pedig
a forgalom osztva az Äosszes el¶erhet}o r¶eszv¶enysz¶ammal. V¶egÄul a momentum
hat¶as (MOM) a kumul¶alt hozama az elm¶ult egy ¶evnek az elm¶ult egy h¶onap
kiv¶etel¶evel, kÄovetve Jegadeesh ¶es Titman [1993] tanulm¶any¶at.

5P¶eld¶aul az OTP kÄulfÄoldi tulajdonh¶anyada 60% felett volt 2018-ban (www.otpbank.hu/
portal/hu/IR Tulajdonosi struktura).



270 M¶er}o Bal¶azs { Nagy Oliv¶er { Neszveda G¶abor

Faktor tesztel¶es

Ebben a fejezetben ¶attekintjÄuk a h¶arom leg¶altal¶anosabb megkÄozel¶³t¶est ¶uj fak-
torok tesztel¶es¶ere ¶es a momentum hat¶ast vizsg¶aljuk meg a magyar t}ozsd¶en.
El}oszÄor az egyv¶altoz¶os sorbarendez¶est ismertetjÄuk, kit¶erve annak el}onyeire
¶es h¶atr¶anyaira. Az egyv¶altoz¶os sorbarendez¶es tekinthet}o az ¶uj faktor megal-
kot¶as¶ahoz szÄuks¶eges els}o l¶ep¶es¶enek, mivel ez a teszt dÄonti el, hogy a faktor
szigni¯k¶ansan el}orejelzi-e a keresztmetszeti r¶eszv¶enyhozamokat. M¶asodszor
a k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶es m¶odszertan¶at tekintjÄuk ¶at. Ez a m¶odszer m¶ar
alkalmas arra, hogy tesztelje, vajon az ¶uj faktor nem egyszer}uen csak egy m¶ar
ismert faktor hat¶as¶at ragadja meg ¶ujra. V¶egÄul a Fama-MacBeth [1973] re-
gresszi¶o m¶odszer¶et mutatjuk be, r¶avil¶ag¶³tva ennek az elj¶ar¶asnak is az el}onyeire
¶es h¶atr¶anyaira. A Fama-MacBeth [1973] regresszi¶o szint¶en az¶ert terjedt el,
mert egy tesztet biztos¶³t annak eldÄont¶es¶ere, hogy az ¶uj faktor szigni¯k¶ans
el}orejelz}o marad-e, ha kontroll¶alunk tÄobb m¶ar ismert hat¶asra ¶es ¯gyelembe
veszi a r¶eszv¶enyszint}u inform¶aci¶ot is, szemben a portf¶oli¶okkal.

Egyv¶altoz¶os sorbarendez¶es

Az ¶uj faktor tesztel¶es¶enek els}o ¶es legegyszer}ubb form¶aja az egyv¶altoz¶os sor-
barendez¶es (Univariate sort). Ebben az esetben egy olyan keresked¶esi strat¶e-
gi¶at vizsg¶alunk, ami a m¶ultban hozz¶af¶erhet}o adatok alapj¶an megval¶os¶³that¶o
volt. A r¶eszv¶enyeket a vizsg¶alt v¶altoz¶o ¶ert¶eke szerint sorba rendezzÄuk min-
den h¶onapban, majd portf¶oli¶ot k¶epzÄunk, esetÄunkben a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek
¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyadosa (Book-to-Market), a c¶egm¶eret (Size),a piaci b¶eta
(Beta) ¶es a momentum (MOM ) szerint. A portf¶oli¶ok k¶epezhet}ok sz¶amos
m¶odon, de a legelterjedtebbek a decilis, kvintilis vagy tercilis alapon.

KÄovetve a Fama ¶es French [1992]-f¶ele konvenci¶ot, tercilisekbe rendezzÄuk
minden h¶onapban a r¶eszv¶enyeket a Size, B/M ar¶any, piaci b¶eta ¶es a mo-
mentum szerint. A vizsg¶alt v¶altoz¶o szerinti legmagasabb 30% kerÄul a fels}o
tercilisbe, m¶³g a legalacsonyabb 30% kerÄul az als¶o tercilisbe. B¶ar a ter-
cilis kifejez¶es terjedt el, Fama ¶es French [1992] cikk¶et kÄovetve nem 33,3% az
oszt¶opont ¶ert¶ek, hanem az als¶o ¶es fels}o 30% a szakirodalomban. Ezt kÄovet}oen
kisz¶amoljuk minden portf¶oli¶o kÄovetkez}o havi hozam¶at ¶es a piaci m¶erettel
s¶ulyozott kÄovetkez}o havi hozam¶at. Ezek alapj¶an mind a h¶arom tercilisb}ol
k¶epzett portf¶oli¶onak van egy kÄovetkez}o havi hozama minden h¶onapban. A
havi hozamokat ki¶atlagoljuk, hogy ez¶altal egy kÄozel¶³t¶est kapjunk a v¶arhat¶o
¶ert¶ekekre. V¶egÄul ezek alapj¶an tudjuk tesztelni a potenci¶alis keresked¶esi stra-
t¶egi¶at, ami szerint megv¶as¶aroljuk a legmagasabb ¶ert¶ekekkel rendelkez}o port-
f¶oli¶ot ¶es eladjuk a legalacsonyabb ¶ert¶ekekkel rendelkez}ot minden h¶onapban.
Az ¶atlagos havi hozamait a portf¶oli¶oknak az 1. t¶abl¶azat mutatja.

EsetÄunkben ez annyit jelent, hogy minden h¶onapban megvesszÄuk a leg-
nagyobb momentum ¶ert¶ekkel rendelkez}o portf¶oli¶ot, ¶es eladjuk a legkisebbeket
tartalmaz¶ot. A portf¶oli¶okat lehet egyenl}oen s¶ulyozni, teh¶at a r¶eszv¶enyekb}ol
ugyanolyan ¶ert¶ekben veszÄunk, vagy a robusztusabb eredm¶enyek ¶erdek¶eben
piaci ¶ert¶ekÄuk ar¶any¶aban s¶ulyozzuk }oket a portf¶oli¶okon belÄul. A piaci ¶ert¶ekkel
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s¶ulyozott portf¶oli¶o egy re¶alisabb k¶epet ad, mivel kev¶esb¶e h¶uzz¶ak el az ¶atlagot
a kisebb r¶eszv¶enyek, ¶es jellemz}o, hogy a kis c¶egekb}ol nehezebb ugyanolyan
¶ert¶ekben v¶as¶arolni mint a nagy c¶egekb}ol, valamint a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott
portf¶oli¶ot nem kell minden h¶onapban ¶ujras¶ulyozni az ¶arfolyamv¶altoz¶asok mi-
att.

Ezt kÄovet}oen azt a hipot¶ezist vizsg¶aljuk meg, hogy ennek a keresked¶esi
strat¶egi¶anak havi hozamai szigni¯k¶ansan kÄulÄonbÄoznek-e 0-t¶ol. Ennek tesz-
tel¶es¶ere a Newey-West [1987] korrig¶alt t-statisztik¶at szok¶as haszn¶alni, hogy a
becsl¶es heteroszkedaszticit¶as ¶es autokorrel¶aci¶o mellett is torz¶³tatlan legyen6.
A leggyakoribb k¶esleltet¶esi param¶eter a 12 havi k¶esleltet¶es Newey-West [1987]
korrig¶alt t-statisztik¶an¶al, ami az ¶eves szint}u szezonalit¶asra kontroll¶al.

Az 1. t¶abl¶azat bemutatja a magyarorsz¶agi r¶eszv¶enyekb}ol k¶epzett egyenl}oen
¶es ¶ert¶ekkel s¶ulyozott tercilis portf¶oli¶ok ¶atlagos havi hozamait 1996 janu¶arja ¶es
2017 decembere kÄozÄott. Az els}o ¶erdekes eredm¶eny, hogy a piaci b¶et¶ak szerint
k¶epzett portf¶oli¶ok kÄozÄott nincs szigni¯k¶ans hozamkÄulÄonbs¶eg. Ez a CAPM
egyik tesztje is egyben, mivel a CAPM szerint a magasabb b¶et¶akb¶ol k¶epzett
portf¶oli¶o magasabb hozamot hoz, mint az alacsonyabb b¶et¶akb¶ol k¶epzett. Ez
az eredm¶eny egy¶ertelm}uen nem t¶amasztja al¶a ezt a hipot¶ezist, ami Äosszhang-
ban van a nemzetkÄozi irodalommal, amely szint¶en nem tal¶al ilyen ¶altal¶anos ¶er-
v¶eny}u ÄosszefÄugg¶est a m¶ultbeli piaci b¶et¶ak ¶es a jÄov}obeli hozamok kÄozÄott (Baker
et al. [2011]). Ennek az eredm¶enynek sz¶amos ¶ertelmez¶ese lehet. P¶eld¶aul
fakadhat abb¶ol, hogy neh¶ez m¶erni a piaci b¶et¶at, de van olyan viselked¶esi
p¶enzÄugyekb}ol vett megkÄozel¶³t¶es is, ami szerint vesztes¶egben kock¶azatkedve-
l}ok a befektet}ok, ami miatt elt}unik az egys¶eges pozit¶³v kapcsolat a v¶arhat¶o
hozam ¶es piaci b¶eta kÄozÄott (Wang et al. [2017]).

A nemzetkÄozi irodalomnak megfelel}oen a kis piaci kapitaliz¶aci¶oj¶u r¶esz-
v¶enyekb}ol k¶epzett portf¶oli¶o magasabb hozamot hoz (1.46%), mint a nagy
r¶eszv¶enyekb}ol k¶epzett (1.34%). Ennek ellen¶ere az 0.12% havi ¶atlagos ho-
zamkÄulÄonbs¶eg a k¶et sz¶els}o portf¶oli¶o kÄozÄott nem szigni¯k¶ans az egyenl}oen s¶u-
lyozott portf¶oli¶ok eset¶en. A piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶ok eset¶eben sem
tal¶alunk szigni¯k¶ans hozamkÄulÄonbs¶eget. Ez az eredm¶eny Äosszhangban van
a szakirodalommal, amely szerint a c¶egm¶erete sok esetben nem rendelkezik
er}os el}orejelz}o k¶epess¶eggel a nem amerikai r¶eszv¶enypiacokon (Fama ¶es French
[2012]).

A kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyadosa viszont m¶ar komolyabb
el}orejelz}o k¶epess¶eggel rendelkezik a magyar piacon is. A legkisebb B/M ¶ert¶ek-
kel rendelkez}o r¶eszv¶enyek portf¶oli¶oja 0.82 sz¶azal¶ekot hoz ¶atlagosan havonta,
m¶³g a legnagyobb ¶ert¶ekkel rendelkez}ok havi 1.71%-ot. A keresked¶esi strat¶egia
ez¶altal 0.89% havi hozamot ¶³g¶er, amely nemcsak gazdas¶agi ¶ertelemben, de
statisztikailag is szigni¯k¶ans (t = 1:87). A piaci m¶erettel s¶ulyozott portf¶oli¶ok
eset¶en is statisztikailag szigni¯k¶ans ez a keresked¶esi strat¶egia.

6Annak ellen¶ere, hogy nemzetkÄozileg elfogadott sztenderd a Newey-West [1987] t-
statisztika haszn¶alata, fontos megjegyezni, hogy Petersen [2009] azt tal¶alta, hogy ezen
elj¶ar¶as eset¶en is torz¶³tottak a standard hib¶ak, b¶ar kisebb m¶ert¶ekben, mint az OLS eset¶en.
Akkor kapunk val¶oban torz¶³tatlan standard hib¶akat, ha kontroll¶alunk a variancia c¶eges
szint}u ¶es id}obeni klaszterez}od¶es¶ere is.



272 M¶er}o Bal¶azs { Nagy Oliv¶er { Neszveda G¶abor

A momentum hat¶as alapj¶an k¶eszÄult keresked¶esi strat¶egia viszont m¶ar a
piaci ¶ert¶ekkel ¶es az egyenl}oen s¶ulyozott portf¶oli¶ok kÄozÄott is 5%-on szigni¯k¶ans
hozamot hoz. A vesztes r¶eszv¶enyek 0.68% havi ¶atlagos hozamot hoznak,
m¶³g a nyertes r¶eszv¶enyek havi 1.80%-ot, a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶ok
eset¶en. Az erre ¶epÄul}o keresked¶esi strat¶egia 1.11% havi hozamot¶³g¶er, aminek a
t ¶ert¶eke (2.19) szigni¯k¶ans eredm¶enyt jelent. A momentum hat¶asnak szint¶en
sz¶amos ¶ertelmez¶ese van. P¶eld¶aul az egyik elterjedt magyar¶azata a befek-
tet}oi t¶ulzott Äonbizalomra vezeti vissza az eredm¶enyeket (Cooper { Gutierrez
[2004]). Az }o ¶ertelmez¶esÄuk szerint, ha a befektet}ok pozit¶³v h¶³rt v¶arnak ¶es ez be
is kÄovetkezik, akkor m¶eg er}osebben ¶es egyben m¶ar t¶ulzottan is hisznek abban,
hogy j¶ol fog teljes¶³teni a c¶eg, ami ¶ujabb pozit¶³v hozamokat gener¶al. Ugyanez
a t¶ulzott Äonbizalom a c¶eg negat¶³v teljes¶³tm¶eny¶evel kapcsolatban is kialakulhat
a rossz h¶³rek eset¶eben, ami tov¶abbi alacsonyabb hozamokat gener¶al.

Tercilis portf¶oli¶okat k¶epezÄunk minden h¶onapra 1996 janu¶arj¶at¶ol 2017 de-
cember¶eig, sorba rendezve }oket egyenk¶ent, a piaci b¶et¶ajuk (BETA), a m¶eretÄuk
(SIZE), a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyadosuk (B/M) ¶es a mo-
mentum v¶altoz¶o (MOM) szerint. Az 1-es (3-as) r¶eszv¶enyportf¶oli¶onak van a
legkisebb (legnagyobb) ¶ert¶eke a vizsg¶alt v¶altoz¶o szerint. Az 1. t¶abl¶azat be-
mutatja az egyenl}oen s¶ulyozott ¶es az ¶ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶ok ¶atlagos
havi hozamait, ¶es a hozz¶ajuk tartoz¶o Newey-West-f¶ele [1987] korrig¶alt t-
statisztik¶akat (a z¶ar¶ojelen belÄul). Minden v¶altoz¶ohoz kisz¶am¶³tottuk a 3-as
¶es az 1-es portf¶oli¶ok kÄozÄotti ¶atlagos hozamkÄulÄonbÄozetet, valamint a momen-
tum eset¶en Fama-French-f¶ele h¶arom faktorral kontroll¶alt alfa ¶ert¶ekeket. Az
¶atlagos nyers ¶es a korrig¶alt hozamok sz¶azal¶ekos alakban vannak megadva.

