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1. Bevezetés

Dolgozatom soran elméleti modellekkel magyarazom korabbi empirikus kutatasom eredmé-
nyeit, melyben a 2020-as ideiglenes német altalanos forgalmi ad6 (tovabbiakban: afa) valtoz-
tatas arszinvonalra gyakorolt hatasat elemeztem harom {6 termékkategoriaban: a nem energeti-
kai ipari termékek, a feldolgozott élelmiszerek €s a piaci alapu szolgaltatasok korében. Az elem-
z¢st termékszintli arindex adatokbol becsiilve 2020 jaliusara, illetve 2021 januarjara fokuszalva
végeztem el: elobbi esetén csokkentették, utdbbi esetén visszaallitottdk az eredeti szintre mind
a sztenderd, mind a csokkentett afakulcsot. F6 eredményként a harom termékkategoriaban mind
az afahatas nagysagaban, mind annak szimmetridjaban — azaz a juliusi €s januari afahatas elté-

résében — kiilonbséget tapasztaltam.

Ebben a dolgozatban ezekre az eredményekre szeretnék elméleti magyarazatot taldlni. Ennek
érdekében részletesen bemutatom a legfontosabb mikro arazasi modelleket, illetve a pozitiv és
negativ sokkok arszinvonalra gyakorolt hatasanak szakirodalmat. Négy f6 teriilettel foglalko-
zom kiemelten. (1) Termékszinten vizsgalom Ball és Mankiw (1994) alapjan a trendinflacio és
aszimmetrikus valaszok kozti kapcsolatot: a 2020-as német adatok alapjan nem tudok Ossze-
fliggést kimutatni. (2) Szintén termékszinten elemzem, hogy az afavaltoztatas hatasa id6ben
hogyan jelenik meg: sem eldzetes, sem pedig utdlagos elhtizodast nem igazolok, csak az azon-
nali, az afavaltoztatas honapjaban megjelend hatas jelentds. (3) Ezek utan iparagi betekintést
nyujtok a koncentracid, piaci felar és aszimmetria kozti kapcsolatrol: itt nagyobb koncentracio
esetén nagyobb, fogyasztok szamara kedvez6tlen aszimmetria rajzolodik ki. (4) Végiil termék-
szinten elemzem, hogy a termékek tartossaga és az aszimmetria, elhizodo hatas kozt van-e
kapcsolat. Ugyan az elhuzodasra nem talaltam bizonyitékot, de a nemtartés, sztenderd adozasu
termékek esetén joval nagyobb a januari emelés hatasa a fogyasztoi arakra, melyrdl a fogyasz-

tok kisebb keresési koltségére kovetkeztettem.

Ahogy az el6z6 bekezdésben irtam, kutatasom egy korabbi Tudomanyos Diakkori Konferencia
(TDK) dolgozatara épiil (Heilmann 2021), igy jelen tanulmanyom kontextusahoz sziikséges az
a korabbi munka révid bemutatasa. Németorszag 2020 tavaszan a vilag tobbi orszagahoz ha-
sonldan szamos lezarasrol dontott a koronavirus jarvany megfékezése érdekében. Ezen intéz-
kedések nagy részét 2020 juniusara visszavonta (majd 6sszel fokozatosan visszavezette). A

2020-as nyar soran Oridsi értéki fiskalis stimulusrol dontott az elsd két negyedéves recessziobol



val6 kilabalas végett!. Ezen intézkedések kozt szerepelt a korabban csak Nagy-Britanniaban a
2008-as gazdasagi vilagvalsag soran alkalmazott ideiglenes afacsokkentés. Ennek 1ényege,
hogy 2020. jalius és 2020. december kozt mindkét afakategoria kulcsat elére bejelentett médon
ideiglenesen csokkentették. Igy a sztenderd/normal ad6zast termékek esetén ez 19 szazalékrol
16 szazalékra csokkent, mig a csokkentett/kedvezményes kulcs 7 szdzalékrol 5 szazalékra mér-
séklodott. Emellett a vendéglatast — mint az egyik leginkdbb stjtott iparagat — atsoroltak szten-
derdrdl kedvezményes adokulcsuva. Késébbi elemzésem miatt is fontos megjegyezni, hogy az
afacsokkentést 2020 juniusaban jelentették be, majd csupan junius 29-én fogadtak el, és két
nappal késébb, julius 1-jén mar életbe is Iépett (Zweites Corona-Steuerhilfegesetz 2020). Az
intézkedésnek két célja volt. Egyrészt az alacsonyabb araknak koszonhetéen — mar amennyiben
azok ténylegesen csokkentek — a fogyasztas eldrehozatala, és ezaltal a kereslet novelése, tobblet
GDP-novekedés. Masrészt pedig a termeldk lezarasok idején elszenvedett veszteségeinek mér-

séklése.

1. Tablazat: A németorszagi afakulcsok valtozasanak attekintése.

Afakategéria | 2020-Jinius | 2020 jalius- | 2021, janudr- Zlylgitzltig)::gn
-1a (° 0 A1 (0
30-ig (%) december (%) tol (%) beliil (%)
Sztenderd/normal 19 16 19 55,9
Csokkent,ett/ ked- 7 5 7 136
vezmeénye
Vendéglatas 19 5 72022 vé- 21
, géig)
Afamentes 0 0 0 28,3

Forras: Heilmann 2021, p. 4
Megjegyzés: A vendeéglatas afakulcsut ideiglenes soroltak at kedvezményes kategoriaba, igy az 2020 juliusaban
19%-rol 5%-ra csékkent, mely 2021 januarjaban 7%-ra emelkedett. Eredeti tervek szerint 2021. julius 1-jén allt

volna vissza sztenderd dafakulcsra, de az ujabb lezarasok miatt ezt 2022 végéig meghosszabbitottak (UStG 2021).

Elemzésem soran kiemelten harom f6 termékkategoriaval, a nem energetikai ipari termékekkel,
a feldolgozott élelmiszerekkel és piaci arazasu szolgaltatasokkal foglalkoztam. Az alkategoriak
kivalasztasakor tobb szempontot vettem figyelembe. Egyrészt a termékek ardnak variancidja
éven beliil, vagy éven tal nem til nagy (igy a nagyon volatilis aralakulast feldolgozatlan élel-
miszereket vagy energiat kizartam). Masrészt nem terheli 6ket az afan kiviil mas, nagyobb ado

(mint jovedéki ado példaul az alkoholtartalmtl termékek esetén). Harmadrészt piaci drazastiak

L A recesszié mértéke az elsé negyedévben 1,8%, a masodik negyedévben 10,0% volt (naptarhatéssal kiigazitott,
el6z0 év azonos idészakahoz mért bruttd nemzeti 6ssztermék (GDP) adatok) (Destatis 2022)
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(nem hatosagi arasak). Emellett a szakirodalom is sokszor hasznalja ezt a felbontdsi modszert

(1asd példaul Gabriel és Reiff 2010, Dhyne és szerzotarsai 2006).

Az adatok az Eurostat és Német Statisztikai Hivatal (tovabbiakban Destatis) oldalarol t61tottem
le. Azok elsddlegesen a harmonizalt fogyasztoi index (HICP) negyedik dezaggregaltsagi szint-
jén? 1év6 havi arszinvonal adatok, mely mar kézel teljesen homogén termékkategoriakat tartal-
maz (példaul rizs és rizsfélék; kenyér; egyéb péktermékek)®. Azokban az esetekben, ahol ezen
termékkategoriak nem bizonyultak homogénnek afakulcs szempontjabol, ott termékszintre
bontottam az adatokat.* Az adatokat 2014 decemberétdl 2021 februarjaig toltottem le, melyeket
aztan logdifferenciaztam: ezaltal az arak relativ valtozasait vizsgalom. Fontos megjegyezni,
hogy adatbazisom aggregalt termékszint(i adatokat tartalmaz, mivel a boltszint(i arfelirasok
nyilvanosan nem hozzaférheték. Tovabbi részletekért az adatokrol és azok pontos forrasarol,

adattisztitasrol, a német fogyasztoi kosar felépitésérol lasd Heilmann (2021)-et.

Modszertani szempontbdl egy egyszerii regresszids egyenletet becsiiltem:
log(arszinvonal valtozéasa), = a; + :31—11,iDhénap + Bi2,i * Daozom7 + P13, * D2o21m1

1. Egyenlet: A termékszintii dfahatas becslésének regresszios egyenlete

Itt az i az adott négy- vagy tizjegyi termék id6sorat jeloli. A becsiilt eredményvaltozo az ar-
szinvonal differenciajanak (valtozasanak) természetes alapti logaritmusa. Az «; a termékszintii
konstans egyiitthatét jeloli, mig a Dpgpnap 11 hénap dummy valtozoja (referencia honap: dec-
ember), Dygz0m7 @ 2020 juliusi, a D,gyqpy pedig a 2021 januari dummy véltozd. A By 14,
[?12'1- €s [?13,1- rendre ezen valtozokhoz tartozo koefficiensek — utdbbi kettd rendre a juliusi és
januari afahatas. Ezek alkategoriankénti koefficiens értékét a -ok stlyozott atlagaként kaphat-
juk meg, ahol a suly a termékek fogyasztdi kosaron beliili stilya (normalva az adott alkategéri-

ara°).

