Pénziigyi idésorok elemzése — olvasolecke 1.
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Bevezetés
o Az id6sorok olyan adat vektorok, amelyek az id§ fliggvényében valtoznak: P =

(P1,P2s - Pt)
Az id6sor felbontasa jellemz&en napi, heti, havi, negyed éves és éves. A napi felbontasi

id6sorok mutatjak a legtobb anomaliat az alapmodellhez képest, mig az éves idésorok
elég jol kozelitik azt.

Alapmodell: az iddsor kovessen normdlis eloszlast, ne legyen autokorreldlt, legyen
homoszkedasztikus és gyengén stacioner.

Ebben a jegyzetben a makrogazdasag és a pénzlgyi piacok altal generalt id&sorok
elemzésével foglalkozunk.

e A makro-vagy pénzligyi input idGsorok (P) regresszids elemzése soran elvarjuk, hogy a varhato
értékik nulla legyen, és hasonlé skalan mozogjanak. Ezt az alabbi mddokon érhetjiik el:

O
O

differencialt (hozam): 1, = (P; — P;_1) vagy r=diff(P);

A skalazasban segithet a logaritmizalds a P>0 esetekben, ekkor haszndlhatjuk a
logaritmikus differencialtakat (pl.: t6zsdei arfolyamok, nyersanyag arak, GDP).
Jellemz6en olyan esetekben, amikor az idésor egyébként is hajlamos exponencialis
valtozasokra: 1y = (In(P;) — In(P;_,)) vagy r=diff(log(P));

Amennyiben az id6sor felvehet negativ értékeket is és a varhato értéke nulla E(P)=0,
akkor a z-score standardizalds lehet célravezetS (pl.: fizetési mérleg statisztikak,

kotvényhozamok): x = %

Centralis momentumok
e k-adik centralis momentum: E[(x — u)*]

e Elsé momentum a varhatd érték: atlag, médusz, median.

O
O
O

p=E[(x —w)]
Hasonldnak és zérusnak kell lennitik idedlis esetben.
Ok jelentik a varhato értéket.

e Masodik momentum a szdras (volatilitas).

O
O
O

o= E[(x —u)?]

Az idGsor eltérését mutatja a varhatdé értékhez képest.

A kdzgazdasagtanban a kockdzatot a szamszerUsithetd bizonytalansagok halmazaként
definialjak, amelyet jellemzGen a szérassal lehet tarsitani.

Ehhez hasonldan, a monetaris politika makrogazdasagi hatasainak értékelése soran az
egyes rezsimek makrogazdasagi valtozék (pl. GDP, kamatldb, inflacid) szérdsat
vizsgaljak.
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o A szoras csak normadlis eloszlas fennallasa mellett irhatd le véges szamként.
e Harmadik momentum: ferdeség vagy aszimmetria (skewnes).
o pz=E[(x-w?
o Ha az idésor hasonld témegben valtozik negativ és pozitiv irdnyban, akkor
szimmetrikusnak tekintheté.
o Ha egy deviza jellemz6en gyengil, akkor ott nagyobb tomegben jelennek meg
csokkend értékek, igy az aszimmetria negativ.
e Negyedik momentum: csicsossag (kurtosis).
o py = E[(x —)*]
o Amig az adatgeneraloé folyamat normalis eloszlast (véletlent) kovet, addig a kurtdzisa
3 lesz. Ebben az esetben az eloszlas szélein exponencialis lecsengést tapasztalunk —
azaz eleve kis tomegben talalunk itt adatokat.
o Haromnal magasabb kurtdzis esetén all fenn a vastagfarkisag (leptokurtdzis, heavy
vagy fat tailness) esete, ekkor az extrémnek tekinthet6 elmozduldsok joval nagyobb
tomegben és sokkal komolyabb elmozdulasokat valdszinlsithet6en jelennek meg.

Forras

Greene (2003): pp. 848.