V¶altoz¶o Tercilis Egyenl}oen s¶ulyozott portf¶oli¶o ¶Ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶o
¶Atlagos Newey-West-f¶ele t ¶Atlagos Newey-West-f¶ele t
hozam hozam

BETA 1 1.23* (1.84) 0.89 (1.41)
2 1.02 (1.63) 1.34** (2.57)
3 1.39* (1.76) 1.62** (2.34)
3-1 0.17 (0.31) 0.73 (1.40)

SIZE 1 1.34* (1.75) 0.68 (0.98)
2 0.92 (1.19) 0.78 (1.10)
3 1.46** (2.50) 1.47** (2.35)
3-1 0.12 (0.22) 0.78 (1.52)

B/M 1 0.82 (1.15) 1.10* (1.70)
2 1.12* (1.73) 1.51*** (2.62)
3 1.71** (2.46) 2.04*** (2.64)
3-1 0.89* (1.87) 0.94* (1.81)

MOM 1 0.57 (0.76) 0.68 (1.00)
2 1.07* (1.79) 1.22* (1.85)
3 2.03** (2.55) 1.80** (2.57)
3-1 1.45** (2.56) 1.11** (2.19)
FF3 2.39*** (4.21) 1.56*** (3.43)

¤ p < 0:10; ¤¤ p < 0:05; ¤¤¤ p < 0:01

1. t¶abl¶azat. R¶eszv¶enyportf¶oli¶ok hozamai piaci b¶eta, m¶eret, kÄonyv szerinti ¶es piaci ¶ert¶ek
h¶anyadosa ¶es momentum szerint rendezve. Forr¶as: Saj¶at sz¶am¶³t¶as ¶es szerkeszt¶es.
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Fama-French modell

Az 1. t¶abl¶azat mutatja a c¶egm¶eret, valamint a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a
piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶ab¶ol k¶epzett faktort is egyben, amely a magas ¶ert¶ekek-
b}ol k¶epzett portf¶oli¶o m¶³nusz az alacsony ¶ert¶ekekb}ol k¶epzett portf¶oli¶o hozama.
Annak bel¶at¶as¶ara, hogy a momentum hat¶asb¶ol k¶epzett ¶uj faktor kÄulÄonbÄozik-e
a m¶ar el}otte ismert c¶egm¶eret, valamint a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek
h¶anyados¶ab¶ol k¶epzett faktorokt¶ol, egy ¶ujabb tesztet kell lefuttatnunk.

Az egyv¶altoz¶os sorbarendez¶es el}onye az egyszer}us¶eg¶eb}ol fakad, valamint,
hogy egy¶ertelm}uen meghat¶arozhat¶o az ¶uj faktor relevanci¶aja, fÄuggetlenÄul a
kapcsolat strukt¶ur¶aj¶at¶ol, teh¶at nem kell el}ozetes megkÄot¶est tenni az ¶uj ma-
gyar¶az¶o v¶altoz¶o ¶es a hozampr¶emium kÄozÄotti hat¶asok linearit¶as¶ara. Jelent}os
h¶atr¶anya ezzel szemben, hogy tÄobb t¶enyez}o hat¶asa egyszerre nem hat¶arozhat¶o
meg, ez¶ert er}os magyar¶az¶o v¶altoz¶ok kÄozti korrel¶aci¶o eset¶en elk¶epzelhet}o, hogy
csup¶an egy l¶etez}o kock¶azati hat¶as ism¶etelt lemodellez¶ese tÄort¶ent. Ennek ke-
zel¶es¶ere megold¶as, hogy a vizsg¶alt portf¶oli¶ok hozamkÄulÄonbÄozet¶et regressz¶al-
juk eredm¶eny v¶altoz¶ok¶ent, magyar¶az¶o v¶altoz¶onak a Fama-French-f¶ele h¶arom,
vagy a Fama-French-Carhart-f¶ele n¶egy faktort haszn¶aljuk. Amennyiben en-
nek a regresszi¶onak a konstans tagja szigni¯k¶ans, akkor az ¶uj strat¶egia nem
modellezhet}o teljes eg¶esz¶eben a m¶ar l¶etez}o faktorokkal.

Teh¶at a momentum hat¶asb¶ol k¶epzett hozamkÄulÄonbs¶eget regressz¶aljuk a
piaci hozampr¶emiumra (ezzel kontroll¶alva a CAPM-re), a c¶egm¶eretb}ol k¶ep-
zett hozamkÄulÄonbs¶egre, a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶ab¶ol
k¶epzett hozamkÄulÄonbs¶egre ¶es a konstansra (®). ÄOsszesen a mint¶aban szerepl}o
h¶onapok sz¶am¶aval megegyez}o meg¯gyel¶esÄunk lesz a regresszi¶oban, ami ese-
tÄunkben 264 meg¯gyel¶es.

Ennek a tesztnek az eredm¶enye az utols¶o sorban szerepel a 1. t¶abl¶azatban.
Azt tal¶aljuk, hogy a momentum hat¶as nem hogy gyeng¶ebb, hanem ink¶abb
er}osebb lesz, ha kontroll¶alunk a Fama-French modellre. Mind az egyenl}oen
s¶ulyozott ¶es a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶o esetben a momentum hat¶asra
¶epÄul}o keresked¶esi strat¶egia kÄorÄulbelÄul 2% feletti havi hozamot ¶er el, statisz-
tikailag is szigni¯k¶ans t ¶ert¶ekekkel.

ÄOsszegezve, az egyv¶altoz¶os sorbarendez¶es nagy el}onye, hogy egyszer}u,
¶es j¶ol ¶ertelmezhet}ok az eredm¶enyei. Ez alapj¶an k¶epezhet}o egy keresked¶esi
strat¶egia, ami j¶ol mutatja, hogyan befoly¶asolhatja az adott ÄosszefÄugg¶es a
r¶eszv¶enyhozamokat. Tov¶abbi pozit¶³v tulajdons¶aga, hogy az ÄosszefÄugg¶es tesz-
tel¶esekor nem felt¶etelez semmilyen fÄuggv¶enyform¶at a vizsg¶alt tulajdons¶ag ¶es
a jÄov}obeli hozamok kÄozÄott. Mindemellett el}onye m¶eg, hogy a portf¶oli¶ok¶epz¶es
csÄokkenti annak az es¶ely¶et, hogy n¶eh¶any egyedi eset jelent}osen befoly¶asolja az
eredm¶enyeket, amik ¶³gy megb¶³zhat¶obbak. Ezeken felÄul kÄonnyen megoldhat¶o
a meg¯gyel¶esek s¶ulyoz¶asa, p¶eld¶aul piaci ¶ert¶ek szerint, de b¶armely s¶ulyoz¶asi
megkÄozel¶³t¶es rugalmasan kezelhet}o.

Ezzel szemben sz¶amos h¶atr¶anya is van a m¶odszernek. A legfontosabb,
hogy nem kontroll¶al m¶as, m¶ar ismert faktorokra. A Fama-French f¶ele 3 fak-
toros modell b}ov¶³thet}o tov¶abbi faktorokkal, ¶³gy tesztelhet}o, hogy a modellben
szerepl}o faktorok magyar¶azz¶ak-e az ¶uj faktor eredm¶enyeit. Ez az egyik legel-
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terjedtebb teszt, amelyet szinte minden esetben megkÄovetelnek annak ¶erdek¶e-
ben, hogy megmutassa, hogy egy ¶uj faktor nem magyar¶azhat¶o kÄonnyen ezen
elterjedt faktorokkal. Viszont elterjedts¶egÄuk hat¶as¶ara tÄobb kritikai megkÄo-
zel¶³t¶es is szÄuletett, amelyek legink¶abb azt emelik ki, hogy a modellek magas
R2 ¶ert¶eke kÄonnyen lehet a v¶eletlen eredm¶enye is, ¶³gy azokat nem ¶erdemes
¯gyelembe venni (Lewellen et al. [2010]). Emellett sok inform¶aci¶ot is vesz¶³t
azzal, hogy portf¶oli¶okat k¶epez, mivel az egyedi r¶eszv¶enyekb}ol kinyerhet}o in-
form¶aci¶o mennyis¶eg¶enek egy r¶esze az aggreg¶al¶as sor¶an elveszik.

Ezen kritikai elemek miatt ¶erdemes tov¶abbi tesztekkel megvizsg¶alni egy
¶uj faktor hat¶as¶at a jÄov}obeli r¶eszv¶enyhozamokra. A kÄovetkez}o l¶ep¶esben a k¶et-
v¶altoz¶os sorbarendez¶est mutatjuk be, majd a Fama-MacBeth regresszi¶okat.

K¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶es

Fontos, hogy az ¶uj faktor ne egy m¶ar ismert hat¶as ¶ujra alkot¶asa legyen. A
Lakonishok et al. [1994] ¶altal el}oszÄor alkalmazott k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶es
(Bivariate sort) c¶elja ennek tesztel¶ese. A r¶eszv¶enyeket egy kontrollv¶altoz¶o
¶ert¶eke szerint sorba rendezzÄuk, majd portf¶oli¶okat k¶epzÄunk minden h¶onapban.
Ezt kÄovet}oen minden kontrollv¶altoz¶o szerinti portf¶oli¶on belÄul tov¶abbi portf¶o-
li¶okat k¶epzÄunk a vizsg¶alni k¶³v¶ant t¶enyez}o (esetÄunkben a momentum) ¶ert¶ekei
alapj¶an. Teh¶at ¶uj portf¶oli¶ot k¶epzÄunk ¶ugy, hogy a kontroll v¶altoz¶o szerinti
portf¶oli¶okon belÄul vesszÄuk a legmagasabb 30% momentummal rendelkez}o
r¶eszv¶enyeket ¶es egy portf¶oli¶ot k¶epzÄunk, majd a m¶asodik legmagasabb 40%
momentum ¶ert¶ek}u r¶eszv¶enyeket ¶es ¶³gy tov¶abb. Ezek ut¶an ¶ugy k¶epzÄunk ¶uj
portf¶oli¶okat, hogy minden kontrollv¶altoz¶o szerinti portf¶oli¶on belÄul vesszÄuk
a legmagasabb momentum ¶ert¶ekkel rendelkez}o portf¶oli¶okat ¶es azt egy ¶uj
portf¶oli¶ok¶ent kezeljÄuk. Ezt kÄovet}oen vesszÄuk minden kontrollv¶altoz¶o szerinti
portf¶oli¶on belÄul a m¶asodik legmagasabb momentummal rendelkez}o portf¶oli¶ot
¶es azt egy ¶uj portf¶oli¶ok¶ent kezeljÄuk. Ezt folytatva olyan ¶uj portf¶oli¶okat ka-
punk, amikre a kontrollv¶altoz¶o ¶ert¶eke hasonl¶o, de a vizsg¶alt v¶altoz¶o (ese-
tÄunkben a momentum) sz¶or¶od¶asa m¶eg mindig nagy. Ezt a portf¶oli¶ok¶epz¶esi
folyamatot mutatja be az 1. ¶abra.

Amennyiben a kontroll v¶altoz¶o ¶es a momentum kÄozÄott kicsi a korrel¶aci¶o,
akkor a m¶asodik portf¶oli¶ok¶epz¶est t¶enylegesen nem fogja befoly¶asolni, hogy
kor¶abban m¶as logik¶aval lett sorbarendezve. Ha viszont a korrel¶aci¶o magas,
akkor az B/M portf¶oli¶ok k¶epz¶ese a momentum ¶ert¶ekeit is sorba teszik, ¶³gy
a m¶asodik sorbarendez¶es olyan portf¶oli¶okat k¶epez, amiben egyszerre lesznek
jelen az alacsony ¶es a magas momentummal rendelkez}o r¶eszv¶enyek. Tov¶ab-
biakban is azt vizsg¶aljuk, hogy a k¶et sz¶els}o portf¶oli¶o kÄozÄott a meg¯gyelt
id}oszakon fenn¶all-e szigni¯k¶ans hozamkÄulÄonbs¶eg. Az eredm¶enyeket a 2. t¶ab-
l¶azatban kÄozÄoljÄuk.
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1. ¶abra. K¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶es ¶es faktor portf¶oli¶ok k¶epz¶ese tercilis alapon.
Forr¶as: Saj¶at szerkeszt¶es.

A 2. t¶abl¶azatban bemutatott eredm¶enyek alapj¶an az l¶athat¶o, hogy az
egyszer}u k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶esn¶el mind az egyenl}oen s¶ulyozott, mind
a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶o hozamok eset¶eben a momentum hat¶as
er}os, kiv¶eve egy esetet. Ha a piaci b¶et¶ara kontroll¶alunk ¶es a piaci ¶ert¶ekkel
s¶ulyozunk, akkor 0.56% havi hozamkÄulÄonbs¶eget kapunk, de ez az eredm¶eny
nem szigni¯k¶ans. Ha a Fama-French 3 faktoros modellre kontroll¶alunk, akkor
viszont minden eredm¶eny tov¶abb er}osÄodik, ¶es m¶ar nincs olyan eset, amikor
ne kapn¶ank szigni¯k¶ans eredm¶enyt. ÄOsszegezve, a k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶es
el}onye, hogy nem felt¶etelez semmilyen fÄuggv¶enyszer}u kapcsolatot a v¶altoz¶ok
¶es a jÄov}obeli hozam kÄozÄott. Ezen felÄul ¯gyelembe tudja venni az egyenl}oen
s¶ulyozott ¶es a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott eseteket is. Szint¶en el}onye lehet ennek
a megkÄozel¶³t¶esnek, hogy portf¶oli¶o szinten vizsg¶alja az ÄosszefÄugg¶eseket, ezzel
csÄokkentve az egyedi zaj hat¶asok szerep¶et a tesztstatisztik¶akban.

Ezzel szemben sz¶amos h¶atr¶anya ¶es kih¶³v¶asa is van ennek a megkÄozel¶³t¶esnek.
P¶eld¶aul nem tud egyszerre tÄobb ismert v¶altoz¶ora is kontroll¶alni. Nagy minta-
elemsz¶amot ig¶enyel a portf¶oli¶o k¶epz¶es, ami sok esetben, ¶³gy a magyar t}ozsd¶en
is kev¶esb¶e ¶all rendelkez¶esre minden h¶onapra. A portf¶oli¶ok¶epz¶es sor¶an sok
egyedi r¶eszv¶eny inform¶aci¶o veszhet el. V¶egÄul, ha nagyon magas a korrel¶aci¶o
a kontroll v¶altoz¶o ¶es a vizsg¶alt v¶altoz¶o kÄozÄott, akkor az gyeng¶³theti a teszt
erej¶et, ¶es f¶elrevezet}o lehet az eredm¶eny.

Tercilis portf¶oli¶okat k¶epezÄunk minden h¶onapra 1996 janu¶arj¶at¶ol 2017 de-
cember¶eig, a kontroll v¶altoz¶o szerint sorba rendezve, majd minden portf¶oli¶on
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belÄul ¶ujabb portf¶oli¶ot k¶epzÄunk a momentum szerint. V¶egÄul ¶uj, k¶etszer sorba
rendezett portf¶oli¶ot k¶epzÄunk ¶ugy, hogy minden kontrol v¶altoz¶o szerinti port-
f¶oli¶on belÄul vesszÄuk a legnagyobb momentum ¶ert¶ekkel rendelkez}o portf¶oli¶okat,
majd a m¶asodik legnagyobb ¶ert¶ekkel rendelkez}oket, ¶es ¶³gy tov¶abb. Az 1-es
(3-as) r¶eszv¶enyportf¶oli¶onak van a legkisebb (legnagyobb) momentum ¶ert¶eke.
A 2. t¶abl¶azat bemutatja az egyenl}oen s¶ulyozott ¶es a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyozott
portf¶oli¶ok ¶atlagos havi hozamait, a 3-as ¶es az 1-es portf¶oli¶ok kÄozÄotti ¶atlagos
hozamkÄulÄonbÄozet, a Fama-French-f¶ele faktorral kontroll¶alt alfa ¶ert¶ekeket ¶es
az ut¶obbiakhoz tartoz¶o Newey-West-f¶ele [1987] korrig¶alt t-statisztik¶akat (a
z¶ar¶ojelen belÄul). Az ¶atlagos nyers ¶es a korrig¶alt hozamok sz¶azal¶ekos alakban
vannak megadva.