2 A fogyaszt6i kosarnak 5 szintli felbontasa van, melybdl az 1. szint a legaltalanosabb (példaul élelmiszer, ruha-
zat, kozlekedés), az 5. szint a legrészletesebb, termékszintii felbontas. Az 5. szinten a termékek kodja 10 szamje-
gyl, mig a tobbi szinten a szint szdmaval megegyez6 szamjegyet tartalmaz — a késdbbiekben a termékszinti, 5.
szinten 1évé termékekre ezért hivatkozom majd idonként tizszamjegyt termékekként.

3 Ez alapvetden nem termékszint, de elemzésem soran jellemzden erre a kategoriara hivatkozom termékként

4 Azért nem termékszinten végeztem a teljes elemzést, mert a termékek fogyasztoi kosarban 1évé sulyai csak a 4-
es szinten elérhetdk, termékszinten nem.

5 Azaz példaul a feldolgozott élelmiszerek alkategoria esetén csak a feldolgozott élelmiszerek sulyat vettem fi-
gyelembe, igy a sulyok 6sszege pontosan 1-et ad ki.

6 Azért nem panelelemzést alkalmaztam munkam soran, mivel az a feltételezés, hogy a B egyiitthatok terméken-
ként azonosak, nem allja meg a helyét — egyediil a feldolgozott élelmiszerek esetén fogadhatoak el.
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Joggal mertilhet fel az olvasdban a kérdés, hogy a regresszids egyenletem szinte bizonyosan
tartalmaz kihagyott valtozokat, igy a becslésem is torzitott lehet. Ilyen valtozok lehetnek a
munka-, szallitasi és raktarozasi koltségek, a termeldi arindex, energia- és mas inputarak. Fi-
gyelembe véve, hogy az elemzést tobb szaz termékre végeztem el, igy nagyon nehéz lett volna
ezeket az adatokat egyedileg 6sszegytijteni. Ugyanakkor a termékszintii koefficiensek torzitott-

saga alcsoportonkénti aggregalas utan kiegyenlitddhet, igy mar értelmezhetéek az eredmények.

F6 eredményként azt kaptam, hogy az afahatas mindharom alkategéridban eltérd. Az ipari ter-
mékek esetén a csokkentés hatasa jelentds, de az emelés mértéke joval nagyobb volt. A feldol-
gozott ¢lelmiszerek esetén a helyzet forditott: juliusban az elméleti érték kozel egészével csok-
kentek az arak, mig janudrban annal kisebb mértékben emelkedtek. Végiil a szolgaltatasok ese-
tén kis, szinte elhanyagolhato6 csékkentés volt megfigyelhetd juliusban, mig januarban kis eme-

1¢és volt tapasztalhato. A pontos eredményeket termékkategorianként a 2. tablazat tartalmazza.

Az empirikus eredményeket elemezve tobb kérdés is felmeriil. JOl lathato a tablazat alapjan,
hogy a vallalatok jellemzden aszimmetrikusan reagaltak az afavaltozasra, azaz a juliusi csok-
kentés €s januari emelés mértéke érdemben eltér — noha elméletileg ez nem indokolt. Emellett
az is lathato, hogy alcsoportonként eltéréek az afahatasok: fontos lehet megvizsgalni néhany
tényezOt, hogy mi magyardzhatja ezeket. Tovabba korabbi elemzésem csupén a két valtoztatas
honapjat tartalmazza, igy arr6l nem ad informaciot, hogy volt-e eldzetes vagy utdlagos (elhu-
z6do) hatas. Eppen ezen kérdések mentén indultam el kutatasom soran és vizsgaltam, hogy a
szakirodalom alapjan milyen tényezoket lehet érdemes megvizsgélni az aszimmetria magyara-
zatara, illetve altalanossagban hogyan viszonyulnak az arazasi modellek empirikus eredménye-

imhez.



2. Tablazat: A nem energetikai ipari termékek, feldolgozott élelmiszerek és piaci arazasu szolgaltatasok afahata-
sai afakategoriankeént

; . Megfi- . .
- 0 -
Pont- | Elmé- Afa-hatas (’A)) ayelt ter- Sl}lyDZOtt rész
T . (pontbecslés/ , arany az alkate-
Kategoria, honap becs- leti o mékek . !
. . elméleti ha- . gorian beliil
1és hatas (4s) szama (%)
(db)
Teljes, M7 -1,48 -2,49 59,4 114 100,0
Teljes, M1 2,65 2,49 106,4 114 100,0
Inari Sztenderd, M7 | -1,53 -2,55 60,0 104 91,4
Parl s tenderd, M1 | 2,85 | 2,55 111,8 104 91,4
terme- CsoOkkentett
kek M7 ’ -0,98 -1,89 51,9 10 8,6
CSékhlzi“tett’ 059 | 1,89 31,2 10 8,6
Teljes, M7 -2,38 -2,08 114,4 46 100
Teljes, M1 1,70 2,08 81,7 46 100
Feldol- | Sztenderd, M7 | -2,84 -2,55 111,4 17 28,6
gozott | Sztenderd, M1 1,68 2,55 65,9 17 28,6
¢lelmi- | Csokkentett,
szerek M7 -2,20 -1,89 116,4 29 71,4
Csokkentett, | 474 | g9 89.9 29 714
M1
Teljes, afa-
mentes nélkil, | -0,65 -4,10 15,9 48 76,1
M7
Teljes, afa-
mentes nélkil, | 0,76 2,39 31,8 48 76,1
M1
s70l- Sztenderd, M7 | -0,63 -2,55 24,7 40 57,9
., | Sztenderd, M1 | 0,97 2,55 38,0 40 57,9
galtata- Csokkentett
sok 50 vo | 008 | -189 4,2 2 6,0
Csokkentett, | 445 | g9 238 2 6,0
M1
Vendeglats | 105 | -1252 8.4 6 12,3

Forras: Heilmann 2021 —5.-7. tablazat
Megjegyzés: a vendéglatas M1 sor azért szerepel sziirkén, mert az uj korlatozasok miatt a vendéglatas hagyoma-

nyos formajaban nem tudott miitkédni 2021 janudrjaban.




2. Irodalmi osszefoglalo

A németorszagi afavaltozas hatasadnak vizsgalatakor két f6 elméleti kérdéskort érdemes meg-
vizsgalnunk. Egyrészt, hogy a vallalatok milyen gyorsan reagalnak a sokkhatasra (azaz meny-
nyire ragadosak az arak), illetve hogy az afacsokkentés és -emelés kozt megfigyelhetd-e aszim-

metria.

2.1. A ragados arak modelljei

Az arak ragadossaganak kérdését mar régota vizsgalja a szakirodalom, melyrdl az els6 komo-
lyabb cikkek a hetvenes-nyolcvanas években sziilettek, mint példaul Calvo (1983) ragados aras
modellje. Ekkor még a kozgazdaszok szdmara nem alltak rendelkezésre mikroadatok, igy jel-
lemzéen makroszinten igyekeztek megragadni a ragaddssagot.” A 2000-es évektdl aztan elér-
hetdvé valtak a részletes adatok és ezaltal szamos, korabbi nézetekkel ellentmond6 eredmények
sziilettek (mint hogy a bolti szintii adatok sokkal kevésbé ragaddsak, mint gondolték, de aggre-

galt modon valdban lassabb a valtozas).

2.1.1. Elméleti modellek

Az egyik elso és egyben talan legszélesebb korben elterjedt arazasi modell Calvo 1983-as cikkje
alapjan sziiletett. Ez a modell két f6 feltételezéssel €él. Egyrészt a nominalis araikat a vallalatok
nem biraljak feliil folyamatosan. Mindezt a szerzé ugy modellezi, hogy a vallalatok véletlen,
geometriai eloszlas szerint definidlt modon kapnak lehetdséget az arvaltoztatasra. Masrészt
mindez fliggetlen attol, hogy mikor kaptak legutobb ilyen lehetOséget, azaz az arak feliilbiralasa
nem szinkronizalt a véllalatok kozott. Az egyes cégek két tényezdt vesznek figyelembe, amikor
lehetdségiik nyilik arvaltoztatasra: a varhato atlagos drat (a versenytarsak arazasat) és a piaci
helyzetet, melyet a kiilsé kereslettel (excess demand) definialnak. Ugyan a véletlen id6k6zon-
ként biztositott arvaltoztatasok lehetdsége elsdre erds megszoritasnak tlinik, de a konnyli ana-

litikus kovethetdsége mellett j0l modellezi az egyes cégekre hatd véletlen sokkokat is.