Valoszinliségi eloszlasok
e Minden mért (tapasztalati) id6sor esetében feltételeziink valamilyen adatgeneralé folyamatot
a hattérben, amelynek viszont sziiksége van valamilyen elméleti eloszlasra®.

i.  Normalis eloszlas
Amikor egy kisérlet kimenetelét nagyszamu, egymastdl fliggetlen vagy csak kevésbé fliggé véletlen
tényez6 hatdrozza meg gy, hogy az egyes tényezbk kilon-kiilon csak kis mértékben jarulnak hozza az
Osszes véletlen hatdsabdl ered6 ingadozadsokhoz, tovabba az egyes tényezdk hatdsai egyszer(ien
dsszeadddnak, akkor X~N(u,02) normdlis (Gauss) valdsziniiségi eloszlas |ép fel, melynek
slrlségfuggvénye:

2
1 _(x_l‘;)
e 20

f&) =

o\2m ’

ahol o és u allanddak, végesek és a normadlis eloszlas paramétereinek nevezzilk 6ket, valamint o >0
(Rényi 1972, Coles 2001, Brockwell 1996).

A sirlségfiggvény a normal eloszlas esetében gyorsan nullahoz tart, igy az ilyen eloszlasbdl torténd
mintavétel sordn az elemek nagy része a varhatd értékek kozelébe esik.

A normal eloszlas kézponti (centralis) hatareloszlas-tétele kimondja, hogy xi, x,... kelléen nagyszamu
(n) figgetlen és azonos eloszlasu (independent and identically distributed - iid) véletlen valtozé (melyek
koz0s varhato értéke E(x) és k6z0s szorasa D(x)) véges x; +...+ X, 6sszeg standardizaltja megkozelitGleg
normal eloszlast kovet.

Az elméleti és gyakorlati pénziigyek eszkdztara az elmult évtizedekben a hozamok normal eloszlasanak
feltételezésére épiilt, ide tartozik tobbek kdzott a klasszikus portfolié elmélet, a Black-Scholes-Merton-
féle opciddrazas, a RiskMetrics variancia-kovariancia eljardsa. Ezen elméletek alkalmazdasat a kdzponti

1 Tovabbi érdekességek az eloszldsokrol: https://www.analyticsvidhya.com/blog/2017/09/6-probability-
distributions-data-science/
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hatdreloszlas tétele tette lehetévé, azon feltételezés szerint, hogy a pénziigyi hozamok szamos
informdcid és egyéni dontés eredményeként jonnek létre (Dunbar 2002).

Statisztikai szempontbdl sajatos eredményre vezethet, amennyiben a hatékony piacok elmélete
(efficient market hipothesis) kapcsan kizardlag Fama 1970-es cikkének f6 mondanivaldjara
hagyatkozunk — ahol a piaci szerepl6k informaltsdga alapjan vezette le a gyenge-kdzepes-erGs
hatékonysag eseteit. Ez esetben ugyanis a gyenge hatékonysag elvetéséhez is béven elegendd lenne a
hozamok autokorreldltsdganak kimonddsa. A cikket elolvasva azonban egyértelm(, hogy Fama az
autokorreldlatlansag megkovetelésével csupan kiegészitette a bolyongds-Markov-folyamat-normal-
eloszlas gondolati korét, miutan a 384. oldalon el6bb ,fair jaték” szlikségességét (egyensulyi varhatd
érték (equilibrium expected return) koril ingadozé hozamok bevezetése) mutatja be. Ezt kbvet6en a
386. oldalon vazolja a hozamok szubmatringal-jellegét (egy eszkdz varhatd hozama legyen nagyobb
vagy egyenld nullanal — ami nullandl nagyobb esetben a jatékos szempontjabdl ,kedvezd” jatékot
takar), illetve bemutatja a bolyongas modelljét — és csak ezt kovetéen fogalmazza meg a hatékonysag
kiilonbo6z6 formaihoz két6d6 piaci feltételeket. A modell tesztelése soran tobbek kdzott példaul kilén
kitér a hozamok eloszlasanak kérdésére a 399. oldalon. A t6kepiaci hatékonysdg kapcsan gyakran
hivatkozott Fama-féle modell tehat pusztan kiegészitette a mar meglévé, piaci hatékonysagot
vizsgalé modelleket. Ezért fordulhaté elS, hogy az 6konometridval foglalkozé irodalom a hatékony
piacokat automatikusan dsszekapcsolja a bolyongdssal (Iasd példaul Alexander (2008) 213. oldal), vagy
feltételezi, hogy a vizsgalt id6sorokat létrehozd sztochasztikus folyamatok mogott kizardlag a véletlen
all (Lutkepohl — Kratzig 2004), esetleg kimondja, hogy a gazdasagi folyamatok véletlen folyamatok
eredményeként jonnek létre?.