Egyenl}oen s¶ulyozott portf¶oli¶o ¶Ert¶ekkel s¶ulyozott portf¶oli¶o
Tercilis BETA SIZE B/M BETA SIZE B/M
1 0.51 0.60 0.53 0.73 0.88 0.72
2 1.24* 1.36* 1.13* 1.37** 1.35** 1.26*
3 2.00*** 1.79** 2.04*** 1.29** 1.96*** 1.72***
3-1 1.48*** 1.18** 1.52*** 0.56 1.07** 0.99**

(3.34) (2.29) (3.02) (1.41) (2.08) (2.32)
FF3 2.36*** 1.95*** 2.17*** 0.76* 1.35** 0.90**

(5.31) (3.43) (4.09) (1.76) (2.23) (2.13)
¤ p < 0:10; ¤¤ p < 0:05; ¤¤¤ p < 0:01

2. t¶abl¶azat. R¶eszv¶enyportf¶oli¶ok hozamai ¶es sz¶or¶asai momentum szerint rendezve, kontroll¶alva a
piaci b¶et¶aval, a m¶erettel ¶es a kÄonyv szerinti ¶es piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶aval. Forr¶as: Saj¶at sz¶am¶³t¶as

¶es szerkeszt¶es.

Fama-MacBeth regresszi¶ok

Eddig az ¶uj faktorok jÄov}obeni hozamokra gyakorolt hat¶asainak szigni¯kanci¶a-
j¶at portf¶oli¶o szinten vizsg¶altuk. Mint tÄobbszÄor is hangs¶ulyoztuk, az eddig is-
mertetett m¶odszereknek nagy el}onyÄuk, hogy nem hat¶aroznak meg funkcion¶alis
form¶at a v¶arhat¶o hozamok ¶es a v¶altoz¶ok kÄozÄotti kapcsolatra. Viszont ¶altal¶a-
nosan a portf¶oli¶o szint}u vizsg¶alatnak jelent}os h¶atr¶anyai is vannak. El}oszÄor is
jelent}os mennyis¶eg}u inform¶aci¶ot¶ol v¶alunk meg, amikor a r¶eszv¶enyeket port-
f¶oli¶okba aggreg¶aljuk. A kÄovetkez}o, hogy nem kÄonny}u megoldani, ha egy-
szerre tÄobb hat¶asra kell kontroll¶alnunk. Ezen probl¶em¶ak orvosl¶asa v¶egett
a tov¶abbiakban bemutatjuk a Fama-MacBeth-f¶ele [1973] regresszi¶ot, ami
a r¶eszv¶enyszint}u hozampr¶emiumokat magyar¶az¶o t¶enyez}ok meghat¶aroz¶as¶ara
haszn¶alt m¶odszertan.

A keresztmetszeti havi adatokon megbecsÄuljÄuk, hogy milyen v¶altoz¶ok
magyar¶azz¶ak a hozampr¶emiumokat (5) ¶es a kapott havi egyÄutthat¶okat ki-
¶atlagoljuk. Akkor tekintÄunk egy t¶enyez}ot megfelel}onek, amennyiben a ke-
resztmetszeti kock¶azati pr¶emiumok ¶atlaga szigni¯k¶ansan kÄulÄonbÄozik null¶at¶ol
(3. t¶abl¶azat). Ennek ellen}orz¶es¶ere a Newey ¶es West [1987] ¶altal kialak¶³tott
t-statisztik¶at haszn¶aljuk. A m¶odszer egyik saj¶atos eleme, hogy havonta fut-
tatja le a keresztmetszeti regresszi¶ot ¶es nem egy nagy mintak¶ent kezeli a meg-
¯gyel¶eseket. Term¶eszetesen a megfelel}oen megv¶alasztott panel regresszi¶o is
megfelel}o tesztet biztos¶³that, de ebben az esetben tÄobb kih¶³v¶as is felmerÄulhet.
P¶eld¶aul jellemz}o, hogy a jelenhez kÄozelebbi h¶onapokban l¶enyegesen tÄobb meg-
¯gyel¶es van, mint a r¶egebbi h¶onapokban, ¶³gy az eredm¶enyeket ezek a friss
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h¶onapok ar¶anytalanul befoly¶asolhatj¶ak. Tov¶abb¶a a Fama-MacBeth regresszi-
¶okban kÄonnyebb a hat¶as id}obeli alakul¶as¶at is vizsg¶alni.

Ennek a m¶odszertannak az el}onye, hogy a regresszi¶oban tÄobb kock¶azati
faktor is becsÄulhet}o egyszerre, ¶es a keresztmetszeti regresszi¶ok miatt a he-
teroszkedaszticit¶asra robosztusabb eredm¶enyt kapunk. A mi esetÄunkben az
al¶abbi regresszi¶ot ¶es ennek r¶esz eseteit futtatjuk le minden h¶onapra:

Ri;t+1 = ®i + ¯i;t°1;t + Sizei;t°2;t + B=Mi;t°3;t + MOMi;t°4;t + ei;t ; (5)

ahol Ri;t+1 az i-ik r¶eszv¶eny hozama a t + 1 peri¶odusban, ¯i;t a piaci b¶eta
becsÄult ¶ert¶eke a t-ik peri¶odusban, Sizei;t a piaci ¶ert¶ek logaritmusa a t-ik
peri¶odusban, B=Mi;t a kÄonyv szerinti ¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyados¶anak
logaritmusa a t-ik peri¶odusban ¶es MOMi;t a momentum ¶ert¶ek a t-ik peri¶o-
dusban az i-ik r¶eszv¶enyre. A ° egyÄutthat¶ok pedig az adott v¶altoz¶o hat¶as¶at
ragadj¶ak meg. A 3. t¶abl¶azat ezen v¶altoz¶ok ¶atlag¶at ¶es az ¶atlaghoz tartoz¶o
t ¶ert¶ekeket tartalmazza az (5) regresszi¶o kÄulÄonbÄoz}o speci¯k¶aci¶oira. Gyakori
m¶eg a v¶altoz¶ok normaliz¶al¶asa a regresszi¶o lefuttat¶asa el}ott, hogy kÄonnyebben
Äosszehasonl¶³that¶ok legyenek a hat¶asok m¶erete. Ett}ol mi most eltekintÄunk.

Az eredm¶enyek Äosszhangban vannak az ¶altalunk kapott ¶es a nemzetkÄozi
eredm¶enyekkel. Sem a piaci b¶eta, sem a c¶egm¶eret nem jelzi el}ore szig-
ni¯k¶ansan Äonmag¶aban a hozamokat, m¶³g a momentum ¶es a kÄonyv szerinti
¶ert¶ek ¶es a piaci ¶ert¶ek h¶anyadosa szigni¯k¶ans el}orejelz}oje a jÄov}o havi hozamok-
nak. Szint¶en az eddigi eredm¶enyekkel Äosszhangban, az Äosszes v¶altoz¶o egyszer-
re szerepeltet¶ese mellett tov¶abbra is szigni¯k¶ansan jelez el}ore a momentum
hat¶as.

ÄOsszegezve, a Fama-MacBeth regresszi¶ok el}onye, hogy egyszerre tudnak
tÄobb v¶altoz¶ora is kontroll¶alni ¶es minden inform¶aci¶ot ¯gyelembe vesznek, mivel
r¶eszv¶enyszint}u ¶es nem portf¶oli¶o szinten aggreg¶alt v¶altoz¶okat haszn¶al. Ezzel
szemben h¶atr¶any, hogy a multikollinearit¶as nincs kezelve, a hibatagok auto-
korrel¶aci¶oja torz¶³thatja a regresszi¶os eredm¶enyeket, valamint a regresszi¶o szer-
kezete maga egy szigor¶u line¶aris megkÄot¶est tesz. Emellett felmerÄulhet, hogy
egy kihagyott v¶altoz¶o miatt torz¶³tott, vagy t¶ul sok faktor mellett m¶ar nem
hat¶ekony a becsl¶es.

V¶allalati szint}u keresztmetszeti regresszi¶okat futtattunk a hozamok ma-
gyar¶az¶as¶ara 1996 janu¶arja ¶es 2017 decembere kÄozÄott minden h¶onapra az ed-
dig vizsg¶alt magyar¶az¶o v¶altoz¶ok szerint. A 3. t¶abl¶azat minden oszlop¶aban
a keresztmetszeti regresszi¶ok eredm¶eny¶enek id}osoros ¶atlaga tal¶alhat¶o ¶es a
hozz¶ajuk tartoz¶o Newey-West-f¶ele [1987] korrig¶alt t-statisztik¶ak (a z¶ar¶ojelen
belÄul).
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V¶altoz¶ok (1) (2) (3) (4) (5) (6)
BETA -0.0647 -0.1607 -0.1024

(-0.12) (-0.25) (-0.18)
SIZE 0.0147 0.3866** 0.3019**

(0.14) (2.22) (2.28)
B/M 0.8195*** 1.5109*** 1.5700***

(2.75) (3.69) (4.37)
MOM 1.5547* 1.9281***

(1.90) (2.86)
R2 0.0851 0.0830 0.0755 0.1053 0.2203 0.2991

¤ p < 0:10; ¤¤ p < 0:05; ¤¤¤ p < 0:01

3. t¶abl¶azat. V¶allalati szint}u Fama-Macbeth regresszi¶ok a hozamokra. Forr¶as: Saj¶at sz¶am¶³t¶as ¶es
szerkeszt¶es.

ÄOsszefoglal¶as

Tanulm¶anyunkban ¶attekintettÄuk a faktormodellek jelent}os¶eg¶et az empirikus
vizsg¶alatokban ¶es azt a h¶arom megkÄozel¶³t¶est, amit a leggyakrabban haszn¶al-
nak a nemzetkÄozi irodalomban annak eldÄont¶es¶ere, hogy egy ¶uj faktor vagy
ÄosszefÄugg¶es szigni¯k¶ansan befoly¶asolja-e a v¶arhat¶o hozamokat. Ezeket a tesz-
teket arra haszn¶altuk, hogy a momentum hat¶as jelent}os¶eg¶et vizsg¶aljuk meg
a magyar t}ozsd¶en, kontroll¶alva a Fama-French 3 faktorra.

El}oszÄor egyv¶altoz¶os sorbarendez¶est alkalmaztunk, aminek el}onye, hogy
egyszer}u ¶es j¶ol ¶ertelmezhet}o eredm¶enyeket biztos¶³t, viszont neh¶ez m¶ar ismert
faktorokra megfelel}oen kontroll¶alni ebben a megkÄozel¶³t¶esben. Azt tal¶altuk,
hogy a momentum hat¶as er}os ¶es szigni¯k¶ans hozamot biztos¶³t fÄuggetlenÄul
att¶ol, hogy egyenl}oen vagy a piaci ¶ert¶ekkel s¶ulyoztuk a portf¶oli¶ot.

Ezek ut¶an a k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶est alkalmaztuk, melynek szint¶en
el}onye a rugalmas ¶es egyszer}u megkÄozel¶³t¶es, de egyszerre csak egy v¶altoz¶ora
tud kontroll¶alni ¶es magas mintaelemsz¶amot kÄovetel meg, ami sajnos sok eset-
ben nem ¶all rendelkez¶esre. Azt tal¶altuk, hogy a momentum hat¶as ereje meg-
marad egy esett}ol eltekintve, de a Fama-French 3 faktoros modell eset¶en m¶ar
minden esetben szigni¯k¶ans eredm¶enyt kapunk.

V¶egÄul Fama-MacBeth regresszi¶okat futattunk, aminek el}onye, hogy egy-
szerre tud kontroll¶alni tÄobb v¶altoz¶ora is, ¶es nem vesz¶³t el egyedi r¶eszv¶eny
inform¶aci¶ot a portf¶oli¶ok¶epz¶es miatt. Viszont h¶atr¶anya, hogy line¶aris Äossze-
fÄugg¶est felt¶etelez, ¶es nem s¶ulyozza a meg¯gyel¶eseket. Ebben az esetben a
momentum hat¶as Äonmag¶aban is el}ore jelezte a hozamokat ¶es kontroll¶alva a
tÄobbi v¶altoz¶ora csak er}os¶³tette a hat¶ast.

Ennek a cikknek a c¶elja az volt, hogy bemutassuk, milyen gyakorlati m¶od-
szerekkel lehet megvizsg¶alni az eszkÄoz¶araz¶asi modelleket, ¶es egy ¶attekint¶est
adjunk a jelenleg elfogadott nemzetkÄozi sztenderdr}ol. Ennek keret¶eben r¶esz-
letesen bemutattuk az egy- ¶es k¶etv¶altoz¶os sorbarendez¶est, valamint a Fama-
Macbeth regresszi¶ot, ¶es le¶³rtuk, milyen el}onyei ¶es h¶atr¶anyai vannak a kÄu-
lÄonbÄoz}o m¶odszertanoknak. Ezek vizsg¶alata ut¶an az l¶atszik, hogy egyik sem
alkalmas egymag¶aban egy ¶atfog¶o elemz¶es elk¶esz¶³t¶es¶ere, ezek egyÄuttes alkal-
maz¶asa kÄuszÄobÄolheti ki a bennÄuk rejl}o egyedi hi¶anyoss¶agokat.
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TESTING NEW FACTORS IN EMPIRICAL ASSET PRICING

Understanding the cross-section of expected stock returns is one of the key chal-
lenges of both theoretical and empirical ¯nance. CAPM is one of the most well-
known theory to provide testable implications for the cross-section of expected
stock returns. However, several studies ¯nd that CAPM fails most of its empirical
tests. This challenge of empirical asset pricing has been addressed by multi-factor
asset pricing models and their tests. In this paper, we review the most standard
and most widely used empirical tests that help to decide whether a new factor can
signi¯cantly explain the cross-section of stock returns.
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According to CAPM, there is only one characteristic that shapes the expected
return of a stock because all other type of risk can be eliminated by diversi¯cation.
This characteristic is the sensitivity to the change in the return of the market. Low
covariance between the return of a stock and the market return means low risk,
while high covariance between the return of a stock and the market return means
high risk in the conceptual framework of CAPM.

Although the model of CAPM is intuitive and has a well-established theoreti-
cal background, empirical studies fail to support its implications. First of all, the
covariates between the return of a stock and market return, known as market beta,
do not explain the cross-section of stock returns. Second, there are other char-
acteristics that can explain the cross-section of stock returns such as the market
capitalization of a ¯rm or the last twelve-month cumulative return without the
most recent monthly return, known as the momentum e®ect. Furthermore, nowa-
days, tremendous number of proposed characteristics appeared in the literature to
explain the cross-section of expected stock returns. These empirical studies pro-
vide evidence on the failure of the CAPM, however, it is still a hard task to reject
the theory of CAPM since, in each empirical study, it is a challenge how to de¯ne
the basic concepts of the CAPM. For instance, it is common to assume that the
value-weighted market return can be a proxy of the market return in the model
even though it is usually argued that the market return in the model of CAPM
should characterize the average return of all possible investments including human
capital and everything else.