Calvo modelljére tobb kritika is érkezett, tovabbfejlesztve a modellt. Egyrészt, a ragadds arak
modellje nem felel meg annak az empirikus ténynek, hogy magas inflacios kérnyezetben gyak-
rabban valtoznak az drak. Masrészt, Caplin és Spulber 1987-ben kidolgozott egy elméleti példat

(egy egyszerli menii-koltség modellt), ahol a cégeknek csak egy kis része araz at reagalva az

7 Kivétel azért akad ra: Kashyap (1995) 12 termék arat elemzi 35 éven keresztiil, melyek arai mikroszinten is el-
érhetdk voltak (katalogusbol elemzett arak).



arhatasokra. Ugyanakkor ezek a vallalatok nem véletlenszertien keriilnek kivalasztasra, hanem
aszerint, hogy milyen messze vannak az atlagartol. Azok, akik leginkabb az arsav aljan vannak,
azok annak fels6 részébe araznak at. Eppen ezért az arak nagyon ragadosak (alacsony az 4tara-

z4s), de ez aggregalt szinten nem megfigyelheto.

Golosov ¢és Lucas (2007) az eldbbi szerzéparos munkajabol indul ki, ugyanakkor a nehéz al-
kalmazasi problémakat igyekeznek feliilirni és egy ujrakalibralt menii-koltség modellel realisz-
tikussa tenni. FObb kovetkeztetéseik, hogy a monetaris sokkoknak csak kis, ideiglenes hatasa
van az arakra, foleg a Calvo arazashoz képest, ahol ugyanezen hatas nagy és perzisztens. Meg-
allapitjak, hogy pozitiv (arszinvonalat ndveld) aggregalt sokk esetén elsdsorban a legalacso-
nyabb aru tizletek araznak at — 6k jellemzéen nagy valtozassal reagalnak. Negativ (arszinvona-
lat csokkentd) aggreagalt sokk esetén azonban azok a cégek, akik egyébként csokkentenék az
arat, sokszor kivarnak.® Ebbél kifolyolag a legalacsonyabb ari cégek reagalnak a legtobbszor,
¢s jellemzden nagy valtozassal. A gazdasag egészére vetitett aggregalt sokkok gyorsan beépiil-
nek az arakba: ez Calvo modellje alapjan — a véletlen kivalasztas miatt — joval jobban elhi-

zOdna.

2.1.2. Empirikus eredmények

Amikor a Calvo-modell és meniikoltség modellek dsszehasonlitasara keriil a sor, érdemes fi-
gyelembe venniink, hogy bizonyos jelenségekre azonos valaszokat adnak, illetve hasonlo prob-
1émak is meriilnek fel alkalmazasuk sordn. Mig sokaig az a feltételezés €élt, hogy az arak mik-
roszinten is ragaddsak (a két emlitett modell évi egy valtozast feltételez), addig Bils és Klenow
2004-es cikkiikben megmutattak, hogy az arak ennél rugalmasabbak ¢s altagosan 4,3 havonta
valtoznak. A nagymennyiségli mikroadatok elérése utan nyilt lehetdség annak kutatasara és be-
latasara, hogy mig az alacsony frekvencidju adatok ragaddsak (az atlagos arvaltozas ritka), ad-
Ezt a kettdsséget ugyanakkor sem Calvo eredeti modellje, sem az egyszeribb mentikoltség mo-
dellek nem tudjak megragadni, mivel azok azonos ragaddssagot feltételeznek kiilonb6zo frek-

vencian.’

8 Errol Ball és Mankiw (1994) is értekezik, bemutatjidk a mdgdttes mechanizmust — modelljiiket részletesen be-
mutatom az 2.2.1 alfejezetben

® Az eltérd frekvencidkon kiilonbdzd ragaddssig konzisztens szélesebb korben elemzett arelméleti modellekkel
iS. Zbaracki és szerz6tarsai (2004) megmutatjak, hogy az arazas két szinten torténik. A fels6 szinteken a me-
nedzsment dsszeallit egy arlistat, mig az alacsonyabb szinteken az {izletek ténylegesen meg is valtoztatjak azt,
ugyanakkor mindezt csak korlatok kozt tudjak megtenni.
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Kehoe és Midrigan (2015) az eltér6 frekvenciakon vizsgalt eltéré ragadossagot elemzi amerikai
adatokon és boviti ki az emlitett két f&6 modellt. Ezzel 6k is hozzatesznek a Bils és Klenow
(2004), illetve Nakamura és Steinsson (2008) kozott kialakult vitahoz. Mig az el6bbi szerzOpa-
ros — ahogy mar korabban irtam — atlagosan 4,3 hdnapos arvaltozast allapit meg, addig utdbbi
ugyanazon adatokkal dolgozva 7-11 hénap kozé teszi ezt a valtozast. Modszertanuk ugyanak-
kor kiilonbozik: mig eldbbi esetén az akcios arak részét képezték az elemzésnek (de azokat is
kiegyenlitve 5,5 honapot becsiiltek), addig utdbbi esetén kiszlirték azokat, illetve a termékek
helyettesitését is kontrollaltak. Itt is jol megragadhato az a jelenség, hogy éppen az akcids arak
ideiglenes arvaltoztatasok, mas szoval (arleszallitas esetén) akciok viszonylag gyakoriak, éppen
ezért rugalmasak a tényleges arak. Ugyanakkor az arak bizonyos (rovid) ido elteltével vissza-
allnak eredeti szintjiikre, mely az atlagar ragadossagat ndveli. Kehoe és Midrigan végiil atlago-
san 14,5 honapot allapit meg az arak valtozasara, mivel 6k nem csak az ideiglenes csokkentést,
de ideiglenes emelést is kiszlirték a tartos arvaltozasbol — ezek tulajdonképpen monetaris poli-
tikai szempontbol zajnak mindsiilnek. Bils és Klenow tovabba kiemeli azt is, hogy jelentds
kiilonbségek alakulnak ki az arvaltozasban kiillonbozd termékek kozt. Elsdsorban a kis hozza-
adott értekili termékek (energiaval kapcsolatos termékek, friss €lelmiszerek) arai véaltoznak leg-
gyakrabban. Ugyanakkor ezeket kizarva igy is jelentésebb arvaltozast talaltak a korabbi iroda-
lomhoz képest, kiilondsen a tartds termékek esetén. Tovabbi megéllapitasaik, hogy a nagyobb
versennyel rendelkezd piacokon (koncentracidos mutatoval vagy nagykereskedelmi felarral
mérve) gyakoribb arvaltozasok figyelhetok meg — ugyanakkor kontrollalva friss élelmiszerre

¢s energiaval kapcsolatos termékekre ez a hatds mar nem szignifikans.

Dhyne és szerzodtarsai (2006) az eurdzona 10 orszdgaban vizsgalta elsoként a fogyasztoi és ter-
mel6i arak valtozasat mikroszinten. Ok is hasonlé eredményekre jutottak, mint Bils és Klenow
(2004) amerikai adatokon: az arak ragadosak, s6t ragadosabbak, mint az Egyesiilt Allamokban
— mig az eurdzonaban a fogyasztoi arak 15%-a valtozott egy honapban (a termeldi arak 20%-
a), addig az USA-ban a mar bemutatott 25%. Az eltérés magyarazatara a kovetkezd okokat
hozzék a szerzdk. (1) Az inflacié nagysaga és variancidja is nagyobb volt a mintavételi 1d6-
szakban az Egyesiilt Allamokban. (2) Az eur6zoénaban nagyobb piaci siilya van a kisebb iizle-
teknek, amelyek ritkdbban valtoztatnak arak. (3) Lényeges moddszertani eltérés, kiilondsen
Nakamura ¢és Steinsson 2008-as (azaz késobb irt) cikke alapjan, hogy az eur6zénaban eltérden

méri a legtobb orszag az arvaltozast, igy gyakran az akciok nem kertilnek ebbe bele, szemben



az USA-val. (4) A bérek és input arak is nagyobb volatilitdssal rendelkeznek az amerikai kon-

tinensen. (5) Végiil az eltérd fogyasztasi mintazatot nem talaltdk magyarédzonak.