ii.  Vastagfarkd eloszlasok
A t6kepiacokon tapasztalhatdé hozamok normalistdl eltéré eloszldsa régdta ismert tény
szakirodalomban (Borak és mtsai. 2005, Tsay 2005, David 2009). A vastagfarkusagbol fakado
problémak sulyossagat leginkabb az 1987-es és 1998-as részvénypiaci valsagokkal szokas illusztralni,
ahol a hozamok normal eloszlasara vonatkozo feltevés okozott tobb millidrd dollaros veszteségeket —
majd a Scholes és Merton nevével fémjelzett Long-Term Capital Management hedge-fund bukasat
(Dunbar 2002).

A logaritmikus hozamok empirikus eloszlasara sokkal inkabb illesztheté hatvany- avagy Pareto
eloszlas, fliggetlendl a piac tipusatdl, tér- és id6beli karakterisztikditdl Molnar (2006), Gabaix és mtsai.
(2003) és Clauset és mtsai. (2009), valamint Jentsch és mtsai. (2006) szerint a hozamok
hatvanyeloszldsdnak megléte a skalafliggetlen haldzatok jelenlétérél tanuskodik. A hatvanyeloszlasok
(power law distribution)? s(ir(iségfliggvényét Newman (2005) nyoman az aldbbi mddon fejezhetjiik ki:
egy folytonos valds valtozd p(x) dx valdszinlséggel veszi fel az x és x+dx intervallum értékeit, ahol
p(x)=Cx® lesz, a>0 farokexponens esetén. A x és x+dx intervallum hasznalatabdl kovetkezik, hogy a
hatvanyeloszlasok elsédlegesen egy adott eloszlas farkain értelmezhet6ek — ahogyan ezt a fenti cikk
szerz6je nyomatékosan ki is emeli.

Borak és mtsai. (2005) szerint emellett még a stabilis eloszlasok alkalmasak a vastagfarkusag
kezelésére. Egy X valdszinlségi valtozét akkor tekintlink a-stabilis eloszlasinak, amennyiben
tetszéleges Xi, X3, ..., Xn flggetlen, X eloszldsu valdszinlségi valtozék esetén létezik c, és d, konstans,
hogy Xi+...+X, eloszldsa c,X+d, eloszlasaval egyezik meg, és c,=n"/.

2 13sd példaul: Greene, W. H. 2003: Econometric Analysis. Prentice Hall, Upper Saddle River 845. oldalan,
3 A “power-law distribution” fogalmat magyarul egyarant illetik hatvany-eloszlas illetve hatvanytérvény-eloszlds
névvel is. Munkdm soran az elSbbit haszndlom.
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......

lim x*P(X > x) =C,(1+ p)o®

T (21)
limx*P(X < —x) =C,(1+ B)a*’
X—oo

oo _1
ahol C, = (2 fo x"%sin(x)dx) = %F(a) sinn?a, valamint:

o a€(0,2] jeloli a farok exponenst (stabilitasi index, karakterisztikus exponens). A figgvény a =2
esetén normal eloszlast ir le. A p-edik momentuma egy stabil random valtozdnak csak akkor
véges, ha p<a. a>1 esetén a varhato érték véges,

o Be[-1,1] ferdeségi paraméter nulldnal magasabb értéke jeloli az eloszlas jobb oldalan
jelentkez6 hosszabb farkat,

e 0>0skala paraméter az eloszlas szélességét hatarozza meg.

A stabilis eloszlasok részvénypiaci, kbtvénypiaci, devizapiaci, ingatlanpiaci és nyersanyagpiaci id6sorok
hozamaira torténd illeszthet&sége kétségteleniil jobb, mint a normal eloszlasé, azonban Borak és
mtsai. (2005) kiemeli, hogy bizonyos esetben a stabilis eloszlas a farok (igy a kockazat) tulbecsilésével
jar. Tovabbi hatranyként Tsay (2005) a stabilis eloszlasok végtelen variancidjat emeli ki, ami a normal
eloszlassal szemben hatarozott hatrany.