Even though these open questions about the CAPM is still in the focus of
many studies in the literature of ¯nance, new questions emerged from observing
that many characteristics seem to contribute to better understanding of the cross-
section of expected stock returns. However, it is also an important question how
to decide whether a proposed characteristic can predict the expected return of a
stock in a robust way.

In this study, we review standard tests that can help to evaluate the economic
and statistical signi¯cance of a proposed characteristic. These tests can divide into
two parts. First, there are the portfolio-level analyses. Second, there are the ¯rm-
level regressions. In this study, we present the advantages and disadvantages of
the univariate portfolio sorts, the bivariate portfolio sorts and the Fama-MacBeth
regressions. For instance, portfolio-level analyses have the advantage to examine
even non-linear relationship. However, it has the disadvantage that it loses infor-
mation by forming portfolios. On the other hand, ¯rm-level regression does not
lose information since it uses ¯rm-level information. However, it only tests linear
relationships.

We also present the most common tests to control for other characteristics that
are already known to be the predictor of future returns. Besides the tests, it is also
important how to collect and prepare data before one applies the tests.

To illustrate these tests and data collection, we perform portfolio level-analyses
and Fama-MacBeth regression in the sample of stocks listed on the Hungarian
Stock Exchange and we also show that the predictive power for future returns of
momentum e®ect is both economically and statistically signi¯cant in this sample.

Furthermore, we also discuss the challenges of these standard approaches when
they are applied in a sample with relatively small number of observations and
relatively small number of stocks.

Key words: cross-section of expected stock returns, empirical tests, CAPM, Fama-
French, momentum
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FOGALMAK, M ¶ODSZEREK

A WAVELETEKR}OL1

HUNYADI L¶ASZL¶O
Budapesti Corvinus Egyetem

A wavelet elemz¶est, melynek alapjait a Haar-f¶ele fÄuggv¶enyrendszer ¶es az az-
zal tÄort¶en}o fÄuggv¶enykÄozel¶³t¶es adta meg, els}odlegesen a v¶altoz¶o hull¶amhossz¶u
folytonos jelek ¶es diszkr¶et id}osorok hull¶amterm¶eszet¶enek vizsg¶alat¶ara fejlesz-
tett¶ek ki. A cikk ezen alapok felv¶azol¶asa ut¶an bemutatja a kiindul¶o foly-
tonos wavelet transzform¶aci¶ot, azt, hogy a sz¶am¶³t¶astechnika mik¶ent j¶arult
hozz¶a a diszkr¶et wavelet transzform¶aci¶o (DWT) ¶es annak iterat¶³v algoritmu-
sai kialakul¶as¶ahoz. R¶eszletesen foglalkozik a n¶epszer}u piramis algoritmus egy
egyszer}u v¶altozat¶aval, de a f}o hangs¶ulyt a gazdas¶agi { t¶arsadalmi modelle-
z¶es alkalmaz¶asi lehet}os¶egeire helyezi. Ezek keretein belÄul bemutatja a DWT
alkalmaz¶as¶at id}osorok hull¶amtulajdons¶againak elemz¶es¶eben, az inform¶aci¶o-
tÄomÄor¶³t¶esben, az outlier sz}ur¶esben, az id}osorok hasonl¶os¶ag¶anak vizsg¶alat¶aban
¶es az id}osorok fordul¶opontjainak detekt¶al¶as¶aban. V¶egkÄovetkeztet¶ese az, hogy
a terÄulet igen nagy lehet}os¶egeket ¶³g¶er az id}osoros ¶es terÄuleti soros alkalmaz¶a-
sok ter¶en, de ennek megval¶os¶³t¶as¶ahoz az ¶erintett szakterÄuletek (matematika,
statisztika, modellez¶es, informatika) egyÄuttm}ukÄod¶es¶ere van szÄuks¶eg.

Bevezet¶es

A waveletek (kis hull¶amok) tÄort¶enete saj¶atos, szinte reg¶enyes, de a tudom¶any-
ban nem egyedÄul¶all¶o. Sok tudom¶anyterÄuleten tal¶alkozhattunk m¶ar olyannal,
hogy egy kutat¶as a mell¶ekterm¶ekeir}ol lett h¶³res, hogy az eredeti c¶elt nem ¶erte
ugyan el, ehelyett egy m¶asodlagos eredm¶eny legitim¶alta2. ¶Igy van ez a wave-
letekkel is: egy viszonylag egyszer}u, ¶altal¶anos, nem szakir¶any¶u matematikai
probl¶ema megold¶asa Äotletet adott egy, a ¯zikai jelek hull¶amterm¶eszet¶enek
vizsg¶alati m¶odszer¶ere. A sz¶am¶³t¶og¶epek fejl}od¶es¶evel el}ot¶erbe kerÄult a prob-
l¶ema diszkr¶et (digitaliz¶alt) kezel¶ese, az erre szolg¶al¶o hat¶ekony algoritmusok
kidolgoz¶asa ¶es g¶epi megval¶os¶³t¶asa. Ekkor m¶ar a diszkr¶et jelek (id}osorok) al-
kalmaz¶oi is ¶erdekl}od¶essel fordultak a waveletek fel¶e, de az igazi fordulatot
az alkalmaz¶asokban az jelentette, hogy az informatikusok felismert¶ek, milyen
hat¶ekony eszkÄozt kapnak nagy hang- ¶es k¶epf¶ajlok vesztes¶eg n¶elkÄuli, ill. veszte-

1A szerz}o a Budapesti Corvinus Egyetem nyugalmazott egyetemi tan¶ara. E-mail:
hunyadi44@gmail.com. Be¶erkezett: 2019. janu¶ar 4.

2A waveletek evol¶uci¶oj¶ar¶ol j¶o le¶³r¶as tal¶alhat¶o Hubbard [1998] kÄonyv¶eben.
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s¶eges (de gazdas¶agos) tÄomÄor¶³t¶es¶ere. Ez pedig, a rohamosan fejl}od}o technikai
eszkÄozÄok lehet}os¶egeinek kihaszn¶al¶asa szempontj¶ab¶ol kritikus fontoss¶ag¶u volt.

Mostanra a waveleteken alapul¶o elemz¶esek el¶ert¶ek a t¶arsadalom- ¶es kÄoz-
gazdas¶agtudom¶anyi alkalmaz¶asokat is. Els}osorban a waveletek diszkr¶et keze-
l¶ese, valamint a rohamosan nÄovekv}o adatmennyis¶eg vezetett oda, hogy egyre
tÄobb alkalmaz¶as szÄuletett ¶es szÄuletik ezen a terÄuleten is. Ez indokolja sz¶a-
munkra azt, hogy a gazdas¶ag- ¶es t¶arsadalomtudom¶anyi szakm¶at megismer-
tessÄuk a waveletek elm¶elet¶enek alapjaival, ¶es besz¶amoljunk e gyorsan fejl}od}o
terÄulet adta alkalmaz¶asi lehet}os¶egekr}ol.

Vil¶agszerte intenz¶³v kutat¶asok folynak a waveletek elm¶elet¶et ¶es f}oleg al-
kalmaz¶as¶at illet}oen. Term¶eszetesen Magyarorsz¶agon sem m¶as a helyzet, ¶am
itthon f}ok¶ent matematikusok foglalkoznak ezzel a t¶em¶aval. Ezek ¶es a kapcso-
l¶od¶o kutat¶asok { melyek nagy r¶esze term¶eszetesen messze t¶ulmutat e tanul-
m¶anyon { j¶o ¶attekint¶ese megtal¶altat¶o Schipp ¶atfog¶o matematikai munk¶aj¶aban
(Schipp [2015]).

Ez a cikk bevezet}o a waveletek elm¶elet¶ebe ¶es alkalmaz¶as¶aba. El}oszÄor
bemutatja a kiindul¶o matematikai probl¶em¶at ¶es annak megold¶as¶at, majd a
spektr¶alanal¶³zis anal¶ogi¶aj¶ab¶ol sz¶armaztatja a folytonos wavelet transzform¶a-
ci¶ot. Ezt kÄovet}oen a sz¶am¶³t¶og¶epes applik¶aci¶ohoz szÄuks¶eges diszkr¶et ¶atmenetet
t¶argyalja, majd bemutat egy egyszer}u algoritmust a diszkr¶et wavelet transz-
form¶aci¶ora. A cikk tal¶an legl¶enyegesebb fejezete a gazdas¶agi ¶es t¶arsadalmi
id}osor-modellez¶esi, statisztikai alkalmaz¶asokat mutatja be, jellegzetes p¶eld¶ak-
kal. A dolgozatot a kÄovetkeztet¶esek ¶es a felhaszn¶alt szakirodalom jegyz¶eke
z¶arja.

1 A kezdetek

A waveletek tÄort¶enet¶et k¶et ¶agr¶ol lehet ind¶³tani. Az egyik a matematikai in-
d¶³ttat¶as¶u megkÄozel¶³t¶es. Haar Alfr¶ed szegedi matematikus a XX. sz¶azad elej¶en
de¯ni¶alt egy l¶epcs}os alapfÄuggv¶enyt,

»(x) =

(
1; ha 0 · x < 1=2,
¡1; ha 1=2 · x < 1,
0 kÄulÄonben

form¶aban, majd ebb}ol az alapfÄuggv¶eny¶eb}ol ¶es annak egyszer}u transzform¶alt-
jaib¶ol (eltol¶asaib¶ol, ¶es Äosszenyom¶as-sz¶eth¶uz¶asaib¶ol) ortogon¶alis sort k¶epezett
(Haar [1910]). Ezt b¶azisnak tekintve, e sor seg¶³ts¶eg¶evel kÄozel¶³tett fÄuggv¶enyeket.
Maga az Äotlet nem volt ¶uj, hiszen fÄuggv¶enysorok seg¶³ts¶eg¶evel kÄozel¶³tett m¶as
fÄuggv¶enyeket egyebek kÄozt Taylor, vagy Fourier (Hunyadi [2017]). A Haar-
fÄuggv¶enyrendszer ¶altal¶anos tagja

»n(x) =

8
<
:

2j=2; ha k2¡j · x < (k + 1=2)2¡j,
¡2j=2; ha (k + 1=2)2¡j · x < (k + 1)2¡j,
0 kÄulÄonben,

ahol n = 2j + k, j 2 N ¶es 0 · k < 2j ¡ 1.
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Ha ezt a rendszert kieg¶esz¶³tjÄuk egy meglehet}osen egyszer}u ¶un. sk¶al¶az¶o
(kalibr¶al¶o) fÄuggv¶ennyel:

»0(x) =

½
1; ha 0 · x < 1,
0 kÄulÄonben,

(1)

akkor az els}o 4 Haar-fÄuggv¶eny a kÄovetkez}o alakot Äolti:

»0(x) =

½
1; ha 0 · x < 1,
0 kÄulÄonben,

»1(x) =

8
<
:

1; ha 0 · x < 1=2,
¡1; ha 1=2 · x < 1,
0 kÄulÄonben,

»2(x) =

8
<
:

p
2; ha 0 · x < 1=4,

¡
p

2; ha 1=4 · x < 1=2,
0 kÄulÄonben,

»3(x) =

( p
2; ha 1=2 · x < 3=4,

¡
p

2; ha 3=4 · x < 1,
0 kÄulÄonben.

Mindez az 1. ¶es 2. ¶abr¶an a kÄovetkez}ok¶eppen n¶ez ki:

1. ¶abra. Haar alapfÄugggv¶enye (»1). Forr¶as: saj¶at
szerkeszt¶es.
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2. ¶abra. A Haar-f¶ele fÄuggv¶enyrendszer 3. ¶es 4. eleme.
Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es.

M¶ar most el}orebocs¶atjuk, hogy majd k¶es}obb, a waveletek bevezet¶ese ut¶an,
az azokn¶al alkalmazott terminol¶ogi¶aval a »0 sk¶al¶az¶o fÄuggv¶enyt apa-wavelet-
nek, a »1-et anya-waveletnek, a tÄobbi, sz¶armaztatott fÄuggv¶enyt gyermek-
waveletnek nevezzÄuk.

a) 4 taggal b) 8 taggal

3. ¶abra. Az y = x2 fÄuggv¶eny kÄozel¶³t¶ese Haar-fÄuggv¶enyekkel. Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es

A fÄuggv¶enykÄozel¶³t¶es pontos le¶³r¶asa megtal¶alhat¶o pl. Vidakovic [1999]
m}uv¶eben, egy nagyon egyszer}u p¶eldak¶ent az y = x2 fÄuggv¶enykÄozel¶³t¶es¶et Haar-
fÄuggv¶enyekkel Hunyadi [2018a] mutatja be3. Mivel mindez csak el}oj¶at¶ek a
waveletekhez, itt csup¶an a 3. ¶abr¶an mutatjuk be azt, hogy 4 illetve 8 tag¶u

3A hivatkozott elektronikus fÄuzetet a Szerz}o k¶er¶esre megkÄuldi.
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Haar-sorral milyen kÄozel¶³t¶est lehet el¶erni. Az ¶abr¶ak maguk¶ert besz¶elnek,
hiszen l¶athat¶o a j¶o kÄozel¶³t¶es. Az ¶abr¶ak ¶ert¶ekel¶es¶ehez csup¶an annyit kell
hozz¶atennÄunk, hogy a kÄozel¶³t}o fÄuggv¶enyek term¶eszetesen maguk is l¶epcs}os
fÄuggv¶enyek, ¶es ha tÄobb tag¶u sort vonunk be a kÄozel¶³t¶esbe, a kÄozel¶³t¶es egyre
pontosabb lesz.

Haar alapÄotlete akkoriban csak matematikai kÄorÄokben tal¶alt visszhangra,
alkalmaz¶asokra a kor m¶eg nem volt k¶esz. ¶Igy eredm¶enye ¶evtizedekig aludt,
hogy azt¶an a manaps¶ag igen komoly alkalmaz¶asok alapja legyen.

A waveletek m¶asik ind¶³t¶o eleme az id}osorok hull¶amelemz¶es¶enek egyik
eszkÄoze, a Fourier-anal¶³zis, amelyik spektr¶alelemz¶es n¶even vonult be a sta-
tisztik¶aba, ¶es amelyik az id}osorokban megl¶ev}o rejtett, de ism¶etl}od}o trigono-
metrikus hull¶amok seg¶³ts¶eg¶evel ¶³rja le (kÄozel¶³ti) az id}osorokat. Mind az eg¶esz
alapj¶aul szolg¶al¶o Fourier-anal¶³zis, mind pedig az azt felhaszn¶al¶o spektr¶alana-
l¶³zis m¶odszere r¶eszletesen dokument¶alt a szakirodalomban. Ezek kÄozÄul a kÄoz-
gazdas¶agi-t¶arsadalmi id}osorok elemz¶es¶evel foglalkoz¶o szakirodalom n¶eh¶any
elem¶et: Granger { Hatanaka [1964] alapmunk¶aj¶at, Harvey [1981] kÄonyv¶enek
megfelel}o fejezet¶et, Freschl [1978], valamint Pint¶er [2005] tanulm¶anyait ¶es
Hunyadi [2017] elektronikus fÄuzet¶et aj¶anljuk az olvas¶ok ¯gyelm¶ebe. A spekt-
r¶alanal¶³zis l¶enyege az, hogy trigonometrikus fÄuggv¶enyekb}ol ¶es azok transzfor-
m¶altjaikb¶ol alkotnak fÄuggv¶enysorokat, amelyeket b¶azisnak tekintve seg¶³ts¶e-
gÄukkel kÄozel¶³tenek tetsz¶es szerinti id}osorokat.

