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Készitette:
Olvasasi id6: Csiki Maté
20 perc -

Hibakorrekcios modell: VECM

Bevezetés
e Hosszu tavu ndvekedés
o Népességnovekedés: tobb ember (=nagyobb munkamennyiség) tudja elGallitani a
termékeket és szolgaltatasokat
o Tb6ke novekedése: pld. gyartésorok ndvekedése
o atechnoldgiai valtozdsok novelik a termelékenységet
e A hosszu tavu névekedés ellenére: idénként van gazdasagi visszaesés
o Ezek 6sszhangban vannak az iizleti ciklusokkal.
o Amelyek nem a hosszu tdvu faktorok, hanem a révid tdvu faktorok hatdsai (a révid
tavu faktorok hatdsait a k6zép-tdvu modellekben is felhaszndljuk)
o ez egyértelm(ien latszik pl. a munkanélkiiliségi rata aszimmetrikus viselkedésébdl.
e AzidGsor stacioner? — Hogyan kezeljiik az integralt I(1) idGsorokat?
o 1. lehetGség: stacionerré tétel differencidlassal (pl: A log) vagy trend eltavolitas (eg:
HP filter, linedris trend ...), hogy I(0) (nem integralt) id6sort kapjunk.
o 2.lehet6ség: Vagy tartsuk meg az informacids és alkalmazzunk olyan modellt, amely
figyelembe tudja venni a kdz6s trendeket (Hibakorrekciés modellek ((Error-
Correction Models (ECM))

e Kozgazdasagtanilag: az egyensulyi viszonyok igazoljak a kointegracio jelenlétét: Ha a kutya
egy I(1) folyamat és a kutyasétaltatd (Kosztolanyi ur) egy masik 1(1) folyamat, amelyek dssze
vannak kétve egy pdrazzal. llyenekre példa?:

o Fogyasztas és jovedelem
o Pénz, kamatlab, kibocsatas és arak
o kibocsatas és foglalkoztatottsag
o vasarloeré
e Azintegralt valtozdk stacioner kointegracids viszonyat hosszu tavu egyensulynak tekinthetjik
o Mindeféle rovid tdvu ingadozas a hosszu tavu egyensuly koril el6bb-utdbb eltlnik, a
modell dinamikajatél figg6en (mennyire perzisztens)

e Nézziink egy valtozot (X;), az ADF teszt az aldbbi regresszion alapul:
P

AXt - C + 6t aF pXt—l + aiAXt_i aF ut
i=1
o ahol u; egy gyenge fehérzaj, p az AR rendje az AX;-nek

28 Egy érdekes blogbejegyzés a témardl: http://blog.mindymallory.com/2018/02/basic-time-series-analysis-a-
drunk-and-her-dog-explain-cointegration-and-the-vecm-model/
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o A C konstans és a 6t linearis trend lehet, hogy nem szerepel a regressziéban, és ez az
aldbbi lehetséges tesztekhez vezet:
= (C=06s6t=0
= (C=06ésd8t+#0
= (C#06ésdt=0
= C#0és6t+0
o Nullhipotézis: HO : p = 0 az X; idGsor gyengén stacioner (1(0))
= A nullhipotézist student-féle p statisztikaval teszteljik

A kointegralt idésorok fogalma
o Vanegy X; és egy Y; vdltozénk
® Ha az aldbbi feltételek teljestilnek akkor kointegraltak:
o X, I(1)-es ésY; I(1)-es (integralt) folyamat
e There exist (a; B) such as axt + Byt is 1(0)
e aX; + PY; 1(0) folyamat
" q, [ kointegracios vektor
» Hanid&sorra altaldnositjuk: (Y;q,..., Yin) = ¥ 1-es rendien integralt
= akointegracios vektor 8 = (81,..., Bn) azaz BX; 1(0)
e f3; gyakran1l

Hibakorrekciés modell (ECM)