Aferde Student-T eloszlas esetén mind a kurtézis, mind az aszimmetria paraméterezhet6, ami hasznos
lehet példaul folyamatos szimulacidja soran (példaul a kés6bb bemutatasra keriil6 GARCH-modellek
esetén) az m és v paraméterek segitségével:

Y AL Ae—w? v+t
) A +=—") >

p(elv,u,A) =
Ahol u jeldli a méduszt, v a normalis eloszlashoz képest mért szabadsagfok és a A = — az inverz
skalazasi paraméter.
Forras:

Bonanno, G. — Lillo, F. — Mantegna, R. (2001): Levels of complexity in financial markets. Physica A. 299.
pp. 16-27.

Clauset, A. — Shalizi, C. R. — Newman, M. E. J. (2009): Power-law distributions in empirical data. SIAM
Review. 51. 4. pp. 661-703.

Deutsch H-P. (2009): Derivatives and Internal Models. Palgrave and Macmillan, London

Gabaix X. — Gopikrishnan P. — Plerou V. — Stanley H. E. (2003): A theory of power-law distributions in
financial market fluctuations. Nature. 423 pp. 267-270.

Alapstatisztikak
A leird statisztikdk alkalmazasanak célja, hogy ellendrizzilk vizsgdlt id6sorok megfelelését az
alapmodell elvarasainak — ami a hozamok normal eloszlasat, gyenge stacionerségét,

autokorreldlatlansagat és homoszkedaszticitasat feltételezi.
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i. Normidlis eloszlas: Jarque-Bera teszt (p>0,05)
Az alapmodell feltételezi a hozamok varhaté érték koriili szorddasat, és gyors lecsengését. Egy
normalis eloszlds esetében a lecsengés dinamikajat jelz6 farkak exponencidlisak, kozépértékei
nagyrészt fedik egymast, illetve kis szérassal rendelkeznek (Jentsch és mtsai. 2006).

Id6sorok elemzése soran a Jarque-Bera tesztre tdmaszkodunk, ahol az 5% alatti p érték a normal
eloszlas elvetését jelenti®. A teszt az r{ astandardizalt hozamok harmadik és negyedik momentumainak
(csucsossag és aszimmetria) standardizalt normal eloszlassal vett konzisztencidjanak vizsgalatan alapul
T elemszam mellett (22):

Hy:E(r$)? = 0és E(r)* = 3, mig Hi: E(r$)® # 0 vagy E(r$)* # 3.
JB = ZITTE T (83 + S [T BT, (r)* — 312 (22)

A tesztstatisztika aszimptotikus y? (2) eloszlassal rendelkezik, amennyiben a nullhipotézis elfogadhatd,
mig a JB nagy értéke esetén a nullhipotézis elvethet6 (Litkepohl 2004).

A Matlab egyik legf6bb el6nye, hogy képes egy szamolasi feladat ismételt elvégzésére — esetlinkben a
Jarque-Bera teszt elvégzésére az Osszes oszlop esetében. A teszt kimenetét a koénnyebb
attekinthet6ség érdekében egy leird statisztikakat gyUijté matrixban helyezem el. A H=0 esete (p>5%)
normal eloszlasra, mig a H=1 eset (p<5%) a normal eloszlas hianyara utal.

ii.  Stacionaritds: ADF-teszt (p<0,05)
Lutkepohl és Kratzig (2004) illetve Brockwell és Davis (2002) kdnyvében definidlja a stacionaritas erds,

kovariancia (gyenge) és az aszimptotikus valtozatait. Az erds stacionaritdst egy X1, X, ... diszkrét idej(
véletlen folyamat egylittes eloszldasabdl szokas levezetni, amennyiben barmilyen egész {i1' ip, ...l }ra

X)) és (X,
X, 1= E[ i1+m,Xl-2+m, .o X, 4m]. Amennyiben X* jeloli az X;, t € Z

és barmilyen m egészre igaz, hogy az (X X; X, +m) egyuttes eloszlasa

i’ ir+m’ lz+m'

megegyezik. Ezért: E[X X;

ipr ™
folyamat k-eltolasu (k € Z) folyamatadt, az X és az X a véges dimenzios eloszlas folytan ekvivalens lesz.
Kovariancia (gyenge) stacionaritdsrdl beszélhetiink abban az esetben, amennyiben az idGsor elsé és a
masodik momentuma explicit médon nem fligg az id6t6l°. Tehdt E(x;) = u; minden t € T esetre,
illetve E[(x; — ue)Xtem — )] =y: minden t €T illetve t —h €T esetre. Az aszimptotikus
stacionaritds |ép fel abban az esetben, ha az id6sor egy elére meghatarozott id6pontban indul és ezt
kovetGen némi idGre van sziiksége a momentumok stabilizdlédasahoz — a folyamat ez esetben a
kezd6pont valtoztatasaval staciondriussa tehetd (Litkepohl és Kratzig 2004, 11-12. oldal, Brockwell és
Davis 2002, 15. oldal). Egy idGsort i-ed rend(i integraltnak tekinttink, és I(i)-gyel jel6llink, ha bar 6hmaga
nem stacioner, am az i-edik differencialtja mar az.