Ez a koncepci¶o els}osorban a ¯zik¶aban ¶es a m}uszaki gyakorlatban { els}o-
sorban persze a hull¶amokkal foglalkoz¶o terÄuleteken { m¶ar j¶oval kor¶abban
l¶enyeges alkalmaz¶asokat nyert, ¶am amikor korl¶atai felsz¶³nre jÄottek, a spekt-
r¶alanal¶³zis kataliz¶atora lett a wavelet-elemz¶es kialakul¶as¶anak.

2 Nemstacion¶arius hull¶amok kezel¶ese

A Fourier-anal¶³zisen alapul¶o m¶odszerek az id}ot¶erb}ol a frekvenciat¶erbe transz-
form¶alj¶ak az id}oben lezajl¶o jeleket, illet}oleg az id}osorokat. Seg¶³ts¶egÄukkel
megtudhatjuk, hogy egy jel kialak¶³t¶as¶aban (a gazdas¶agi modellez¶es fogalmai
szerint a DGP-ben4) milyen frekvenci¶aj¶u hull¶amok ¶es milyen s¶ullyal vesznek
r¶eszt. ¶Igy f¶enyt tudunk der¶³teni a folyamat bizonyos hull¶amtulajdons¶agaira.
Ez az elemz¶es mellett lehet}os¶eget ad { a hull¶amjellemz}ok ¶alland¶os¶ag¶at felt¶ete-
lezve { az el}orejelz¶esek pontos¶³t¶as¶ara ¶es ¯nom¶³t¶as¶ara, de emellett a kÄulÄonf¶ele
alkalmazott tulajdons¶ag¶u sz}ur}ok tulajdons¶againak vizsg¶alat¶ara, a transz-
form¶aci¶ok hull¶am¶erz¶ekenys¶eg¶ere, ¶es ¶altal¶aban a jelek ¶es id}osorok elemz¶es¶ere
a hull¶amok ter¶eben. Ez a m¶odszercsal¶ad a ¯zik¶aban, az akusztik¶aban tal¶alt
jelent}os alkalmaz¶asokra egyebek kÄozt ¶es jellemz}oen a jelek ¶es zajok sz¶etv¶a-
laszt¶as¶aban, hangfelv¶etelek min}os¶eg¶enek jav¶³t¶as¶aban, hangtÄomÄor¶³t¶esben stb.
KÄozgazdas¶agi ¶es t¶arsadalomtudom¶anyi alkalmaz¶asai azonban alig jutottak t¶ul
a k¶³s¶erleti st¶adiumon.

A spektr¶alanal¶³zis alaposan kidolgozott m¶odszertana j¶o eszkÄoz a hull¶amok
elemz¶es¶ere, de van egy komoly hi¶anyoss¶aga, ami er}osen korl¶atozza alkalma-

4DGP: data generating process { adatgener¶al¶o folyamat (Hunyadi [1994]).



288 Hunyadi L¶aszl¶o

z¶as¶at, ez pedig az, hogy csak a frekvenciat¶erbe transzform¶al, azaz ki tudja
mutatni, hogy milyen frekvenci¶aj¶u hull¶amok vannak az adott jelben, de azt
nem, hogy ezek a hull¶amok hol, a meg¯gyelt tartom¶any mely r¶esz¶en jelennek
meg, hiszen a transzform¶aci¶o sor¶an elvesz¶³tjÄuk az id}odimenzi¶ot. Ez pedig
azt is jelenti, hogy ez a m¶odszer nem tudja kezelni a v¶altoz¶o hossz¶us¶ag¶u
hull¶amokat, azaz nem alkalmas nem-stacion¶arius folyamatok elemz¶es¶ere.5

Kezdetben a nem-stacionarit¶as probl¶em¶aj¶at ¶ugy kezelt¶ek, hogy az ere-
deti intervallumot kis r¶eszekre osztott¶ak, ¶es az egyes r¶eszekre kÄulÄon-kÄulÄon
v¶egeztek spektr¶alelemz¶est. Ez az ¶un. rÄovid t¶av¶u Fourier-elemz¶es (Short
Time Fourier Analysis) azonban el¶eg neh¶ezkes, k¶enyelmetlen ¶es meglehet}osen
munkaig¶enyes elj¶ar¶as volt (l¶asd pl. Polikar [1994]). A kutat¶ok e helyett Haar
eredm¶enyeihez ny¶ultak vissza, ¶es kerestek olyan eszkÄozt, amely seg¶³ts¶eg¶evel
egy l¶ep¶esben, k¶enyelmesen elemezhet}ok a nem-stacion¶arius id}osorok (Kaiser
[1994]). ¶Igy jutottak el a wavelet koncepci¶ohoz, amelynek l¶enyege az, hogy
de¯ni¶al valamif¶ele hull¶amalak¶u alapfÄuggv¶enyt (anya-wavelet), bevezet k¶et
transzform¶aci¶ot (eltol¶as ¶es t¶ag¶³t¶as/Äosszenyom¶as), majd az alapfÄuggv¶enyb}ol ¶es
a transzform¶altakb¶ol fÄuggv¶enysort k¶epez, amely seg¶³ts¶eg¶evel elemezni lehet
az id}obeli jeleket. Mindez form¶alisan kÄovetkez}ot jelenti.

A wavelet (hull¶amocska) eredend}oen olyan folytonos (vagy szakaszonk¶ent
folytonos)

ªs;t(t) =
1p
s
ª

³ t ¡ ¿

s

´
(2)

alak¶u fÄuggv¶eny, amelyik

² a t id}ot¶erb}ol a ¿ id}o- ¶es s frekvenciat¶erbe (2 dimenzi¶os t¶erbe) transz-
form¶al,

² hull¶am alak¶u (ez¶ert integr¶alja 0), azaz
R 1

¡1 ª(t) dt = 0,

² ¶es teljes¶³t n¶eh¶any, nem t¶uls¶agosan korl¶atoz¶o regularit¶asi felt¶etelt, pl.R 1
¡1 jª(t)j2 dt < 1.

A wavelet fÄuggv¶enyek kÄulÄonbÄoz}o param¶eterek mellett ortogon¶alis sort
alkotnak, bel}olÄuk b¶azis k¶esz¶³thet}o. Maga a folytonos wavelet transzform¶aci¶o
(val¶os esetben):

y = y(¿; s) = CWTª
x (¿; s) = CWT =

1p
s

Z
x(t)ª

³ t ¡ ¿

s

´
dt : (3)

A (3) transzform¶aci¶o, melynek elnevez¶ese CWT, azaz continuous wavelet
transformation (folytonos wavelet transzform¶aci¶o), inverze is l¶etezik ¶es egy-
¶ertelm}u, azaz a folytonos wavelet transzform¶aci¶o megford¶³that¶o (Vidakovic
[1999]).

Az els}o ¶es legegyszer}ubb wavelet a Haar-fÄuggv¶eny volt, de ahogy terjedt
az alkalmaz¶asa, egyre bonyolultabb ¶es ki¯nomultabb waveleteket k¶esz¶³tettek.

5Nem-stacion¶arius jelen, vagy id}osoron most pontos de¯n¶³ci¶o h¶³j¶an azt ¶ertjÄuk, hogy a
hull¶amz¶as tulajdons¶agai nem ¶alland¶ok a vizsg¶alt id}otartom¶anyban.
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Els}osorban ¯zikusok, geo¯zikusok alkalmazt¶ak }oket. Eleinte kÄulÄonbÄoz}o hul-
l¶amfÄuggv¶enyeket de¯ni¶altak, ¶es azokb¶ol alak¶³tottak ki a wavelet tulajdons¶a-
goknak megfelel}o fÄuggv¶enyeket, de k¶es}obb Daubechies [1992] m¶ar bizonyos tu-
lajdons¶agokat de¯ni¶alt, ¶es ezekb}ol vezette le implicit wavelet-csal¶adj¶at. M¶ara
rengeteg kÄulÄonbÄoz}o form¶aj¶u wavelet l¶etezik, ¶es sz¶amuk alighanem m¶eg n}oni
fog. A kÄovetkez}okben, a 4-6. ¶abr¶akon csak n¶eh¶any jellemz}o ¶es gyakori wavelet
(anya-wavelet) alakj¶at mutatjuk meg6

4. ¶abra. Haar wavelet. Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es

5. ¶abra. Ricker wavelet (Mexik¶oi kalap). Forr¶as: http://en.wikipedia.org

6Csup¶an ¶erdekess¶egk¶epp eml¶³tjÄuk arra, hogy maga a wavelet konkr¶et alakja mennyi-
re nem l¶enyeges, hogy a szakirodalomban tal¶alkozni lehet olyan tanulm¶anyokkal, ame-
lyek r¶eszletesen t¶argyalj¶ak a wavelet elemz¶es l¶enyeg¶et, ¶ertelm¶et, m¶odszereit, alkalmaz¶as¶at
an¶elkÄul, hogy megmutatn¶anak konkr¶etan ak¶ar egyetlen r¶eszletesen kifejtett waveletet is (!)
Erre p¶elda Polikar [1994] kor¶abban m¶ar id¶ezett tanulm¶anya.
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6. ¶abra. Morlet (G¶abor) wavelet.7 Forr¶as: http://en.wikipedia.org

A folytonos wavelet transzform¶aci¶o m¶ar alkalmas eszkÄoz a nem-stacion¶a-
rius hull¶amok elemz¶es¶ere: megmutatja, hogy milyen frekvenci¶aj¶u hull¶am, ¶es
hol (a tartom¶any melyik r¶esz¶en) helyezkedik el. ¶Igy alkalmaz¶asi lehet}os¶egei
sokkal sz¶elesebb kÄor}uek, mint a kor¶abban eml¶³tett spektr¶alanal¶³zis¶e, b¶ar meg
kell jegyeznÄunk, hogy a k¶et m¶odszer egyÄuttes, illet}oleg p¶arhuzamos haszn¶alata
j¶ol kiemeli mindk¶et eszkÄoz el}onyÄos oldal¶at. A waveletek ¶es a folytonos wave-
let transzform¶aci¶o korai alkalmaz¶asa els}osorban ¯zikai, m}uszaki terÄuleten volt
jellemz}o: fÄoldreng¶esek el}orejelz¶ese a geo¯zik¶aban, napfoltok elemz¶ese a csil-
lag¶aszatban, hangfelv¶etelek jav¶³t¶asa (zajsz}ur¶es) az akusztik¶aban.

3 A waveletek diszkr¶et kezel¶ese

A bemutatott CWT folytonos (vagy szakaszonk¶ent folytonos) fÄuggv¶enyekkel
dolgozik, ¶am a gyakorlatban a folytonos fÄuggv¶enyeket digit¶alis sz¶am¶³t¶og¶epen
csak kÄozel¶³teni lehet, pontonk¶ent. A megold¶ast eleinte az jelentette, hogy a
folytonos transzform¶altat ut¶olag pontonk¶ent ¶ert¶ekelve diszkr¶ett¶e alak¶³tott¶ak.
El¶eg s}ur}u pontok (,,mint¶ak") eset¶en ez term¶eszetesen megval¶os¶³that¶o volt,
de itt is, mint m¶as terÄuleteken, m¶ar kor¶an felmerÄult az, hogy hat¶ekonyabb
megold¶as lenne eleve diszkr¶et probl¶emak¶ent kezelni a feladatot. Ha diszkr¶et
adatokb¶ol indulunk ki (¶es sz¶amos esetben ez a helyzet pl. digitaliz¶alt hang,
k¶ep, vagy gazdas¶agi, t¶arsadalmi id}osorok eset¶en), az eredm¶enyt diszkr¶et
form¶aban v¶arjuk, akkor mi¶ert kell a folytonos esethez oda-vissza fordulni?
Egyszer}ubb eleve diszkr¶et probl¶emak¶ent kezelni: a bemen}o adat diszkr¶et, a
transzform¶aci¶o csak diszkr¶et pontokat (id}o ¶es frekvencia) kÄovet, ¶³gy a kimen}o
adat is diszkr¶et (vektor), ¶³gy az eg¶esz probl¶ema viszonylag egyszer}u line¶aris
algebrai feladatt¶a v¶alik. Maga a transzform¶aci¶o

y = Wx

7A 6. ¶abr¶an l¶athat¶o waveletet a magyar sz¶armaz¶as¶u ¯zikus, G¶abor D¶enes alkalmazta
el}oszÄor, nev¶et m¶egis a tulajdons¶agait r¶eszletesen bemutat¶o G. Morlett}ol kapta.



A waveletekr}ol 291

alak¶u lesz, ahol x a bemen}o id}osor, W a transzform¶aci¶o n¶egyzetes m¶atrixa,
y pedig a diszkr¶et wavelet transzform¶alt (DWT). A W n¶egyzetes m¶atrix
tartalma a wavelet fajt¶aj¶at¶ol fÄugg. P¶eld¶aul 8 elem}u id}osorra a diszkr¶et Haar-
transzform¶aci¶o (DHT) (nem norm¶alt) m¶atrixa (H = W):

H8 =
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A m¶atrix ¶ertelmez¶es¶ehez elegend}o eml¶ekeztetni a Haar-fÄuggv¶enyekre. A
m¶atrix els}o sora az (1)-ben eml¶³tett kalibr¶al¶o (sk¶al¶az¶o) fÄuggv¶enynek felel meg
(apa-wavelet), a m¶asodik sora az anya-wavelet, a harmadik ¶es negyedik sora
az els}o k¶et transzform¶alt gyermek-wavelet, ¶es ¶³gy tov¶abb. A m¶atrix m¶erete
term¶eszetesen igazodik a vizsg¶aland¶o id}osor m¶eret¶ehez, ¶es elemeit ¶ugy is lehet
tekinteni, mint a kiindul¶o intervallumot egyenletesen felosztva n r¶eszre, min-
den intervallum kÄozep¶en egy mintaelemet v¶alasztunk, ¶³gy alak¶³tva diszkr¶ett¶e
a folytonos feladatot8. Ez az elj¶ar¶as a 7. ¶abr¶an, ahol v¶azlatosan ism¶et bemu-
tatjuk a Haar-fÄuggv¶enyeket, j¶ol kÄovethet}o.

7. ¶abra. Az els}o 6 Haar-fÄuggv¶eny. Forr¶as: http://en.wikipedia.org

ÄOsszefoglalva a H m¶atrixok tulajdons¶agait a kÄovetkez}oket ¶all¶³thatjuk:

² Haar-hull¶amokat k¶epeznek le;

8Az itt bemutatott elj¶ar¶as egyik komoly neh¶ezs¶ege, ¶es egyben alkalmaz¶as¶anak korl¶atja
az, hogy alap¶ertelmez¶esben csak olyan m¶eret}u feladatokat tud kezelni, ahol a kiindul¶o ada-
tok (¶es ¶³gy az output) sz¶ama 2 eg¶esz kitev}oj}u hatv¶anya. A probl¶em¶ara term¶eszetesen van
megold¶as (pl. Wickerhauser { Mladen [1994]), de mi itt csak az alapesettel foglalkozunk.
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² ortogon¶alisak, s}ot egyszer}u, konstanssal tÄort¶en}o normaliz¶al¶as ut¶an orto-
norm¶altak, azaz inverzÄuk megegyezik a transzpon¶altjukkal;

² szorz¶asuk, invert¶al¶asuk csak egyszer}u m}uveleteket tartalmaz, ami igen
gyors oda-vissza transzform¶aci¶ot tesz lehet}ov¶e.