Alap ECM 2 véltozéval
= Ez a modell képes figyelembe venni a kointegraciot (a valtozok logaritmizalva
vannak): Ay, = ¢ + alx; + Y(Vioq — Bxe_q) + e

e qa:rovid tavu elaszticitds

e B: hosszu tavu elaszticitas

e y:ahosszu tava egyensulyhoz vald visszatérés sebessége, y <0

e Az ECM-nek 2 komponense van: rovid tavu (1(0) valtozdkkal) és

hosszu tavu (késleltetett 1(1) valtozdkkal)

Alap ECM n darab valtozéval
o ndarabvaltozé: (Yyq,..., Yin), amelyek kointegraltak
= Az aldbbi modell képes figyelembe venni a kointegraciét n-darab esetben
(logaritmizalt valtozokkal):

= Ay = ¢+ X @y + YV — Zi=2BiVie-1) t e
e a=(a2,..,an): rovid tavu elaszticitas
e B =(B2,.., Bn): hosszu tavu elaszticitas
e y: hosszu tavu egyensulyhoz vald visszatérés sebessége, y <0

Kibévitett ECM n darab valtozdval
o Van egy I(1) valtozéonk, amely Y;-t magyarazza
= tovabbi valtozdkat tehetiink a modellbe, amelyek magyarazhatjak Y;-t
e rovid tdvon (m vektor Y;, amely 1(0))
e hosszU tdvon (q vektor Z;, amely 1(1))

* Ay =c + Yis2 aibx;; + Y(V1,e-1 _Z;‘Lzﬁizi,t—l) + e



Pénziigyi idésorok elemzése — olvasolecke 8.

Vector-ECM (VECM) n darab valtozoval
o Tekintstink egy VAR(p) modellt: O(B)yt = et;
* Ay = —lly;q + I'MAye 1 + ... + ITPAY_pyq + et
e N=(I-0®1-..-Op)
e Ti=—(Qi+l-..-Dp)
e y; gyengén stacioner haif |@(z)| = 0
o Az egységgyok jelenlétében, ha|@(1)| = 0 amely szerint
@(1) kisebb a rangja
o O1)=1-01-..-0p, ndlunk ®(1) = N. N rangja az
egységgyok jelenlétével fligg 6ssze az y; vektorban

o Haaz 6sszes n valtozd stacioner, akkor N rangja n. Ekkor ez a
stacioner valtozék VAR(p) modellje
o Haaz 6sszes n valtozo integralt és nem kointegralt, akkor N =
0 és a modell egy egyszer differencélt VAR(p - 1): Ay, =
Ay, + .. + I'PAy_pyq + et
o Haaz 6sszes n valtozd integralt és kointegralt, M rangjar,
amely 0 <r < n, és azr a kointegralt kapcsolatok szdma
o Ebben az esetben: M =a x B’ ahol a egy (n x r)-es és B’ egy (r
x n)-es matric
o B matrix tartalmazza r koefficienseit, amely az n szdmu
integralt valtozo fliggetlen stacioner kombinacioja
" Byt-1~1(0)
» 3 Vector ECM (VECM) modell®:
o Ay, = —af'yey + T'1Ay,y + . + I'pAy_ppyq + et
e ahol az a matrix tartalmazza az 6sszes egyenletre vonatkozé r
kointegralt kapcsolatot

kointegracios tesztek

Engle-Granger kointegracios tesztek
e Engle and Granger (1987) az alabbi kétlépéses tesztelési lehetdséget adja a kointegracio
meglétére (y1t; ... ; ynt) valtozok kozott

o OLS-el megbecsli az aldbbi regresszidt: y1; = LoVar + - + LnVne + Ut

o Az u; maradéktagra futtat egységgyok tesztet. Ha igaz (egységgydk) akkor nincsen
kointegracio, maskilonben a valtozék kointegraltak.

o Az ADF teszt kritikus értékei eltérnek a standard ADF teszttdl.

o Engle and Granger (1987) megfelel6 kritikus értékeket ad szimulacidk segitségével,
mivel a teszt aszimptotikus eloszlasa nem szabvanyos.