A bolyongds csupan az integralt folyamatok olyan specidlis eseteként foghatd fel Alexander (2008)
szerint, ahol az els§ differencidlt iid. Altaldnosan megfogalmazva, egy integralt folyamat elsé

differencialtja (23) rendelkezhet autokorreldlt és mozgdatlag-komponensekkel — amennyiben
stacioner:
R~I(1) & r, = a + 1,1 + &, amennyiben &,~I(0), (23)

ahol 1(0) jeldli az id6sor stacionerségét (Alexander 2008, 213. oldal).

4 Altalanossagban elmondhaté, hogy a p>0,05 értékek a tesztek nullhipotéziseinek elfogadasat jelentik.
5az angol , time-invariant” magyar megfelel8jeként az idé-invaridnst hasznalom
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A nem stacionarius folyamatokat a trendstacionarius (determinisztikus trend) és az egységgyok
(sztochasztikus trend, differencia-stacionarius) folyamatok alkotjdk Darvas (2005) szerint. A
trendstaciondrius folyamatok (24) esetében a trend idésorbdl torténd kivonasa stacioner folyamatot
eredményez:

r. = i+ 8t + &, ahol &~iid(0,0%), E(ry) = u + 6t,V(ry) = 0. (24)
Az egységgyok folyamat (25) esetében az alabbi esettel van dolgunk:

r, = 8 + Bri_1 + &, ahol &~iid(0,6%), E(ry) = 1y + 6t,V(r,) = ta?, (25)

ahol ry = B i+ B,rep+ -+ [)’prt_p + w, esetet feltételezve a paraméterekbdl képzett (1 -

B,z + ,8222 + e+ ﬁpz”) = 0 polinom gyodkei az egységkoron kiviil helyezkednek el, de kozottiik van

1 abszolut értékd.

Az ADF(q) teszt nullhipotézise szerint a vizsgalt id6sor nem gyengén stacioner, mig az alternativ
hipotézis szerint gyenge stacionaritast mutat (26):

Ho: R~1(1) vs. Hy: R, ~1(0) . (26)

Ateszt sordn a(25)-ben abrazolt AR(qg) folyamatbdl indulunk ki, feltételezve, hogy p;=1+6. Amennyiben
ugyanis 6 értéke nulla, p; nem fér bele az egységkorbe, igy egységgyokot taldlunk. A g szamu késleltetés
célja, hogy az €, hibatagok autokorrelaltsagat elkeriiljuk (27):

ATt =ao+ ﬂrt_l + QlATt_l + -+ qut—q + Et. (27)

Amennyiben az ADF megfigyelt t értéke (value of test statistic), illetve els6, vagy masodik integrélja
magasabb, mint az 1%, 5% vagy 10%-os szint esetén megadott kritikus érték, akkor az egységgyok
hipotézise nem vethet6 el (nem stacioner az iddsor). Egy I(1) vagy 1(2) eredmény a piacok gyengébb
hatékonysagara utal. (Litkepohl 2004)

Strukturdlis torések illetve hirtelen ugrasok esetén azonban az ADF teszt hajlamos az elséfaju hibara —
akkor is stacionaritasra utal, amikor az id6sor latvanyosan magan viseli a heteroszkedaszticitas jegyeit.
Tovabbi tapasztalat, hogy az alap t6kepiaci id6sor adataibdl szamitott logaritmikus hozamok mar
hajlamosak a stacionaritasra. A Matlab esetében alkalmazott mddszer soran a H=0 eset a stacionaritas
hidnyara, mig a H=1 stacionaritasra utal.

iii.  Autokorrelacid hidnya: Ljung-Box teszt (p>0,05)
Egy hatékony piacon az eszkéz hozama nem jdsolhatdé meg, és nem lehet autokorreldlt — az
autokorreldcio vizsgalat egy eszkdz a gyenge hatékonysaganak vizsgalatara (Tsay 2005).