Ezek ut¶an a DHT p¶eld¶aja alapj¶an Äosszefoglalhatjuk ¶altal¶aban a DWT
fontosabb tulajdons¶agait. Ezek pedig a kÄovetkez}ok:

² A DWT ugyanolyan m¶eret}u vektor, mint amilyen a kiindul¶o id}osor-
vektor, azaz x ¶es y elemsz¶ama megegyezik, hiszen W (¶es H) n¶egyzetes
m¶atrixok;

² a transzform¶alt y vektor strukt¶ur¶aja olyan, hogy elej¶en vannak a hossz¶u
hull¶amok, kÄozben a kÄulÄonbÄoz}o hossz¶us¶ag¶u kÄoz¶ephull¶amok, a v¶eg¶en a
rÄovid, ¶atmeneti, zajnak tekinthet}o hull¶amok egyÄutthat¶oi;

² viszonylag kÄonnyen bel¶athat¶o az inform¶aci¶omegmarad¶as9 egy saj¶atos
esete: x ¶es y elemeinek n¶egyzetÄosszege megegyezik, de az eloszl¶asuk
term¶eszetesen nem: y vektor sokkal koncentr¶altabb, mint x;

² ez¶ert a DWT jellemz}o alkalmaz¶asa az, hogy transzform¶aci¶o ut¶an a
kÄuszÄobÄol¶essel y kis elemeit elhagyjuk (0-v¶a tesszÄuk), ¶es az ¶³gy kÄuszÄobÄolt
DWT inverze j¶o kÄozel¶³t¶est ad a kiindul¶o vektorra, az eredetin¶el sokkal
kevesebb elem felhaszn¶al¶as¶aval. Ez az inform¶aci¶otÄomÄor¶³t¶es a modellez¶es
m¶asodlagos, de igen l¶enyeges ¶ertelme.

Ezekre az eredm¶enyekre m¶ar sokan felkapt¶ak a fejÄuket, egyebek kÄozt kÄoz-
gazd¶aszok, t¶arsadalomtud¶osok, hiszen ¶uj lehet}os¶egeket vetettek fel az id}oso-
rok hull¶amelemz¶es¶enek ter¶en. De m¶eg enn¶el is nagyobb volt az informati-
kusok ¶erdekl}od¶ese, hiszen megl¶att¶ak benne a lehet}os¶eget nagy adattÄomegek
gyors ¶es egyszer}u tÄomÄor¶³t¶es¶ere, kezel¶es¶ere. ¶Igy ez v¶alt napjainkra a waveletek
alkalmaz¶as¶anak kiemelt terÄulet¶ev¶e, ¶am az igazi ¶attÄor¶eshez m¶eg egy l¶ep¶es kel-
lett. A m¶atrixok nagy adattÄomeg eset¶en ugyanis igen nagy m¶eret}uek ¶es el¶eg
Äuresek (sok bennÄuk a 0 elem), ¶³gy kezel¶esÄuk felett¶ebb neh¶ezkess¶e tette volna
az elj¶ar¶ast, aminek ¶epp a kÄonny}us¶ege lenne az el}onye. HelyettÄuk kellett va-
lami m¶as megold¶as, ami nem is k¶esett sok¶aig, hiszen a kutat¶ok el¶eg hamar
eljutottak az elj¶ar¶ast tÄok¶eletesen le¶³r¶o, ugyanakkor kÄonnyen g¶epes¶³thet}o al-
goritmusokhoz.

4 DWT algoritmusok

Els}osorban a sz¶am¶³t¶astechnika ¶es az informatika gyors fejl}od¶ese vezetett oda,
hogy a z¶art formul¶ak mellett, vagy ink¶abb helyett, a kÄonnyen programozhat¶o,
egyszer}u m}uveleteket nagy sz¶amban v¶egz}o algoritmusok kerÄulnek el}ot¶erbe.

9Ezt az ÄosszefÄugg¶est a ¯zikai-m}uszaki alkalmaz¶asokban energiamegmarad¶ask¶ent
emlegetik.
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Ez tÄort¶ent a DWT eset¶en is: b¶ar line¶aris algebrai megold¶ast ak¶ar z¶art form¶a-
ban is lehet tal¶alni (ez bonyolultabb waveletek eset¶en az¶ert nem nyilv¶anval¶o),
a g¶epi alkalmaz¶asokhoz jobban illeszked}o algoritmusok v¶altak domin¶anss¶a.
Ezek kÄozÄul tal¶an legismertebb az ¶un. Piramis algoritmus (Pyramide Algo-
rithm), amit, illet}oleg aminek v¶altozatait a szakirodalom sok m¶as n¶even is
ismeri (Cascade Algorithm, Subband Coding, Lifting Scheme). Ezek r¶eszletes
ismertet¶ese helyett itt csup¶an a piramis algoritmus m}ukÄod¶es¶et mutatjuk be
Haar-waveletek eset¶ere egy igen egyszer}u, kÄonnyen nyomon kÄovethet}o p¶eld¶an.

Legyen a bemen}o id}osor x = [1; 2; 3; 4] alak¶u, ¶es tekintsÄuk ¶at l¶ep¶esenk¶ent
a diszkr¶et Haar-transzform¶aci¶o piramis algoritmus¶at!

Az algoritmus alapÄotlete az, hogy az x elemeib}ol meghat¶arozott rend
szerint p¶aros¶³tva az elemeket, Äosszeg ¶es kÄulÄonbs¶eg jelleg}u mutat¶okat sz¶amol,
majd a kÄulÄonbs¶eget t¶arolva, az Äosszegeket (melyek sz¶ama m¶ar az indul¶o elem-
sz¶am fele) ¶ujb¶ol Äosszeg- ¶es kÄulÄonbs¶eg t¶³pus¶u elemekk¶e alak¶³tja. Az eg¶esz
elj¶ar¶as addig folytat¶odik, ameddig csak egyetlen elem marad. Ha a kiindul¶o
vektor elemsz¶ama 2 eg¶esz kitev}oj}u hatv¶anya volt (n = 2q), akkor az elj¶ar¶as
q l¶ep¶esben befejez}odik. Ekkor az eredm¶enyvektor az egyes l¶ep¶esek (szintek)
sor¶an k¶epz}odÄott kÄulÄonbs¶eg jelleg}u elemekb}ol, valamint az utols¶o l¶ep¶esben
maradt Äosszegb}ol ad¶odik. Az algoritmus pontos le¶³r¶asa, s}ot line¶aris algebrai
reprezent¶aci¶oja is megtal¶alhat¶o pl. Vidakovic [1999] kÄonyv¶eben.

P¶eld¶ankban ezt az algoritmust alkalmazva el}oszÄor particion¶aljuk az id}osort
x = [(1; 2); (3; 4)] alakban, majd a transzform¶aci¶o els}o l¶ep¶esek¶ent k¶esz¶³tsÄuk
el a norm¶alt Äosszegeket ¶es kÄulÄonbs¶egeket
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majd foglaljuk Äossze ezeket egy munkavektorban:
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Ezzel az algoritmus els}o l¶ep¶ese k¶eszen van (ezt nevezik els}o szintnek). A m¶a-
sodik l¶ep¶esben ebb}ol a vektorb¶ol kiindulva, a kÄulÄonbs¶egeket (mint a v¶egered-
m¶eny r¶esz¶et) f¶elretesszÄuk, a marad¶o k¶etelem}u Äosszeg vektort ¶ujb¶ol felbontjuk,
¶ugy, ahogy ezt az els}o l¶ep¶esben tettÄuk:

s21 =
1p
2

³3 + 7p
2

´
=

10

2
= 5 ¶es d21 =

1p
2

³3 ¡ 7p
2

´
=

¡4

2
= ¡2 :

Mivel 2 l¶ep¶esben az elj¶ar¶as v¶eg¶ere ¶ertÄunk, most m¶ar Äosszerakhatjuk a v¶eg-
eredm¶enyt:

y =

·
5; ¡2;

¡1p
2
;
¡1p

2

¸
:

A feladat m¶erete 4 volt (4 elem}u id}osor-vektorb¶ol indultunk ki), azaz 22 = 4,
¶³gy az elj¶ar¶as 2 l¶ep¶esben befejez}odik, az iter¶aci¶onak 2 szintje van.
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KÄonny}u bel¶atni, hogy a normaliz¶alt Haar-m¶atrixszal v¶egzett transzform¶a-
ci¶o ugyanezt az eredm¶enyt adja (egy l¶ep¶esben). Mivel

H4 =

2
64

1 1 1 1
1 1 ¡1 ¡1p
2

p
2 0 0

0 0
p

2
p

2

3
75 ;

¶es normaliz¶alt v¶altozata H¤
4 = 1

2H4, ¶³gy

y = H¤
4x(t) =

2
64

5
¡2

¡1=
p

2
¡1=

p
2

3
75 :

A vissza-transzform¶aci¶o (rekonstrukci¶o) k¶ezi sz¶am¶³t¶assal egy kicsit hossza-
dalmas, de m}ukÄodik, kÄonnyen ellen}orizhet}o. A p¶eld¶ab¶ol j¶ol l¶athat¶o, hogy az
elj¶ar¶as nagy feladatok eset¶en is k¶enyelmesen, gyorsan m}ukÄodik.

M¶as waveletek eset¶en term¶eszetesen m¶as, de az itt bemutatotthoz hasonl¶o,
egyszer}u, gyors ¶es megford¶³that¶o algoritmusok k¶eszÄultek, amelyek sz¶am¶³t¶o-
g¶epes megval¶os¶³t¶asa is el¶eg egyszer}u. Ezek az algoritmusok olyan gyorsak,
hogy m¶ar alkalmasak nagy f¶ajlok igen rÄovid id}o alatt tÄort¶en}o tÄomÄor¶³t¶es¶ere ¶es
kibont¶as¶ara.

Mivel a feladat (a wavelet transzform¶aci¶o) probl¶em¶aja egyszer}uen kiter-
jeszthet}o 2, s}ot 3 dimenzi¶ora, egy sor manaps¶ag igen elterjedt sz¶am¶³t¶og¶epes
alkalmaz¶as alapj¶aul szolg¶al. Jellemz}o alkalmaz¶as egy dimenzi¶oban a hangtÄo-
mÄor¶³t¶es, k¶et dimenzi¶oban a k¶eptÄomÄor¶³t¶es, 3 dimenzi¶oban a mozg¶ok¶epek tÄomÄo-
r¶³t¶ese. Ezen alkalmaz¶asok sor¶an a m¶atrixokk¶a alak¶³tott hang- ¶es k¶epf¶ajlokat
DWT-vel transzform¶alj¶ak, majd a kis, zavar¶o elemeket kÄuszÄobÄolik, ¶³gy a fe-
ladatot m¶eretben er}osen reduk¶alj¶ak (ak¶ar az eredeti m¶eret tized¶ere), majd
szÄuks¶eg eset¶en inverz DWT-vel visszaalak¶³tj¶ak az eredeti dimenzi¶oba. Tapasz-
talatok szerint az ilyen elj¶ar¶as csak n¶eh¶any %-kal rontja az eredeti hang-
illetve k¶ep min}os¶eg¶et, ami ¶altal¶aban az ¶erz¶ekel¶es sz¶am¶ara ¶eszrevehetetlen
marad. Az egyik els}o h¶³res, ilyen ir¶any¶u alkalmaz¶ast az FBI v¶egezte el tÄobb
milli¶o darabot sz¶aml¶al¶o ujjlenyomat bankj¶aval, ahol a tÄomÄor¶³t¶es ut¶an a felis-
merhet}os¶eg teljes ¶ert¶ek}u maradt (Vidakovic { Mueller [1991]). A sz¶am¶³t¶og¶epes
alkalmaz¶asok kÄozÄul legismertebb a jpeg form¶atum¶u k¶eptÄomÄor¶³t¶es, amely szin-
t¶en DWT alapokon nyugszik. A telev¶³zi¶oz¶asban a HD k¶epmin}os¶eg}u ad¶as,
illetve v¶etel gyors elterjed¶es¶enek egyik f}o akad¶alya az volt, hogy nagy in-
form¶aci¶omennyis¶eget kellett gyorsan mozgatni. Amikor a HD szabv¶anyt k¶e-
sz¶³tett¶ek, egy Fourier-anal¶³zist felhaszn¶al¶o algoritmus teremtette meg erre a
lehet}os¶eget, de akkor a DWT m¶eg gyerekcip}oben j¶art (Strang [1994]). Nincs
inform¶aci¶onk r¶ola, de kÄonnyen lehets¶eges, hogy az UHD kifejleszt¶ese, a m¶eg
nagyobb mennyis¶eg}u inform¶aci¶o gyors ¶atvitele DWT algoritmuson alapul.

A waveletek elm¶elete ¶es alkalmaz¶asa igen gyorsan fejl}od}o terÄulet a mate-
matik¶aban, a ¯zik¶aban, az informatik¶aban ¶es m¶as alkalmazott terÄuleten is.
Elterjed¶es¶ehez nagyban hozz¶aj¶arulhat az is, hogy hat¶ekony algoritmusok mel-
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lett j¶ol hozz¶af¶erhet}o sz¶am¶³t¶og¶epes csomagok ¶allnak rendelkez¶esre, els}osorban
S ¶es R nyelveken.

5 NekÄunk mire j¶ok a waveletek?

Eddig sokat ¶³rtunk a waveletek ¯zikai, m}uszaki alkalmaz¶asair¶ol, de term¶esze-
tesen felvet}odik a k¶erd¶es, hogy mire alkalmazhat¶ok a waveletek a t¶arsadalom-
¶es gazdas¶agtudom¶anyok terÄulet¶en? Term¶eszetesen erre a k¶erd¶esre azonnal
nem lehet egyszer}u v¶alaszt adni, hiszen maga az elm¶elet el¶egg¶e kev¶ess¶e ismert
ezen tudom¶any¶agak m}uvel}oi, ¶es els}osorban modellez}oi kÄor¶eben, ¶³gy nem lehet
tudni, hogy egy kicsit jobban megismertetett m¶odszertani alapokkal milyen
alkalmaz¶asokra lehetne sz¶am¶³tani. Ez¶ert csup¶an azokra a trivi¶alisnak t}un}o al-
kalmaz¶asokra mutatunk itt be p¶eld¶akat, amelyek r¶eszben a megl¶ev}o m}uszaki
jelleg}u feladatokb¶ol anal¶ogi¶ak folyt¶an sz¶armaztathat¶ok, r¶eszben pedig a ha-
gyom¶anyos id}osorelemz¶esi eszkÄozÄok tov¶abbfejleszt¶es¶evel alak¶³that¶ok ki. Teh¶at
a statisztika id}osorelemz¶esi alkalmaz¶asaib¶ol indulunk ki, de meg kell eml¶³te-
nÄunk, hogy a terÄuleti sorok elemz¶ese hasonl¶ok¶epp ¶erdekes ¶es hasznos c¶elte-
rÄulet lehet, b¶ar a terÄuleti statisztika eszkÄozt¶ara ez ideig kev¶esb¶e kidolgozott,
mint az id}osorok¶e.