Tovabbi tapasztalat az eur6zonabol, hogy az egyes termékalcsoportok arvaltoztatasi gyakori-
sdga azonos rangsorban, noha altalanossdgban Eurdpaban ritkabb a valtoztatas. Ezek alapjan a
szolgaltatasok és a nem energetikai ipari termékek ara valtozik a legritkabban, a feldolgozatlan
¢lelmiszereknek €s energianak a leggyakrabban, mig a feldolgozott élelmiszerek atmeneti ka-
tegoriat képeznek. A heterogenitast eltérd koltségszerkezettel és piaci helyzettel magyarazzak.
P¢ldaul a munkaintenziv ipardgakban ritkabb az arvaltoztatas, mivel a bérek is jellemzden rit-
kabban valtoznak csak, mig az alapanyagok és koztes termékek ara gyakrabban. Az erdsen ver-
senyz0 piacokon pedig a versenytarsak kikényszeritik az arvaltoztatast — ezt pozitiv korrelaci-
oval mutattdk ki a versenytarsak szama és arrugalmassag kozt; tovabba negativ korrelaciot ta-

laltak a piaci részedés nagysagaval.

Fontos megéllapitdsok még, hogy — hasonléan az amerikai adatokban megfigyelheté mintaza-
tokhoz —a csokkenések kozel olyan gyakoriak, mint az emelések (40%-a az Osszes fogyasztoi
arvaltozasnak). Mindez ugyanakkor erdsen fligg az iparagtol is, a szolgaltatasok esetén ez csak
20%-os arany (ennek oka a lefelé rugalmatlan bérek). Tovabba a valtoztatdsok nagysaga is joval
nagyobb, mint az atlagos inflacid. Heterogenitas itt is megfigyelhetd: még a feldolgozatlan élel-
miszerek ara sokat valtozik, addig az energia ara gyakran, de keveset. Az arsokkokra jellemzben
gyorsan (1-3 honap alatt) reagalnak vallalatok. Az arazas jellemzden megoszlik az id6- és alla-

potfiiggd esetek kozt, de a legtobb vallalat mindkettot alkalmazza.

2.1.3. Egy masik megkozelités: a ragados informacié modellje

Sims 2003-as cikkében abbodl a gondolatbol épitkezik, hogy az embereknek korlatozott infor-
macio feldolgozo képességiik van, igy a publikusan elérheté informécio és az az informacio,
amely ténylegesen tiikkr6z0dik a szerepldk arazasaban, eltérd. Ezt a jelenséget nevezi racionalis
figyelmen kiviil hagyéasnak (,,rational inattention ). Munkajara épit Mackowiak és Wiederholt
(2009). Ok a monetaris politika realhatasanak modelljéhez két feltételt szabnak, épitve Sims
munkajara: az aktualis monetaris politika nyilvanos elérhetdségét €s azt, hogy a szereplok csak
kicsi figyelmet forditsanak erre. Az optimalis ar az arszinvonaltdl, redl aggregalt kereslettdl €s
az egyéni sokkoktol (mint példaul vallalatspecifikus koltségek) fliiggenek, az ezekre valo reak-
cidk kozt egyensulyoz a véllalat. A makromodelljiik kalibraldsakor Klenow és Kryvtsov (2008)
amerikai adatokon végzett szamitasaibdl indulnak ki, azaz, hogy az arak atlagosan 3,7 havonta

valtoznak, atlagosan 10%-kal. Ahhoz, hogy ezt jol megragadjak, az egyéni sokkokra egy



nagysagrenddel nagyobb sulyt (figyelmet) tesznek, mint az aggregalt valtozasokra. Ezzel jol
modellezik azt, hogy a monetéris politikai dontésekre lassan reagél az arszinvonal, noha maguk
az arak gyakran és nagy mértékben valtoznak. Mi tobb, arra az empirikus tapasztalatra is valaszt
adnak, hogy a szektorspecifikus sokkokra gyorsan reagalnak a vallalatok. S6t, ha nagy az agg-
regalt sokkok variancidja, akkor a figyelmiik nagyobb részét fordithatjak arra. Az arak valtoz-
tatdsanak modelljiikben alapvetéen nincs koltsége, amely egyben az egyik gyenge pontjuk is:
ezzel nem magyarazzak, hogy az arak egy jelentds része miért marad fix. Javaslatuk alapjan
ehhez egy menii-koltség modellt adhatnanak hozza, mely tovabb ndvelhetné a nominalis sok-

kok szerepét.

Mankiw és Reis (2002) szintén ugyanabbol a problémabol indul ki: az informécié megszerzé-
sének, feldolgozasanak, illetve az ujraoptimalizalasnak koltsége van. Eppen ezért bevezetnek
egy Uj modellt, melyet a ragadds informacidk modelljének neveznek el. Eszerint minden i1d6-
szakban csak a vallalatok egy része szerzi be az 0j informacidkat és optimalizal ez alapjan. A
tobbi vallalatok a régi tudasat, illetve a multban jelenre modellezett varakozasait hasznalja az
arazashoz. Ez ismét j6l magyarazza, hogy a monetaris politikai dontések hatdsa miért csak 1dd-

ben eltolva jelennek meg.

2.2. Az afahatas (a)szimmetriaja

Az afavaltozés esetén nem csak azt fontos vizsgalnunk, hogy ez a sokk mennyi id6 alatt gy{iri-
zik, gylirlizhet be az arakba, hanem azt is, hogy a csokkentés €és emelés kozott van-e eltérés €s
ha igen, miért. Egy rugalmas arakat tartalmazo modellben gondolkozva az afavaltoztatas hatasa
nem fiigghetne annak irdnyatdl (minden mas valtozatlansdga mellett), azonban ahogy latni fog-

juk, az empiria, s6t az elméleti ragados aras modellek egy része sem ért ezzel egyet.

ere s

Ball és Mankiw (1994) cikkiikben a trendinfl4cid szerepét vizsgaljak menii-koltség modell sze-
rinti arazésban: a negativ €s pozitiv aggregalt sokkokra adott arvalaszok kiilonbségérdl értekez-
nek, kiilonbdzd monetaris politikai rezsimek vizsgalata mellett is. Pozitiv trendinflaci6 esetén,
mely jellemzd a legtobb gazdasagra, a negativ sokkok kisebb mértékii valaszt eredményeznek
a pozitiv sokkokhoz képest. A menii-kdltség modell feltételezése alapjan az arvaltoztatasnak
koltsége van, igy egy negativ sokk esetén ugyan érdemes lehet az arat csokkenteni, de a pozitiv
trendinflacié miatt az optimalis arak idével Gjra emelkedni fognak és ismét arat kell novelni —

az ezzel jar6 koltség ugyanakkor megtakarithatod az arcsokkentés elhagyasaval. Ezzel szemben

10



pozitiv sokk esetén a pozitiv trendinflacio csak még messzebb tolja a redlis arat az aktualis artol,
mely igy tobb keresked6t 6sztondz (nagyobb mértékil) emelésre. Mindez az arak lefelé mutatd
rugalmatlansagat mutatja. Ugyanakkor a szerzok azt is megjegyzik, hogy egy tartosan deflacios
id6szakban a hatas éppen ellenkezd lehet: negativ aggregalt sokkok nagyobb hatést érhetnek el
a pozitivhoz képest, azaz az aszimmetria iranya forditott. Végiil nulla trendinflacié mellett az

afavaltozasok arhatdsa szimmetrikus.

Karadi és Reiff (2010) munkaja alapjan Rotemberg 1982-es cikkébdl éppen ellentétes eredmé-
nyek vezethetok le. A szerzé a menii-koltség modellekhez hasonloan koltségként kezeli az arak
atirasat, azonban az arvéltoztatas koltsége az arvaltoztatas méretének négyzetével aranyos. igy
levonhat6 az a kovetkeztetés, hogy a pozitiv sokkokra adott valasz éppen kisebb lesz, mint a
negativakra. Ez az arndvelés novekvd marginalis koltsége miatt van: a vallalatok ,,félnek” nagy

arvaltoztatasokkal felbosszantani a fogyasztokat.

Benedek és szerzdtarsai (2020) empirikus kutatdsukban az afavaltoztatds begytiriizésének el-
méleti megfontolasaval is hosszan foglalkoznak. Cikkiikben bemutatjak a leggyakrabban hasz-
nalt elméleti modellek hibait, azaz azt, hogy hogyan becsiilik félre az afavaltozas hatasanak
atgyuriizését a fogyasztoi arakba. Az egyik legnagyobb aggaly, egykulcsos afat és afamentes
termékeket tartalmazo gazdasdgban, hogy az afavaltozas begylirlizésének hatdsanak vizsgéla-
takor nem veszik figyelembe az adomentes termékek keresletének véltozasat. Mindez, hogyha
az afavaltozas sok terméket érint, mely a sztenderd kulcs megvaltoztatasakor altalanos, jelentds
torzitast vihet a szamitasokba, mivel a keresztarrugalmassagot, és ezaltal az altalanos egyensuly

valtozasaval is foglalkozni kell.