Autokorrelaciordl (szerialis korreldciérol) abban az esetben beszélink, ha az Y: idésor értékei
korreldlnak ugyanezen idésor korabbi értékeivel. Ekkor az idGsor elemei kozott fellépé sztochasztikus
kapcsolatot autokorreldcidnak nevezziik, és a kapcsolat szorossagat autokorrelaciés egyitthatoval
mérhetjiik. A k-adrend{ autokorreldcids egyttthatd (p«) (28) az egymastdl k id6egységnyi tdvolsagra

< ses

— C(Ytlyt+k) , (28)

k OYt0Y ik

ahol ¢(YyYu) az Yt és Yr valtozok kovariancidja (t=1,2,..,n-k), a oyés oy, a megfelel6 szdrasok.
Specidlisan k=1 esetén az idGsor szomszédos elemei kozotti korreldcidt az els6rend(i autokorrelacids
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egyltthatd mutatja. Egy regresszids modell autokorreldlatlan, ha a kilonbdz6 megfigyelésekhez
tartozd reziduadlis valtozok korrelalatlanok. (Katona-Lengyel 1999)

Az autokorrelacio meglétének teszteléséhez Portmenteau tesztet, vagy annak a modositott valtozatat,
a Ljung-Box tesztet lehet alkalmazni. Ennek nullhipotézise (29) szerint adott késleltetés mellett nincs
autokorreldcid, szemben az alternativ hipotézissel, amely szerint van.

Horp, == p,, =0,
Hy:p, ,#0i=1, ..., h legalabb egy esetben, (29)
ahol Pri = korr(ry, r,_;) jeldli az id6sor autokorrelacidjat.
A tesztstatisztika (30) az alabbi format veszi fel:
Q, = TZ]}'I=1 'Di,j’
T

aholp . = 771 t=jt1 Tt Tej - (30)

A tesztstatisztika megkozelitGen egy x?(h) eloszlast vesz fel, amennyiben a nullhipotézis igaz. Q,

magas értékei mellett a nullhipotézis elvethetd. A y? eloszlas kikétése miatt a bevont elemek szama
(h) nem lehet tul alacsony, sem tul magas. Ezt a problémat a Ljung-Box-féle mddositassal (31) lehet
athidalni, ahol a y? becslés sokkal alkalmasabb a probléma kezelésére:

* 1
Ay =TT+ 2D X1z 07 ~ 1 (h). (31)

A nullhipotézist ez esetben akkor vetjiik el, amennyiben Q(m) > x2 , ahol )(i jeldlia 100(1 — a)dik

percentilisét a h szabadsagfoku y? eloszlasnak. (Liitkepohl 2004, Chan 2002) A H=0 eset (p>5%) az
autokorrelalatlansagra, mig a H=1 (p<5%) autokorrelaciéra utal.

iv.  Homoszkedaszticitds: ARCH-LM teszt (p>0,05)
Statisztikai modellek gyakori feltétele a részsokasagok azonos variancidja, a homoszkedaszticitas. Az
ARCH-LM teszt a homoszkedaszticitast méri egy ARCH(p) modell (32) illesztésével

e =By + B+t ﬁprf_p + g, (32)
ahol a nullhipotézis (33) ellen6rzése

Ho: B, == ﬁp = 0 szemben a

Hi: B, # 0vagy .. ﬁp 0. (33)

Az LM teszt értéke a fenti regresszio R? koefficiensébél vezethetd le: ARCH(q) = TR?. Mindez
)(Z(p) eloszlast vesz fel megkodzelit6leg, amennyiben teljesll a feltételes heteroszkedaszticitas
nullhipotézise. A tesztstatisztika ennél magasabb értéke a nullhipotézis elvetését jelenti, ARCH-ra
utalva a valtozék értékében. (Litkepohl 2004) A H=0 értéke homoszkedaszticitasra (p>5%), mig H=1
(p<5%) heteroszkedaszticitasra utal.