A kÄovetkez}okben teh¶at n¶eh¶any jellemz}o alkalmaz¶ast mutatunk be p¶eld¶ak-
kal illusztr¶alva10.

a) Hull¶amok kimutat¶asa, elemz¶ese

A waveletek els}odleges alkalmaz¶asa term¶eszetesen a hull¶amok elemz¶ese, hiszen
seg¶³ts¶egÄukkel ki lehet mutatni, hogy a vizsg¶alt id}osorban hol ¶es milyen hossz¶u-
s¶ag¶u hull¶am detekt¶alhat¶o. Meg kell jegyeznÄunk, hogy a m¶odszer korl¶atja lehet
a rÄovid id}osor, hiszen pl. a Haar-waveletekkel csak er}osen korl¶atozott sz¶am¶u
¶es nagys¶ag¶u hull¶amot tudunk elemezni. Az itt kÄovetkez}o p¶eld¶akban 64 vagy
32 elem}u ¶eves id}osorokat vizsg¶alunk, ami a makromodellez¶esben hossz¶unak
min}osÄul, ugyanakkor a wavelet elemz¶es legfeljebb 6 kÄulÄonbÄoz}o, 1,2,4,8,16 ¶es 32
¶eves ciklusokat tud azonos¶³tani, ¶es ilyen ciklusokat tud elhelyezni a teljes in-
tervallum (64 ¶ev) megfelel}o szakasz¶an. Ez term¶eszetesen el¶eg durva eredm¶eny,
de ism¶etelten hangs¶ulyozzuk, hogy az elemz¶es igazi terÄulete a val¶oban hossz¶u
id}osorok (big data) vizsg¶alata.

P¶eldak¶ent a magyarorsz¶agi sert¶es¶allom¶any 1960-2016 kÄozÄotti ¶eves id}osor¶at
¶es annak DHT-j¶et mutatjuk be (8. ¶abra). Enn¶el a feladatn¶al a diszkr¶et Haar-
transzform¶aci¶ot haszn¶aljuk fel annak ¶erdek¶eben, hogy megismerjÄuk a jelens¶eg
hull¶amterm¶eszet¶et, kÄulÄonÄos tekintettel arra, hogy kor¶abban az Äokonometria
egyik ,,sl¶agerfeladata" volt a sert¶esciklus kimutat¶asa ¶es elemz¶ese (p¶eld¶aul
Kornai [1981]). A waveletek seg¶³ts¶eg¶evel most eggyel tÄobb, adekv¶at eszkÄozÄunk
ad¶odik a sert¶es¶allom¶any ciklikus alakul¶as¶anak vizsg¶alat¶ara.

10A sz¶am¶³t¶asokat a KSH ¶eves id}osorai alapj¶an v¶egeztÄuk saj¶at fejleszt¶es}u R-k¶odok
seg¶³ts¶eg¶evel. A sz¶am¶³t¶asok r¶eszletei megtekinthet}ok Hunyadi [2018a ¶es 2018b] tanulm¶a-
nyaiban.
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A 8. ¶abr¶an l¶athat¶o, hogy az els}o (p¶alcik¶aval jelÄolt) egyÄutthat¶o pozit¶³v
¶es nagy: ez a kalibr¶al¶o v¶altoz¶o egyÄutthat¶oja, ¶es csak nagys¶agrendet jelÄol: az
¶atlag szorz¶odik egy konstanssal. A 2. egyÄutthat¶o, amelyik ez esetben pozit¶³v,
de nem t¶ul nagy, az alaptendenci¶at jelzi, hiszen ez a Haar-alapfÄuggv¶eny (anya-
wavelet) egyÄutthat¶oja. T¶argyi jelent¶ese az, hogy az id}osor, ak¶ar az alapfÄugg-
v¶eny az eg¶esz vizsg¶alt intervallumon alapvet}oen csÄokken}o tendenci¶at mutat,
de ez a tendencia (trend?) nem t¶ul er}os. Az ezt kÄovet}o k¶et egyÄutthat¶o (a
3. negat¶³v, a 4. pozit¶³v) a hossz¶u hull¶am megl¶et¶ere utal. A negat¶³v egyÄutt-
hat¶o egy "fel" alak¶u hull¶amot jelÄol az id}oszak els}o fel¶eben, m¶³g a 4. pozit¶³v
egyÄutthat¶o egy hasonl¶o hossz¶us¶ag¶u "le" alakot az id}oszak m¶asodik fel¶eben.
Ezek ered}oje adja ki az ¶abr¶an l¶athat¶o hossz¶u hull¶am konk¶av szakasz¶at, ami
l¶enyegesen meghat¶arozza az id}osor lefut¶as¶at. A DHT ¶abr¶an l¶atszik m¶eg,
hogy a 5-8 egyÄutthat¶ok viszonylag nagyok. Ezek a 16 ¶eves kÄoz¶ephull¶amokat
mutatj¶ak. Ezekb}ol az l¶atszik, hogy ezek kÄozÄul a 3. egyÄutthat¶o (val¶oj¶aban a 7.)
a legnagyobb, azaz az id}oszak 3. negyed¶eben ¶erv¶enyesÄul legink¶abb egy kÄoz¶ep-
hull¶am csÄokken}o ¶aga. Az ezt kÄovet}o egyÄutthat¶ok, melyek a rÄovid hull¶amokat
mutatj¶ak, kisebbek, nem jeleznek sz¶amottev}o hull¶amz¶ast. Ugyanakkor fontos
megjegyezni, hogy ha c¶elunk az lenne, hogy a sert¶esciklust, nem pedig a DHT
tulajdons¶agait elemezzÄuk a lehet}o legalaposabban, ¶erdemes lenne megn¶ezni,
hogy pl. trendsz}ur¶es ut¶an (amikor a tart¶os tendenci¶at, esetleg a leghosszabb
hull¶amot, vagy hull¶amokat kisz}urjÄuk) mit mutat a transzform¶aci¶o, hiszen
egy ilyen elj¶ar¶as feler}os¶³theti a marad¶ek id}osorban l¶ev}o, nagyobb frekvenci¶as
hull¶amokat, ¶es jobb betekint¶est adhat az id}osorban megjelen}o rÄovid hull¶amok
l¶et¶ebe ¶es elhelyezked¶es¶ebe.

8. ¶abra. A sert¶es¶allom¶any id}osora ¶es annak DHT-je.
Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es.
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b) Sim¶³t¶as, kÄozel¶³t¶es, outlier sz}ur¶es, tÄomÄor¶³t¶es

A DWT a kor¶abban elmondottak alpj¶an egyre ink¶abb elvesz¶³ti eredeti funk-
ci¶oj¶at, ¶es a hull¶ammozg¶asok elemz¶ese helyett id}osorok tÄomÄor¶³tett kÄozel¶³t¶es¶ere,
a kiugr¶o ¶ert¶ekekt}ol val¶o megszabad¶³t¶as¶ara, ¶altal¶aban egyszer}ubb, modellszer}u
le¶³r¶as¶ara haszn¶alj¶ak. Ennek m¶odja az, hogy a wavelet transzform¶altb¶ol kÄuszÄo-
bÄoljÄuk a kis elemeket, majd az ¶³gy rÄovid¶³tett, tÄomÄor¶³tett transzform¶altakb¶ol
a vissza-transzform¶aci¶ot alkalmazva, megkapjuk az eredeti id}osor kÄozel¶³t¶es¶et.
Ezt az elj¶ar¶ast ¶ugy is fel lehet fogni, mint outlier sz}ur¶est, amikor a kis, eseti,
tranziens hull¶amokt¶ol megtiszt¶³tjuk az id}osort.

A 9. ¶abr¶an a GDP index¶enek id}osor¶at (1965-2018) ¶es annak DHT-vel
tÄort¶en}o kÄozel¶³t¶es¶et l¶athatjuk. Ebben az esetben ¶ugy j¶artunk el, hogy a
DHT y vektor¶anak elemeib}ol lenull¶aztuk a legkisebb abszol¶ut ¶ert¶ek}u 70%-
ot, majd elv¶egeztÄuk az inverz transzform¶aci¶ot. A 70% term¶eszetesesen csak
egy lehet}os¶eg, a l¶enyeg persze az, hogy az id}osor egy nem elhanyagolhat¶o
r¶esz¶et tÄorÄoljÄuk, ¶es ¶³gy a feladatot egyszer}us¶³tsÄuk. TÄobb k¶³s¶erlet ut¶an jutot-
tunk el oda, hogy ez esetben a 70%-os sz}ur¶es l¶atszik olyannak, ami l¶enyegesen
egyszer}us¶³ti (modellezi) a feladatot, ugyanakkor az id}osor f}o jellegzetess¶egeit
is megtartja. Az ¶abr¶ar¶ol ugyanis j¶ol l¶athat¶o, hogy a kÄozel¶³t¶es a nehezen
kÄovethet}o ingadoz¶asok ellen¶ere j¶onak mondhat¶o, hiszen a k¶et sor kÄozÄott a de-
termin¶aci¶os egyÄutthat¶o r2 = 0:97, azaz bizonyos ¶ertelemben azt is ¶all¶³thatjuk,
hogy az elj¶ar¶as csak 3% az inform¶aci¶ovesztes¶eggel j¶art. L¶enyegileg ugyanezt
az elj¶ar¶ast kÄovetik term¶eszetesen bonyolultabb m¶odon a m¶ar eml¶³tett hang-
¶es k¶eptÄomÄor¶³t}o elj¶ar¶asok. Enn¶el a kis p¶eld¶an¶al az elj¶ar¶as el}onyei nem t}unnek
ki, de nagy adatmennyis¶eg (pl. big data kÄornyezetben esetleg tÄobb sz¶azezer
adat) eset¶en az adatt¶arol¶as ¶es manipul¶aci¶o, valamint a feladat ¶atl¶athat¶os¶aga
szempontj¶ab¶ol ez m¶ar l¶enyeges lehet.

9. ¶abra. A GDP id}osora ¶es annak DHT-vel tÄort¶en}o kÄozel¶³t¶ese.
Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es.
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c) Hasonl¶os¶agok keres¶ese id}o- ¶es terÄuleti sorokban

Ez az alkalmaz¶as, b¶ar ¶erdekesnek t}unik, egyel}ore nem valamif¶ele bizony¶³tott
elm¶eleten, hanem egy sejt¶esen nyugszik. L¶enyege az, hogy ha id}osorokat sz¶an-
d¶ekozunk Äosszehasonl¶³tani, nem az eredeti id}osorokat, hanem azok wavelet
transzform¶altjait hasonl¶³tjuk Äossze. EmÄogÄott az a felt¶etelez¶es ¶all, hogy a
wavelet transzform¶altak tÄomÄor ¶es rendezett form¶aban hordozz¶ak azoknak az
id}osoroknak a tulajdons¶agait, amelyekb}ol sz¶armaznak. Ez¶ert, ha a wavelet
transzform¶altakat hasonl¶³tjuk Äossze, hat¶ekonyabb lesz az Äosszehasonl¶³t¶as, az
jobban kiemeli a kÄozÄos tulajdons¶agokat, illetve jobban szelekt¶al. Ezt a gondo-
latot m¶eg nem l¶attuk egzaktan bizony¶³tva, de alkalmaz¶as¶at m¶ar nyomon lehet
kÄovetni. Uliha [2016] ezt az elvet haszn¶alta a sv¶ed ¶es norv¶eg makrogazdas¶agi
v¶altoz¶ok olaj¶arral val¶o egyÄuttmozg¶as¶anak jellemz¶es¶ere. Ezzel kapcsolatban
az elm¶elet helyess¶eg¶en t¶ulmen}oen term¶eszetesen egy sor k¶erd¶es vethet}o fel,
¶³gy pl. az, hogy milyen waveletet c¶elszer}u haszn¶alni, a teljes vagy a kÄuszÄobÄolt
DWT vektort haszn¶aljunk, vagy az, hogy a hasonl¶os¶agot milyen mutat¶oval
m¶erjÄuk?

Az elv bemutat¶as¶ara elk¶esz¶³tettÄuk 4 makr¶o v¶altoz¶o (GDP, fogyaszt¶as,
ipari termel¶es, beruh¶az¶as) 32 elem}u (1985-2016) volumen-id}osorainak Äossze-
hasonl¶³t¶as¶at egyszer}u korrel¶aci¶os mutat¶ok seg¶³ts¶eg¶evel, ahol a korrel¶aci¶os
m¶atrixokat el}oszÄor az eredeti id}osorokb¶ol, m¶asodszor a DHT transzform¶al-
takb¶ol sz¶am¶³tottuk ki. Az eredm¶enyeket az 1. ¶es 2. t¶abl¶azat korrel¶aci¶os m¶at-
rixaiban foglaltuk Äossze.

GDP Fogyaszt¶as Ipari termel¶es Beruh¶az¶as

GDP 1 0.9435 0.9728 0.9286
Fogyaszt¶as 1 0.8882 0.9051
Ipari termel¶es 1 0.9306
Beruh¶az¶as 1

1. t¶abl¶azat. Az eredeti sorokb¶ol sz¶am¶³tott korrel¶aci¶os m¶atrix

GDP Fogyaszt¶as Ipari termel¶es Beruh¶az¶as
GDP 1 0.9985 0.9804 0.9941
Fogyaszt¶as 1 0.9710 0.9910
Ipari termel¶es 1 0.9885
Beruh¶az¶as 1

2. t¶abl¶azat. A DWT-b}ol sz¶am¶³tott korrel¶aci¶os m¶atrix

A k¶et m¶atrix elemenk¶enti Äosszevet¶ese az mutatja, hogy a transzform¶al-
takb¶ol sz¶am¶³tott korrel¶aci¶ok minden esetben magasabbak, azaz a transzfor-
m¶altak mindenÄutt er}osebb kapcsolatot mutatnak, mint az eredeti sorok. Ha
m¶eg azt is hozz¶avesszÄuk, hogy az id}osorok kÄozti korrel¶aci¶os egyÄutthat¶ok tar-
talmazz¶ak a kÄozÄos trendhat¶ast, ami nyilv¶an felfel¶e torz¶³tja az eredeti sorokb¶ol
sz¶am¶³tott mutat¶ot, m¶³g ez a transzform¶altakn¶al nem, illetve m¶ask¶epp jelenik
meg, azt mondhatjuk, hogy ezen a p¶eld¶an a wavelet transzform¶altak feler}os¶³-
tik az egyÄuttmozg¶ast le¶³r¶o kapcsolatokat. Ez term¶eszetesen nem bizony¶³t¶ek,
csak indik¶aci¶o, de maga a gondolat alighanem ¶erdemes arra, hogy a k¶es}obbiek
sor¶an alaposabban megvizsg¶aljuk.
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d) Outlier sz}ur¶es ¶es a legfontosabb fordul¶opontok elem-
z¶ese

A 10. ¶abr¶an egy demogr¶a¯ai id}osort, a magyarorsz¶agi hal¶aloz¶asok sz¶am¶anak
id}osor¶at ¶es annak durva DHT kÄozel¶³t¶es¶et l¶athatjuk (Hunyadi [2018b]). A
fÄugg}oleges sk¶al¶an l¶athat¶o, hogy az alapadatokat a saj¶at ¶atlagukt¶ol vett el-
t¶er¶esekkel helyettes¶³tettÄuk, ami az itt felvetend}o k¶erd¶est { a kritikus pontok
elhelyezked¶es¶et { nem ¶erinti. Itt teh¶at a hal¶aloz¶asok id}osor¶anak kritikus for-
dul¶opontjait kerestÄuk p = 0:96 sz}ur¶es eset¶en, azaz ¶ugy, hogy a DHT elemeinek
legkisebb 96%-¶at 0-ra reduk¶altuk. A kapott fordul¶opontok: 1969, amikor
megugrik a sor, 1985-ben kezd}odik a lassul¶as, 1985 ¶es 2001 kÄozt megfordul a
tendencia, v¶egÄul 2001-t}ol alacsony szinten stagn¶al, illetve lassan csÄokken.