Tovabba felmertil annak a kérdésnek is a jelentdsége, hogy az addvaltozas egyedi, néhany ter-
meéket érinté-e (és ezaltal a sajat arrugalmassag meghataroz6), vagy a fogyasztoi kosar joval
szélesebb korére van hatassal —ahogy a sztenderd afakulcs megvaltoztatasa esetén is. A szerzék
megmutatjak, hogy intuitivan ez azt is jelenti, hogy minél szélesebb az adodalap valtozasanak
kore, annal nagyobb lehet a begytirtizés. Emellett az afavaltozas célja is fontos lehet. Példaként
a csOkkentett afatartalmu termékek esetén a szabalyoz6 célja alapvetd fogyasztasi cikkek elony-
ben részesitése — ezek ugyan a teljes fogyasztoi kosar kisebb részét teszik ki (példaul alapvetd
¢élelmiszerek), de ezen termékeknek alacsonyabb a jovedelemrugalmassaga is, ami miatt na-
gyobb begyliriizés varhatd. Felmeriil még a piaci viszonyok szerepe: a korabbi megallapitasok
versenyzdi piacot feltételeztek, ugyanakkor a valdsag sokszor messze all a tokéletes versenytol

— ez megteremti a lehetdségét a talgytirtizésnek is.
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Yang ¢és Ye (2008) az akkor mar empirikusan megfigyelt aszimmetrikus sokkhatasokat egy
keresési koltség modellel magyarazzak. Eszerint a fogyasztokat hdrom csoportba soroljak,
melyben vannak olyanok, akik mindig és soha nem keresnek, illetve azok, akik idénként keres-
nek (kritikus fogyasztok). Utobbi kategoriaban 1évok akkor fognak keresni, ha ugy itélik meg,
hogy az a keresési koltség kisebb lehet, mint a potencialis hasznuk. Ez az a jelenség, amely
természetes modon fogja a sokkhatasok aszimmetridjat okozni. Ha ugyanis a sokkhatés pozitiv
(az arak emelkednek), az 6sszes kereso a kritikusok kozott azonnal megismeri a valds allapotot
¢s nem folytatjak tovabb a keresést; emiatt a kovetkezd idészakban nem keresnek, €s az arak
gyorsan atirédnak. Negativ sokk esetén viszont a nemkeresé kritikus fogyasztoknak tobb id6 a
valds helyzetet realizalniuk (és ezaltal elkezdeniiik keresni az olcsobb drakat), igy az arak is
lassabban csokkennek. Osszegezve az aszimmetria a tanulasi képesség aszimmetridja miatt je-

lenik meg.

2.2.2. Empirikus eredmények

Benedek ¢és szerzbtarsai készitették az egyik legatfogdbb tanulmanyt az afavaltozasok hatasai-
rol: 1999 és 2013 kozott vizsgaltak az eurdzona tagallamainak dsszes valtozasat. Ot f6 katego-

ridba sorolhatok eredményeik.

Altaldnos eredményként az adatok alapjan elutasithat6, hogy az afavaltoztatas hatasa nem gyii-
ruzik be a fogyasztoi arakba. Ugyanakkor annak nagysaga kozel sem teljes, atlagosan nagyjabol
az afavaltozas 25%-a érinti a vasarlokat. Tovabba vizsgaltdk a begylirlizés idobeliségét is a
valtozés életbe 1épését megeldzd és kovetd 12 honapban. FObb tanulsidg, hogy a begyliriizés

nagy része azonnal jelentkezik, id6ben nem nyulik el egyik iranyba sem.

A kiilonbozo kulcsok vizsgalata esetén érdemes a begytirtizést 3 kiilonbozd kategoridra bontva
értékelni: a sztenderd kulcs valtozasa, csokkentett kulcs valtozasa, Gjrakategorizalas. Mig az
els6 kategoéria esetén igen jelentds a begyiiriizés (kozel 80% és 5%-0s szignifikanciaszinten
elfogadhat¢ teljesnek), addig a csokkentett termékek esetén éppen forditott a helyzet, alig érvé-
nyesiil az arakon az afavaltozas (ugyan az azonnali hatés szignifikans, de a teljes hatés elfogad-
hat6 nullanak). Végiil az ujraosztalyozott termékek esetén ugyan a teljes begytiriizés elutasit-
hato, de bizonyos foku hatas szignifikdnsan megfigyelhetd (16%). De nem csak a teljes hatas
kiilonbozik kategorianként, hanem azok idObelisége is. Mig a sztenderd kulcs esetén az afaval-
tozas honapjaban mar a valtozas 2/3-a érezhetd az arakban és késobb is pozitiv marad, addig a
masik két esetben ez a reform eldtt inszignifikans és negativ, azonnali hatasként pozitiv és szig-

nifikans, késébb pedig inszignifikans és pozitiv. F-tesztek alapjan az utdlagos hatds megegyezik
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kategorianként (mind pozitiv, inszignifikans), mig az el6zetes és az azonnali hatasok kiilonboz-

nek.

Erdemes tovabba megjegyezni, hogy az Gjraosztalyozott termékek esetén az eredmények elsé
olvasatra nem allnak 6sszhangban néhany hiresebb, egy-egy terméket vizsgald szakirodalmi
cikk eredményeivel: Benedek és szerzotarsai a begyiiriizést kisebbnek mérik. Ugyanakkor itt
atlagos valtozasrol értékeznek, mig a tobbi tanulmany csupan egy-egy specialis termék piacat

vizsgalja.

A kiilonboz6 afa-kategoriak eltéréseire a kovetkezd magyarazatokat hozzak. A varakozasokkal
ellentétben a csokkentett kategoria esetén kisebbek a hatasok, noha az alacsony jovedelemru-
galmassag miatt erdsebb begyliriizést vartunk volna. Ugyanakkor ezt a hatast valdsziniileg el-
nyomta, hogy ezen termékek csak a fogyasztok koltségvetésének igen kis részét érintették és
jol helyettesithetd termékekrdl volt sz6 (példaul alkoholmentes iiditditalok, mint dsvanyviz,

iditok, gyiimdles- és zoldséglevek).

A termékek tartossaga alapjan alapvetden nincs jelentds kiilonbség a tartoés és nemtartos ter-
mékek kozott. Meglep6 ugyanakkor, hogy az el6zetes hatasok hasonldan erdsek mindkét kate-
goria esetén, mig ezt a nemtartds termékek esetén nem vartuk volna. A szabdlyozoi céltol fiiggo
begyririizés esetén meglepd kovetkeztetést vonnak le a szerzok. Attol fliggden, hogy mekkora
részét érinti az afavaltoztatas a fogyasztoi kosarnak, nem monoton valtozik annak begytiriizése.
Nagyon kis és nagy bazis esetén szinte semmilyen hatds nem figyelheté meg, mig 10% ¢és 30%
kozott igen jelentds, akar kozel teljes is. Ez felhivja a figyelmet az arra mér kordbban bemutatott
tényre, hogy a nagyobb bazist afavaltozas nem feltétlen okoz nagyobb begyliriizést sem. Végiil
az afaemelés és -csokkentés esetén 16 eredményként azt talaljak, hogy nincs aszimmetria, azaz
szinte semmilyen kiilonbség nincs a csokkentés €s emelés begylriizése kozott, ezzel pedig az
arak lefelé¢ irdnyul6 rugalmatlansdga nem igazolddik. Tovabba érdemes megjegyezni, hogy
mindkét esetben csak az azonnali hatds szignifikans, a pre- és posztreform hatas nem; a teljes
hatas pedig szintén szignifikdns, de nem teljes; semmilyen kategdridban nem kiilonbozik az

emelés és csokkenés. Ez foképp ellentmond a korabbi szakirodalmi eredményeknek.

Benedek és szerzétarsai munkéjahoz hasonléan Benzarti és szerzétarsai (2020) is nagy adatba-
zison vizsgalja az afavaltozasok hatasait: 1996 és 2015 elemzi az Eurdpai Unid tagallamainak
afavaltoztatasat, de kiemelten foglalkozik a finn fodraszatok kisérleti szimmetrikus afavaltoz-
tatasanak hatasaval is. Utobbi esetben 0t f0 kovetkeztetést von le. (1) Az afa csokkentésére fele

akkora mértékben reagaltak az {izletek, mint az emelésre €s (2) ez a kiilonbség tartdosan
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megmarad, azt sugallva, hogy az egyensulyi ar fiigg a historikus araktdl is. (3) Az aszimmetri-
kus begytirizés elsésorban a magasabb arrés és profitszint miatt van — ez eredményezi a maga-
sabb egyensulyi arat az afaszint visszaallitasa utan. (4) A csokkentés eloszlasa jelentdsen kii-
16nbozik az emelésétdl, amely tovabb fokozza az aszimmetriat. (5) Kifejezetten az alacsony

arréssel dolgozo iizletek hajlamosak aszimmetrikus valaszra.