Alapstatisztikak Matlabban

Egy szinkronizalt, folytonos, adathidnytdl mentes matrixot tartalmazd input.xls Excel-fajlnak be
lehet olvasni a munka névre hallgaté munkalapjat, majd az MFE-toolboxot megnyitva kiszdmitjuk a
logaritmikus differencidltjat. Ezt kévet6en meghatarozzuk a momentumait, teszteljik a normdlis
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eloszldsat, autokorreldltsagat, homoszkedaszticitasat és gyenge stacionaritasat. A kapott
eredményeket az input matrix minden oszlopardl az alap_stat matrix megfeleld soraba gydjtjik ki,
automatizaltta téve az alapstatisztikak kiszamitasat.

clear

data=xlsread('input.xls','munka’);

cd 'c:\ documents\matlab\mfetoolbox'
hozam=diff(log(data));

T=size(hozam);

for j=1:T(1,2)

% 1. momentumok
alap_stat(j,1)=mean(hozam(:,j));
alap_stat(j,2)=std(hozam(:,j));
alap_stat(j,3)=skewness(hozam(z:,j));
alap_stat(j,4)=kurtosis(hozam(:,j));

% 2. normalis eloszlas tesztelése (H=0 normal eloszlas)
[statjstjc,alap_stat(j,5),H] = jarquebera(hozam(z:,j));

% 3. autokorreldcio tesztelése (p<5% autokorrelacio)
[g, pval] = ljungbox(hozam(:,j), 2);
alap_stat(j,6)=pval(2,1);

% 4. heteroszkedasztjcjtas ARCH-LM teszttel (p<5% heteroszked)
[stat2,pval2]=Imtest1(hozam(:,j)-mean(hozam(:,)), 2);
alap_stat(j,7)=pval2(2,1);

% 5. ADF teszt (p<5%: stacioner)
[adfstat,pval3,crjtval,resjd,lags]=augdfautolag(hozam(:,j),0,10);
alap_stat(j,8)=pval3(1,1);

end

Forras

Lutkepohl, H. and Kratzig, M. (2004) Applied Time Series Econometrics. Cambridge University Press,
Cambridge. pp. 11-12.

Brockwell — Davis (2002) pp. 15.

Hodrick—Prescott (H-P) filter

Hodrick—Prescott dekompozicid: a ciklikus komponensek kiszlirése az id6sorbdl a A szorzo

maodositasaval.
1600

o évesadat: A = el 19,75
o negyedéves adat: 1 = 1600
o haviadat: 1 = 1:20 = 6,25

Feltételezve, hogy az id6sor a g;ndvekvs trend és a c; ciklikus komponens nulla vérhaté értékd
Osszege p; = g; + ¢, az aldbbi minimalizacid segit meghatarozni a g, értékét:

Mingg v {(Bi=1c? + 21X=1[(ge = 9e-1) — (Ge-1 — 9e-2)1°}

o ahol a A simitasi paraméter és pozitiv szam, amely korlatozza a trend-komponense
valtozékonysagat. Ahogyan A kozeliti a végtelent, a trend-komponens ugy kozeliti a
linearis id6trendet: gy + St, ahol f = (gr+1 — g¢) (Hodrick and Prescott 1997).

Output-gap kiszdmitasa soran alkalmazhatunk H-P filterezést a potencidlis output
megallapitasahoz, figyelembe véve az idGsor elején és végén felléps torzitasokat.
Matlab (MFE toolbox):
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[trend_l,cyclic] = hp_filter(y,1600)
[trend_s,cyclic] = hp_filter(y,100)
opg=trend_I-trend_s
Forrasok
e Hodrick, R. J., Prescott, E. C. (1997): Postwar U.S. Business Cycles: An Empirical Investigation.
Journal of Money, Credit and Banking. 29, 1, pp. 1-16

e Ravn, Morten; Uhlig, Harald (2002): On adjusting the Hodrick—Prescott filter for the frequency
of observations. The Review of Economics and Statistics. 84, 2, pp. 371.

Onellendrzé kérdések

Mekkora az négy momentum elvart értéke?

Mit reprezentél a Jarque-Bera-teszt 0,05 alatti p-értéke?

Mire kovetkeztethetiink akkor, ha a Ljung-Boksz-teszt p-értéke 0,05 alatti?
Miért fontos, hogy az ARCH-LM-teszt p-értéke 0,05 felett legyen?

Sziikséges-e differencidlnunk az idésort, ha az ADF-teszt p-értéke 0,017
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