10. ¶abra. A hal¶aloz¶asok sz¶ama ¶es l¶epcs}os kÄozel¶³t¶ese.
Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es.

Ez az alkalmaz¶as hasonl¶³t arra, amit kor¶abban m¶ar eml¶³tettÄunk. A kÄu-
lÄonbs¶eg mindÄossze annyi, hogy a DHT-t ez¶uttal er}osen kÄuszÄobÄoljÄuk (sz}urjÄuk),
azaz puszt¶an 3-4 elem¶et hagyjuk meg, amelyek visszatranszform¶al¶as ut¶an
kirajzolj¶ak azt a fÄuggv¶enyt, amely durv¶an ugyan, de megragadja az eredeti
id}osor l¶enyeg¶et, ugyanakkor megadja azt a n¶eh¶any kulcs¶evet, amelyekben a
folyamat l¶enyeges fordul¶opontjai bekÄovetkeznek. Ehhez az elemz¶eshez kifeje-
zetten el}onyÄos a Haar-transzform¶aci¶o l¶epcs}os jellege.

A fenti n¶eh¶any alkalmaz¶as csak bemutat¶o volt, azonban nem szabad
elfelejteni, hogy a waveletek igazi elterjed¶ese alighanem m¶eg el}ottÄunk ¶all.
Kor¶abban tettÄunk eml¶³t¶est m¶as, m}uszaki, ¯zikai, informatikai alkalmaz¶asok-
r¶ol. A fent bemutatott n¶eh¶any, t¶arsadalom- ¶es gazdas¶agtudom¶anyi alkalma-
z¶ashoz m¶eg hozz¶a lehet tenni, hogy ¶altal¶aban nagy lehet}os¶eg ad¶odik a nem
stacion¶arius id}osorok elemz¶ese eset¶en, hiszen ezen a t¶eren a wavelet elemz¶es
kiv¶althatja, s}ot ki is kell v¶altania a hagyom¶anyos Fourier-elemz¶eseket. M¶ar
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eml¶³tettÄuk, de tal¶an nem ¶art ¶ujra hangs¶ulyozni, hogy a nagyon nagy adat-
mennyis¶egek (big data) eset¶en, ami jelenleg m¶ar a statisztika k¶ezzel foghat¶o
val¶os¶aga, a wavelet elemz¶es szint¶en igen sikeres lehet. V¶egÄul megeml¶³tjÄuk
a terÄuleti statisztikai elemz¶eseket, amelyek az id}osoros m¶odszerek mint¶aj¶ara
azokhoz hasonl¶o, illetve kÄozel ¶all¶o m¶odszereket haszn¶alnak (Dusek T. { Ko-
tosz B. [2016]), ¶es a jÄov}o el}ottÄuk ¶all. Azt sem szabad elfelejteni, hogy a wave-
let-elm¶elet m¶eg viszonylag ¶uj, t¶arsadalmi-gazdas¶agi alkalmaz¶asai m¶eg csak
kialakul¶oban vannak, de biztosak lehetÄunk abban, hogy amint ez a nagyon
hasznos terÄulet meger}osÄodik ¶es elterjed, ¶ujabb ¶es ¶ujabb alkalmaz¶asokat in-
duk¶al, olyanokat is, amilyenekre most tal¶an m¶eg nem is gondolunk.

6 Z¶ar¶o gondolatok

Ez a cikk csup¶an bevezet}o a waveletek elm¶elet¶enek ¶es alkalmaz¶as¶anak vil¶ag¶a-
ba. Bevezet}o, m¶egpedig el¶eg rÄovid, ¶es tal¶an felsz¶³nes bevezet}o, de tudat¶aban
kell lennÄunk annak, hogy a waveletek m¶elyebb meg¶ert¶ese ¶es alkalmaz¶asa
transzdiszciplin¶aris ismereteket kÄovetel. Maga a t¶ema meglehet}osen divatos
¶es j¶ol mutatja a modern matematika jellemz}oit, a diszkr¶et probl¶ema-kezel¶est,
a sz¶am¶³t¶astechnika fel¶e fordul¶ast, az alkalmaz¶as-orient¶alts¶agot. Az ¶atalakul¶o-
ban, paradigmav¶alt¶as el}ott ¶all¶o statisztika jellemz}oi is megmutatkoznak ezen
a terÄuleten, hiszen az indul¶o adatok forr¶asainak min}os¶ege ¶es mennyis¶ege, a
nagy sz¶am¶³t¶asig¶eny, a sokoldal¶u felhaszn¶alhat¶os¶ag, mind beleillik a statisztika
¶atalakul¶as¶anak egyre jobban kirajzol¶od¶o trendj¶ebe.

A waveletek t¶arsadalmi-gazdas¶agi modellez¶esben tÄort¶en}o alkalmaz¶as¶anak
is csak n¶eh¶any egyszer}u kezdet¶et villantja fel ez az Äossze¶all¶³t¶as. Alighanem
joggal gondolhatjuk, hogy az alkalmaz¶asokban enn¶el j¶oval tÄobb lehet}os¶eg van.
Ahhoz azonban, hogy ezeket a lehet}os¶egeket jobban kihaszn¶aljuk, ¶eppen a
terÄulet kor¶abban eml¶³tett transzdiszciplin¶aris jellege miatt az ¶erintett szakte-
rÄuletek, azaz a matematika, az informatika, a statisztika, valamint a t¶arsadal-
mi-gazdas¶agi modellez¶es egyÄuttm}ukÄod¶es¶ere lenne szÄuks¶eg. Ennek a cikknek
els}odleges c¶elja ¶es ¶ertelme az, hogy egy ilyen egyÄuttm}ukÄod¶es szÄuks¶egess¶eg¶ere
felh¶³vja a ¯gyelmet.
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ON THE WAVELETS

The wavelet problem is not a new one, the ¯rst wavelet, that resembles to the ones
used nowadays, were constructed by the Hungarian mathematician Alfred Haar in
the beginning of the 20th century. Naturally, he tackled with a problem of pure
mathematics, and he solved this one: using his famous stepwise function, among
others, he could approximate any continuous functions. However, the results, ob-
tained by Haar were rather unprecedented, so that time it did not obtain real appli-
cations outside the narrow ¯eld of theoretical mathematics. Many decades later, in
the second half of the century, ¯rst in connection with physical, and later informat-
ical problems, the real wavelet problem has been outlined and used. This proved
to be a very e®ective tool to analyse non-stationary time series, a good means that
complete the Fourier analysis, which can exceed it in some points. This article is an
introductory study: it deals with some basic properties of wavelets, introduces the
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discrete wavelets, shows an algorithm that is popular nowadays and useful, to ac-
complish wavelet transformation in both directions by using a computer. After this
methodological section the article shows some eventual application in economic and
social modelling and at the end it demonstrates some further hints of the hidden
application facilities of the topic.

In the beginning, the article shows some results of Haar. Results, that later
became the basic foundation of the whole topic. First it demonstrates the Haar-
type basic stepwise function (the so called mother wavelet), the calibration function
(or father wavelet), and the transformed (translated and dilated) versions of the
mother wavelet (children wavelets). The series, formed from these elements { and
this is a famous result of Haar { is orthogonal, and using this series, any continuous
function can be approached with a voluntary precision. This result { in some
aspects { resembles to the results of Taylor and Fourier, and the approximation is
more or less similar, but evidently based on di®erent functions. The article shows
a very simple and well known quadratic function and its stepwise approximation
by Haar series of 4 and 8 elements.

For a long time, a half century, this result was only that of mathematicians,
it had not application outside this area, and only in the mid of the last century
begin ¯rst of all physicists to reveal the connection of this type of methods and the
Fourier transformation. Starting from Haar's results, constructing, introducing and
using new wavelets they get e±cient tools for time series analysis. So, new wavelets
have been created (Gabor { Morlet wavelet, the Mexican hut wavelet, the implicitly
de¯ned Daubecies wavelet and a lot of other wavelets). This made necessary the
uni¯cation of the theory based on wavelets. Following this, application of wavelets
grown rapidly { this period is called by some authors the revolution of wavelets.
The applications reached further territories like social and economic analysis, and
not only time series analysis. In this ¯eld modern informatics was the ¯rst that
used and applied wavelet analysis to manipulate (coding, storing and compressing
of pictures) spatial data as well.

In connection with the applications, one of the main bottleneck of the original
wavelet theory was, that it based on continuous (or at least partly continuous)
functions, so there was a separate phase, when the results had to transform to
discrete form or to digitalize them. A comparatively new result in the wavelet
theory is the discrete transformation, which starts from the fact that the data are
discrete (or at least discrete on the level of observation), so the wavelet mapping
and compression of such data can be done by discrete methods only. The article
deals with the discrete wavelet transformation in a detailed way. First the Haar
matrix was introduced, but it was easy to understand that for large scale problems
the quasi-empty transformation matrix (the large share of its elements is 0), is
rather inconvenient for practical use. Therefore, starting from the original Haar
transformation and using a rather simple but rather e±cient stepwise method {
the Cascade Algorithm { we show how to apply the wavelet transformation to
discrete time or spatial series. The article shows this algorithm via a small numerical
example. As the result of the transformation { which operates in this case as well in
both directions { a series (a vector) of coe±cients of the same size can be obtained.
From this vector, by cutting or thresholding { i.e. deleting and replacing some
coe±cients by 0 { and an inverse transformation an approximation of the original
series (vector) can be obtained.

After this transformation

² the DWT (Discrete Wavelet Transform) of a series remains a vector of the
same size as the original one, that is the number of their elements is equal,
since the transformation matrix is quadratic;

² the structure of the result vector (y) is special: at the beginning (on the left
hand side) the coe±cients of the long waves, at the middle the coe±cients
of the middle waves, while on the right hand side of the short waves, which
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refers to irregular sound, can be found;
² it is easy to see an interesting case of the information-conservation: the sum
of squares of the elements of vector x and y are equal, but their distribution
is very di®erent: vector y is much more concentrated than the original vector
(x);

² that is why a peculiar application of the DWT is as follows: after the transfor-
mation by mean of thresholding we delete the small absolute valued elements
of y (i.e. they get 0 value), and after re-transformation the new vector x
gives a good approximation of y but using much less nonzero-elements. This
is a simple way of information compression, and so this is an important point
of wavelet modelling.

As far as the applications are concern, the problem (the wavelet transformation)
is easily extended to 2, or 3 dimensions, so it becomes the base of a lot of extended
computer applications. A peculiar application in 1 dimension is the compression
of voices in music ¯les, in 2 dimensions the compression of images, in 3 dimensions
the compression of TV pictures together with voices. In these applications ¯rst
the ¯les of sound or images are mapped to matrices, than transform by DWT. The
small, nuisance elements are thresholding, so the original problem is reduced (some-
times by 90 percents), and then using the inverse DWT it will be re-transformed
to the original scale. According to some reports, such double transformation will
not reduce the quality of the original ¯le in a considerable way, so in general it
remains hidden for the users. The ¯rst famous application was due to the FBI with
its famous ¯ngerprint data bank: the data bank that contains millions of prints,
which was compressed by using wavelet transformation. After a more then 90%
compression rate, it remained fully operable. Among the computer application the
jpeg image compression is well known: it is based a discrete wavelet transforma-
tion too. In the modern TV broadcasting a relevant obstacle of peak-quality HD
(High De¯nition) transmission was the lack of means that could save and move a
huge amount of information in a very short time. When the HD broadcasting was
prepared, an algorithm, based on the Fourier-analysis was applied, but in that time
there were no e®ective DWT algorithms. We have no information on the details,
but it can easy be that the UHD television, where manipulation with much more
information is necessary, is based on DWT algorithms.

In the last, but rather important part of the article some applications of wavelet
transformation in the ¯eld of economic and social analysis are treated. The ¯rst one
is the analysis of the Hungarian hog-cycle. According to former investigations the
stock of the Hungarian hogs has a 3-5 year cyclical movement, which was analysed
in details by many authors in the last decades. Now we tried to show the cycle
from a 64 element annual time-series by means of wavelet analysis. The results are
a bit ambiguous, perhaps, because in the last two decades there were huge changes
of the system of the Hungarian economic management and foreign relations, but
the analysis revealed remarkable cyclic tendencies.

The second example shows how the wavelet transformation smoothes and com-
presses time series. The base of this application was the annual series of Hungarian
GDP. In this application after a DHT (Discrete Haar Transformation) 70 percents
of the wavelet coe±cients (obviously the less absolute valued coe±cients) have been
deleted and using the inverse transformation, a good ¯tness of the new series has
been detected. This example shows in a rather convincing way the information
compression of the wavelet transformation. It is to note that in case of a much ex-
tended data base (which can often be getting in the big data analysis), this method
of information compression can yield much more spectacular results.
The next example was only a trial: according to some views the common features

of time series are much more detectable from the transformed series than from the
original ones. So our hypothesis was that the similarities of two or more series
are higher in case of wavelet transformed series. The correlation matrix among
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the main macroeconomic indicators proved that the hypothesis is good { all of the
elements of the new correlation matrix are higher than those, computed from the
original series.

Finally in a demographic example we investigate the problem of Hungarian
mortality. Our task was to separate the key-points of this 64 element time series,
points that separate the particular parts of the mortality curves. Using the wavelet
(Haar) transformation, 3 points of the curve has been detected and analysed. These
points (1969, 1985, 2001) show those years, when the mortality curve has important,
long-range turns.

The conclusion of the article is that this method is extremely promising in the
¯eld of time series and spatial series applications, but in order to realize it a more
intensive cooperation among mathematics, statistics, modelling and informatics
seems to be necessary.
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HELYREIGAZ¶IT¶AS

Tisztelt Olvas¶o!

Foly¶oiratunk m}uszaki szerkeszt¶ese sor¶an minden esetben igyekszÄunk a lehet}o
legnagyobb gondoss¶aggal elj¶arni, ennek ellen¶ere el}ofordul, hogy hib¶azunk. Ez
tÄort¶ent a Szigma 2019/1-2. sz¶am¶anak nyomd¶aba kÄuld¶ese sor¶an is, amikor Kiss
Tibor ,,N¶egyszektoros ¶AKM vizsg¶alata az Äokol¶ogiai h¶al¶ozatelemz¶es m¶odszer-
tan¶aval" c¶³m}u cikk¶eben a 99. oldalon az 5. t¶abl¶azat els}o sor¶ab¶ol n¶eh¶any adat
lemaradt. A kÄovetkez}o oldalon a hi¶anyz¶o adatokkal egyÄutt kÄozÄoljÄuk kor¶abbi
sz¶amunk 99. oldal¶at.

A Szigma foly¶oirat szerkeszt}os¶eg¶enek munkat¶arsai a tÄort¶entek miatt saj-
n¶alkoz¶asukat fejezik ki, ¶es k¶erik a Szerz}o ¶es az Olvas¶o eln¶ez¶es¶et. Azon leszÄunk,
hogy hasonl¶o hiba a jÄov}oben ne fordulhasson el}o.

Bessenyei Istv¶an
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5. t¶abl¶azat. N¶egyszektoros szimmetrikus ¶AKM (szervezet £ szervezet) a hazai kibocs¶at¶asra.
Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es