Ugyan a finn kisérletnek szamos eldnye volt (nagy és szimmetrikus valtozas, gazdag adatbazis,
véletlenszerli iparagvalasztas), de néhany aggaly igy is maradt: egy adott iparagon keresztiil
nem jellemezhetd jol altalanossadgban az afa-valtozas hatasa, példaul egyedi gazdasagi sokkok
és altalanos kérnyezet miatt. Eppen ezért a szerzok altaldnossagban is megvizsgaljak az Europai
Unioban végrehajtott afavaltoztatasokat, hogy kontrollalni tudjanak a gazdasagi kornyezetre,
egyedi hatasokra. F6 eredményként azt talaltak, hogy az uniés afa-aszimmetria erésen hasonld
a finn kisérlet eredményeihez.'® Ugyanakkor — a finn kisérlettel ellentétben — ezen afavaltozta-
tasok nem véletlen idoben és nem véletlen ipardgakban jelentek meg, hanem a tagallamok az
aktualis koriilményekhez igazodva vezették be a valtozasokat. Ezen aggalyok elemzése soran
nem mutatnak ki korrelaciot az dfavaltozas iddbeli bevezetése és a gazdasagi helyzet kozott,

amely tovabb csokkenti az endogenitas veszélyét.

Karadi és Reiff (2019) a 2004 és 2006 kozotti magyarorszagi afavaltoztatasok hatasait elemzi.
Ezen iddszak jo kisérletnek bizonyul, mivel rovid idén beliil harom valtozas is volt, melyek
mértéke is nagynak mondhat6 (3 és 5 szazalékpontok). Egyik f6 eredményiik, hogy megfigyel-
hetd aszimmetria az emelés és csokkenés kozott, legalabbis ami az azonnali hatast illeti. Ugyan-
akkor hosszabb tavot vizsgélva a csokkentés esetén a begyliriizés késdbbi aremelések elmara-
dasaval jelenik meg. A szerzdk ezt elsdsorban pozitiv trendinflacidval magyarazzak (Ball és
Mankiw 1994 alapjan). Tovabbi tapasztalat, hogy az afavaltoztataskor nagyon sok ar valtozik,
ami azzal indokolhatd, hogy afavaltoztataskor olcsobb valtoztatni a tobbtermékes vallalatok

miatt.

Peltzman (2000) szintén aszimmetrikus arvalaszokrdl értekezik: pozitiv sokkok esetén kétszer
nagyobb hatasrol ir; szamos termékpiac elemzése alapjan azt taldlja, hogy a piacok tobb, mint
kétharmadan aszimmetria figyelhetd meg. Cikkében iparagi adatokat elemez; mind a fogyasz-
to1, mind a termeldi arak esetén azonos mértékli aszimmetriat talal. Ennek egyik f6 okaként az

inputtermékek aranak volatilitasat jeloli meg. Ugyanakkor nem mutat ki kapcsolatot a tokéletes

10 Benzarti és szerzotarsai is kiemelik, hogy eredményeik eltérnek Benedek és szerzdtarsai (2020) eredményeitdl
— ennek két f6 okat emlitik. Egyrészt, Benzarti és szerzétarsai bévebb adatbazison dolgoztak (hosszabb periddu-
son keresztiil vizsgaltak tobb orszagot), illetve modszertanuk (sét, eredeti célkitlizésiik) is kiilonbozo.
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piaci verseny hianya és aszimmetria kozt. S6t, nem talal kapcsolatot a készletezés szerepe, il-
letve Ball és Mankiw altal bevezetett, inflacidval kapcsolatos menii-koltség valtozasokkal

szemben sem.

Politi és Mattos 2011-es cikkiikben egy sziikkebb termékkategoria, az élelmiszerek afavaltoza-
sait elemzi Brazilidban. Ugyan a vizsgalt termékek tobbségénél afacsokkentés volt a megfigyelt
id6szakban, de eredményként Ok is aszimmetrikus hatést figyeltek meg. Ezt Yang és Ye (2008)
cikke alapjan magyarazzak: negativ sokkok esetén az emberek kevésbé keresik a csokkentett
ara termékeket, mint pozitiv sokk esetén tennék. A cégek arvalasza a sokkhatasra azonnali volt
(4 honapon beliili), viszont nem volt teljes. Utobbit a szerzOk azzal magyarazzéak, hogy a helyi
¢lelmiszerpiac nem tokéletesen versenyzo és/vagy novekvo marginalis koltségfiiggvénnyel ren-

delkeznek a vallalatok.

3. Az afahatas nagysaganak és aszimmetriajanak magyarazata

Ebben a fejezetben a szakirodalmi dsszefoglald alapjan kiemelek négy {6 kutatési teriiletet és
ezek tekintetében kdzgazdasagi értelmezésben feltarom, hogy az ideiglenes afavaltozasnak mi-
lyen hatésai voltak, mik magyarazhattdk és mik nem magyarazhattdk azokat. A kovetkez6 kér-
désekkel foglalkozom részletesen. (1) Milyen kapcsolat van a termékszintli aszimmetria és tren-
dinflacio kozott. (2) Az afahatas idében hogyan jelenik meg: az azonnali hatason tal van-e el6-
zetes vagy elhuzodo hatas, termékszinten. (3) A piaci koncentraltsag €s aszimmetria kozt mi-
lyen kapcsolat tarhat6 fel — iparagi betekintés, termékszintli adatok hidnyaban. (4) A termékek
tartossaga milyen hatassal van az afahatas elhuzddasara, illetve aszimmetriara — termékszintli

elemzés.

3.1. Az aszimmetrikus valaszok és trendinflacio kapcsolata

Ball és Mankiw alapjan megvizsgéltam, hogy az adott termékek piacan jelentkezd trendinflaciod
¢és az aszimmetrikus valaszok kozott milyen kapcsolat figyelhetd meg. Ehhez minden termék
esetén megmértem a trendinflaciot, melyet az el6z6 hat honap atlagos havi valtozasaval jelle-
meztem, illetve a termékenként becsiilt aszimmetriat vizsgaltam. Az elemzésem soran kivettem
a kilog6 adatpontokat (outlierek), mivel azok jelentésen eltorzithatjdk az eredményt. Igy azokat
a termékeket, amelyeknél az aszimmetria mértéke nagyobb, mint a teljes lehetséges hatas 1.25-

szOrose (ezaltal a tulgylirizést is megengedve), illetve ahol az adott termék havi atlagos
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trendinflacioja nagyobb mint 1 (log)szazalék™. A két valtozo kapcsolatat igy az alabbi abrak

mutatjak be:
Aszimmetria (ipari termékek, 6M)
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1 Ez évi 12% koriili inflaciot jelent, mely az akkori inflacids kornyezetben (is) magasnak szamitott, emiatt efe-
lett egyedi sokkhatasok mar biztosan erések lehetnek.
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Aszimmetria (szolgaltatasok, 6M)
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1. Abra: Az aszimmetria és trendinflécié kapcsolata termékenként, sztenderd és csokkentett dfakulesii kategori-
dkban, alcsoportonkeént. Sajat szerkesztés.

Megjegyzés: mindhdarom alkategoria esetén az outlierek nélkiil — részletesen lasd a fiiggeléket.

Ahogy az abrakon lathato, a sztenderd afakulcst termékek esetén lapos, vagy enyhén negativ
trend figyelhetd meg. A negativ meredekség azt jelenti, hogy minél nagyobb egy adott termék
trendinflacioja, annal Kisebb az adott termék esetén a januari emelés a juliusi csokkentéshez
képest. A csokkentett afakulcs esetén szintén kozel lapos/enyhén negativ trend figyelhetd meg
az elsd két alcsoport esetén. A szolgéltatasok kategorianal a kevés kedvezményes €s vendégla-
tasba sorolt termék miatt nem vizsgalom a trendet. A kis meredekség miatt (is) fontos megvizs-

galni a kapcsolat szignifikancidjat, melynek tesztjét a kovetkezd alfejezetben végzem el.

Erdemes tovabba megfigyelniink, hogy a trendvonal nulla koriil metszi az y-tengelyt mindha-
rom esetben, azaz nulla koriili trendinflacid esetén nagyjabol szimmetrikus valaszt adnak a val-
lalatok. Ez 6sszhangban 4ll Ball és Mankiw elméleti modelljével, ugyanakkor a trendvonal ne-
gativ meredeksége nem. A szerzOparos munkdja szerint pozitiv trendinflacié esetén éppen na-
gyobbnak kéne lennie az aszimmetrianak, azaz a juliusi csokkentés mértékének kisebbnek kéne

e r

lennie, mint a janudri emelésnek; ennek éppen ellenkezdjét latjuk mindharom esetben.