o A standard 6konometriai szoftverek tablazatos formdaban képesek erre

o Amennyiben a becsiilt maradéktag 1(1), ez azt jelenti, hogy a valtozék nem
kointegraltak: ez a hamis regresszio, pl.: nem kointegralt I(1) valtozdk linearis
regresszioja

o A hamis regresszié masik jele az extrém magas magyarazéerd (R?

o El6nye: intuitiv és konny( értelmezni

29 Egy példa az alkalmazdsara: https://www.hindawi.com/journals/ddns/2018/5350308/
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o Hatranya 1: Az OLS becslés eloszldsa nem normalis, amely statisztikai inferenciat
(rossz kovetkeztetéseket) okoz.
o Hatranya 2: nem teszi lehetévé a kointegralt kapcsolatok szamdanak meghatarozasat,
r (rang vagy a kointegralt kapcsolatok szama)
o Ateszt utdn a teljes modell becsiilhetd
= A hosszu tavi megbecsiilt stacionarius maradéktag
= egyenlet: ut = yit — B2y2t—::: B nynt
= Arovidtavi egyenlet: Ay, = ¢ + Y, Ay + vl + e
o Kétlépéses becslés:
=  Hosszu tav becslése OLS-el: ut = yt — Bxt, ut 1(0)?
* Rovid tav becslése OLS-el: Ay, ; = ¢ + a;Ax; + Yl
o Akibdvitett modell a révid tdvu dinamikat is figyelembe véve:
* Ay, =c+ Zf;z PiAy;_; + Z?:z aibxi; + Y1 — Bixe—1) + e

Johansen kointegracios teszt
e Johansen (1995) Maximum Likelihood megkozelitése a r rang kointegracié meghatdrozosara,
o és B ML becslése, illetve teszt specifikus hipotézisek a paraméterekre
e AlJohansen teszt az alabbi hipotéziseket teszteli egymas utan:
o HO:r=0vsH1l:r=1(1egyenlet kointegralt)
o HO:r<1vsH1:r=2(2egyenlet kointegralt)
o HO:r<2vsHl:r=3
o 1lépés: teszt nem veti el HO-t, ezért r = 0.
o i-edik l1épés, a teszt elveti a HO-t, ezért r =i
e Johansen (1995) 2 tesztstatisztikat javasol:
o atrace tesztet és maximalis sajatérték tesztet
o A gyakorlatban mind a két tesztet érdemes elvégezni és az eredményeket dsszevetni.
e Amikor a teszt meghatarozza r értékét, utana a kointegracios koefficienseket kell identifikalni
o Minden r x r-es Q matrixra azt kapjuk, hogy: I = «p' = «@Q'p’ = v&'
o Ezaztjelenti, hogy a kointegracids koefficienseket nem sikeriilt egyedileg
azonositani. Korlatozdsokat kell bevezetni.

g) VECM elbrejelzés n darab vdltozdval
o AVECM el6rejelzés h =1 (t+1):
o Ayi(1) = —af'y,+ LAy, + .. + [,_1Ay,p, + et
o Azyt+l el6rejelzett értéke az alabbi: Ay, (1) = y; + Ay; (1)
e Hah>0 (t+h), az el6rejelzés iteralasa:
o Ayi(h) = —af'y;(h—1)+ LAY, (h—1) + .. + [,_1Ay;(h—p) + et
o ahol azrhs el6rejelzése esetén a valddi értékeket irjuk be, amennyiben lehetséges

VECM el6rejelzéshah =1
o Specifikus kétvaltozds esetekben (yt; xt), a yt+1 kdvetkezd idGszakra torténé el6rejelzése:

o Ayr(1) = —a(% (1) —x) + y(ve — Bxe)
o Ebben az esetben az xt kbvetkezd idGszaki értékét kell megbecsiilni
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Onellenérz6 kérdések

1. Miben tér el a VECM modell a VAR modelltdl bemeneti valtozok szémpontjabol?
2. Mennyiben hasonlit a VECM modell a VAR modellre kimenetek szempontjabol?
3. Miért lehet hasznos a kointegracio?
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