3.1.1. Robusztussag

Vizsgéljuk meg az el6z6 alfejezet eredményeinek robusztussagat is. Eddig azzal a feltételezés-
sel éltem a trendinflacid esetén, hogy a vallalatok az el6z6 hat honap atlagos valtozasat veszik
figyelembe akkor, amikor megallapitjdk az afavaltoztatasra adott arvalaszukat (2020 juliusabol
nézve). Ugyanakkor fontos megnézni, hogy az eredmények valtozatlanok-e, ha az el6z6 3 vagy

12 honap atlagos havi valtozasat vessziik figyelembe, illetve mi torténik, ha a 2020 szeptembere
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¢s decembere kozti valtozast figyeljiik meg, mely a 2021 januari sokk esetén lehetett meghata-
roz6. Az aldbbiakban az ipari termékek eredményét mutatom be dbrakkal, de a masik két alcso-

port abréi is megtalalhatok a fiiggelékben. 2

Aszimmetria (ipari termékek, 3M)
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12 Kiilénboz6 frekvencidkon egyedileg eltavolitottam azokat a termékeket, melyeknek havi atlagos trendinflaci-
6ja 1%-nal nagyobb volt (de csak annal a frekvencianal), igy nem pontosan ugyanazon termékeket hasznaltam
fel minden adatbazisnal. Részletekért lasd a fiiggeléket.
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Aszimmetria (ipari termékek, 2020 M8-M12)
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2. Abra: Az aszimmetria és trendinflicié kapcsolatanak robusztussagvizsgdlata termékenként, sztenderd és csok-
kentett afakulcsu kategoriakban, ipari termékek esetén. Sajat szerkesztés.

Megjegyzés: az outlierek eltavolitasaval, részletekért lasd a fiiggeléket.

Az abrakrol leolvashatd, hogy a sztenderd afakulcsu ipari termékek esetén tovabbra is lapos
trendvonal figyelheté meg. A csokkentett afakulcs esetén egymasnak erdsen ellentmond6 ered-
mények lathatdak, mely tobbek kozt a kevés elemzett termék miatt (10 adatpont) is lehet. A
nulla kérnyéki tengelymetszet tovabbra is lathato. A feldolgozott élelmiszerek korében (5. dbra)
a csokkentett kulcsu termékek esetén kozel lapos, a sztenderd kulcstiak esetén pedig enyhén
negativ, negativ trend rajzolodik ki. A sztenderd adozasu szolgaltatasok (6. abra) er6sen ha-

sonl6 eredményt mutatnak a feldolgozott élelmiszerek sztenderd termékeihez.

Kovetkezo Iépésként egy egyszerli regresszios egyenletet futtattam: a termékszintli aszimmet-
riat vizsgalom egy konstans €s a termékszintli havi atlagos inflacié valtozdjanak bevonasaval.
Az eredmények alatamasztjdk a korabbi vizualisan szemléltetett megallapitasokat, ha (1) a
konstans 95%-os konfidenciaintervallumaba beleesik a nulla (p értéke 0,05-nél magasabb); (2)
a trendinflacio valtozo p-értéke kisebb mint 0,05; ez megmutatja, hogy valdban lapos-e trend-
vonal (azaz nincs kapcsolat a trendinflacid €s aszimmetria kozt); (3) illetve szignifikans kap-
csolat esetén megmutatja annak iranyat (a koefficiens eldjele). Eredményeim a 3. tablazat fog-

lalja 0ssze.
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3. Tablazat: A termékszintii aszimmetria és trendinflacio kapcsolatanak vizsgalata kétvaltozos regresszioval, al-
csoportonkeént, dfakulcsok szerint, robusztussag mérésével egybekitve.

. . Feldolgozott Szolgaltata-
Ipari termekek élelmiszerek sok
csokkentett | sztenderd | csokkentett | sztenderd sztenderd

B1 -4,27 -0,17 0,59 -0,20 -0,25

3M p(Bo) 0,346 0,520 0,046 0,026 0,113
p(B1) 0,076 0,750 0,395 0,834 0,584

B1 -0,42 0,05 0,40 -0,87 -0,54

6M p(Bo) 0,648 0,415 0,067 0,122 0,180
p(B1) 0,496 0,933 0,470 0,323 0,238

B1 -1,79 -0,13 1,10 -0,61 -0,76

12M p(Bo) 0,380 0,441 0,038 0,088 0,250
p(B1) 0,361 0,839 0,190 0,702 0,210

M8- B1 1,43 0,36 0,05 -0,44 -0,79
M12 P(Bo) 0,225 0,384 0,081 0,008 0,024
p(B1) 0,044 0,561 0,959 0,729 0,093

Megjegyzés: A 3M, 6M, 12M rendre a 2020 juliust megeldzé 3, 6, 12 honap, mig az M8-M12 a 2020. augusztus-
december kozt mert atlagos havi trendinflaciot méri. A p1 az adott termékcsoport aszimmetridaja és adott dtlagos
trendinflacio kozti regresszios egyenlet koefficiense, mig p(fp1) ennek p-értékét mutatia, p(fo) pedig a konstans
egyiitthato p-értékeét. Felkoverrel vettem azokat az eseteket, amikor a hipotézisnek megfelel eredményeket kaptam

(nulla tengelymetszet, szignifikans meredekség).

A regresszios eredmények alapjan a kovetkez6 kovetkeztetések vonhatok le. (1) A feldolgozott
¢lelmiszereket leszamitva elfogadhato, hogy a trendvonal tengelymetszete 0 — azaz 0 trendinf-
lacio esetén jellemzéen szimmetrikus az drvalasz.'® Ez az eredmény robusztus. (2) A trendinf-
lacio koefficiense egyetlen esetet leszamitva (95%-0s megbizhatdsagi szinten) sosem szignifi-
kans, azaz alapvetden nincs kapcsolat termékszinten az aszimmetria €s trendinflacio kozott. Az
eredmények robusztusok. Ezzel Ball és Mankiw elmélete nem igazolhato a 2020-as német ada-
tokon. (3) Mivel a trendinflaci6 egytitthatoja rendre inszignifikans, igy annak eldjele irrelevans,

nincs trendszer{i kapcsolat.

Osszesitve elmondhatod, hogy noha enyhén negativ kapcsolat rajzolodott ki a termékszintii
trendinflacio és aszimmetrikus valaszok kozt (0 trendinflacio esetén szimmetrikus valasszal),
de ezen allitasok regresszios vizsgalat soran mar nem alljak meg helyiiket, kapcsolatuk nem

szignifikans (bar a tengelymetszet valoban nem tér el szignifikansan nullatol).

13 A feldolgozott élelmiszerek esetén az y tengely metszete szignifikinsan negativ (3M, 12M, M8-M12) vagy
nulla (6M, 12M, M8-M12)
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3.2. Az afahatas elhuzodo hatasa

Ebben a fejezetben azt a kapcsolatot vizsgalom meg, hogy a vallalatok milyen gyorsan reagal-
tak az afavaltoztatasra, mely nagyobb sokkhatasként értelmezhet: mind az elméleti, mind a
gyakorlati modellek kiilénboznek ebben a kérdésben. Calvo 1983-as modelljében a vallalatok
lassan araznak at ¢és megfigyelhetd elhtizodo hatés: ez megjelenhet a tényleges valtozas eldtt,
illetve utan. EI6bbi esetben azon vallalatok, amelyek egy-két idoszakkal a tényleges, elore be-
jelentett valtoztatas eldtt kapnak lehetdséget arvaltoztatasra, azok feltehetden élnek vele, mert
nem tudjak, mikor lesz erre lehetdségiik legkdzelebb. Utobbi esetben azon vallalatok, amelyek
nem tudtdk idOben frissiteni draikat, mert nem kaptak ra lehetdséget, azok késébb teszik ezt

meg.

Noha Mackowiak és Wiederholt (2009) elsGsorban monetaris politikai sokkokra tesznek meg-
allapitast, 6k is elhuz6do hatasrdl irnak, ahol a vallalatok inkabb az egyéni, vallalatspecifikus
sokkokra reagalnak gyorsan. Mankiw és Reis (2002) pedig azt feltételezi, hogy csak a véllalatok
egy része szerzi be az Uj informaciokat az adott idészakban, emiatt szintén elhtizodo hatést lehet

megfigyelni.*

Mas modellek, elsésorban Golosov és Lucas (2007) menii-kdltség modellje, ezzel szemben
gyors hatast feltételeznek. Amikor a vallalatok nem véletlenszeriien valtoztatnak arat, hanem
akkor, amikor szeretnének (€s ez meg is éri nekik koltség szempontbol), akkor joval kevésbé
huzodik el az afahatas. Mindez azonban akar eltérd is lehet negativ és pozitiv sokkok esetén:
Ball és Mankiw (1994) alapjan pozitiv trendinflacio esetén egy negativ sokk arhatasa kisebb (a
véllalatok egy része nem valtoztatja meg arat, hanem ,,megvarjak”, hogy a trendinflacio realis
szintre hozza azt), mint pozitiv esetén (mindenkinek érdemes azonnal atdraznia). Azaz tényle-
ges valtoztatas utan még hosszabb id0 lehet a teljes afahatds. Yang és Ye (2008) keresési kolt-
séges modellje alapjan szintén hasonlé kdvetkeztetés tehetd a pozitiv (azonnali hatés) és negativ

sokkok (elhtizodo hatés) esetén.

Nagymintas empirikus eredmények kozt Benedek és szerzotarsai (2020) alapvetden az azonnali

hatast mutatjak ki (ez kimondottan igaz csokkentett és Gjrakategorizalt termékek esetén), mig a

14 Erdemes megjegyezni az eredeti ragados aras modell (Calvo, 1983), illetve Mankiw és Reis (2002) ragadés
informacios modellje kozotti eltérést. E16bbi esetben feltehetiink elzetes hatast (,, anticipation effect”’), mivel a
vallalatok nem tudjak, mikor drazhatnak 4t legkozelebb, igy a tényleges valtoztatas el6tt mar érdemes lehet atirni
az araikat. Az utobbi esetben viszont az informaci6 beszerzésén van a hangsuly (és a vallalatok el6zetes tudasuk
¢és varakozasaik alapjan valtoztatnak arat), igy azok a vallalatok, amelyek idoben beszerzik azt, azok nem fognak
a tényleges sokkhatas el6tt valtoztatni, mivel pontosan tudjék, mikor lesz az (és csak az adott idépontban valtoz-
tatnak); ezzel szemben azok, akik késon frissitik a gazdasagi helyzetrél tudasukat, késébb is fognak reagalni.
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sztenderd kulcs esetén némi eldzetes hatast is megallapitottak (noha tovéabbra is az azonnali
hatés a legjelentdsebb). Karadi és Reiff (2019) csokkentés esetén elhuzddé hatasrél szamol be,

melyet Ball és Mankiw modelljével magyaraznak.

Kutatasom soran igy azt vizsgaltam, hogy van-e eldzetes vagy utdlagos afahatas. Ezt egy kibo-
vitett regresszids egyenlettel tettem: a bevezetésben bemutatott regresszios egyenletet (1.
egyenlet) egészitettem ki a valtozas koriili honapok dummy valtozoéival. Tekintve, hogy az ide-
iglenes afacsokkentést jiniusban jelentették be, a torvényt pedig csak junius végén fogadtak el,
ezért a csokkentés esetén el8zetes (,.anticipation ) hatast nem véarok. igy 2020 julius, december

és 2021 februar valtozokkal bdvitettem a regresszids egyenletet. ™

log(arszinvonal valtozasa), = a; + f1-11,iDnénap + P12, * D2020m7 +
+ 13, * D2o21m1 + B1ai * D2020ms + B1s,i * D2020m12 + B1e,i * D2021m2

2. Egyenlet: Kibovitett regresszios egyenlet az elhizodo hatas tesztelésére

A termékszinten becsiilt hatdsokat a bevezetésben bemutatott moédon a termékek fogyasztoi

kosarban betdltott sulya alapjan atlagoltam (a sulyokat az adott alcsoportra normaltam).

3.2.1. Eredmények: elhuizodas és afakulcs tipusa

Els6ként arra a kérdésre kerestem a valaszt, hogy az elhiz6do hatds megjelenik-e a harom vizs-
galt alcsoportban, illetve befolyésolja-e az eredményeket, ha afakategoria szerint szétbontom
Oket. Az egylittes hatas (a termékszintli bétak stulyozott atlaga) mellett megnéztem azt is, hogy

hany esetben szignifikans 5%-on az adott honap koefficiense. Az eredmények az alabbiak.

15 Elvégeztem a vizsgalatot 2020 szeptember, oktober és november hénapok bevonasaval, de ez nem modositotta
érdemben az eredményeket.
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4. Tablazat: Az afahatas elhuzodasanak vizsgalata, alcsoportonként és afakulcsonként.

Honap Ipari termél'(ek Feldolgozott élelm.iszer Szolgéltatzis.ok
B Szig. B Szig. B Szig.
M7 -1,48 63 -2,38 33 -0,64 24
M8 -0,21 4 0,35 5 0,01 4
Teljes M12 | -0,63 18 -0,13 2 0,04 3
M1 2,65 55 1,70 22 0,76 17
M2 0,21 21 0,65 11 -0,18 6
Vizsgalt elemszam 116 46 48
M7 -0,98 1 -2,20 17
M8 0,21 0 0,26 4
Csokkentett M12 0,60 2 -0,14 2
M1 0,59 2 1,70 13
M2 0,07 3 0,62 9
Vizsgalt elemszam 10 29
M7 -1,53 62 -2,84 16 -0,63 19
M8 -0,25 4 0,59 1 -0,03 2
Sztenderd M12 | -0,74 16 -0,12 0 0,03 3
M1 2,85 53 1,68 9 0,97 14
M2 0,22 18 0,74 2 -0,19 4
Vizsgalt elemszam 106 17 40

Megjegyzés: A szolgaltatiasok esetén a ,, Teljes” kategoria a nem adomentes termékeket jeloli. A csokkentett dfa-
kulcsu szolgaltatasokat, illetve vendéglatoipari termékeket alacsony megfigyelésszamuk miatt nem elemeztem. a
., Szig. " oszlop azt mutatja, hogy az adott csoporton beliil hany termék esetén szignifikans az adott honap valtozoja

5%-o0s szignifikanciaszinten..

Ahogy a tablazatban l4thatd, a valtozas honapjaiban minden esetben joval nagyobb a koeftici-
ensek értéke (abszolut értékben), illetve jellemzden a termékek kozel fele esetén egyedi Szinten
is szignifikans az adott honap véltozdja. Ezzel szemben 2020 augusztusa (M8) esetén alig 14-
tunk szignifikans valtozokat; egyes esetekben a becsiilt teljes hatas egyenesen negativ pozitiv
helyett (noha nullatél valoszintileg nem kiilonbozik szignifikdnsan). Az eredeti afaszint vissza-
allitasa kornyéki valtozok szintén relativan kozel vannak nullahoz. Noha mar nagyobb szamban
vannak 5%-on szignifikans valtozok termékszinten (féleg 2021 februarjaban), de ezek még igy
sem ¢érik el a termékek 20%-4t. Tobb esetben az egyiittes becsiilt hatas a valtozasokkal ellentétes
elojelii, mely tovabb erdsiti, hogy ez inkabb zaj, egyedi sokkok hatdsal®, mintsem tényleges

4fahatés. Osszesitve tehat az mondhatd el, hogy az 4fahatds nem vagy nem jelentésen huzodik

18 Tlyen egyedi sokkhatasok lehetnek példaul a kardcsony kornyéki ledrazasok, mely az ipari termékek 2020 dec-
emberi negativ egyiitthatdjat magyarazhatja.
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el idoben, az rendre azonnali hatasként jelenik meg. Ez 6sszhangban all Benedek ¢€s szerzdtarsai

(2020) munkajaval.

3.2.2. Eredmények: elhuzodas és trendinflacio

Kovetkez6 esetben azt vizsgaltam meg, hogy a pozitiv és negativ trendinflacioval rendelkezd
termékcsoportok esetén van-e eltérés az elhtizodas mértékében. A szakirodalom alapjan (pél-
daul Ball és Mankiw 1994) esetén pozitiv trendinflacio esetén nagyobb hatast varnank pozitiv

sokk esetén, mig negativ trendinflacio esetén éppen a pozitiv sokk esetén lenne kisebb a hatas.

cyey

c ey

tudjuk az elméletet. Tovabba negativ trendinflacid esetén pozitiv sokk esetén nagyobb elhuizo-
dast varunk. El6bbi azt jelenti, hogy 2021 januérjaban a koefficiensek értéke nagyobb pozitiv
trendinflacio esetén, mint negativ esetén. Utobbi pedig azt, hogy 2022 februarjdban negativ
trendinflacio esetén nagyobb az egyiittes hatds, mint pozitiv trendinflacié esetén. A menii-kolt-
ség modell feltételezése miatt eldzetes hatast nem varunk. Mindez az afacsokkentésre forditva
kisebb), mint negativ trendinflacio esetén. A 2020. augusztusi érték pozitiv trendinflacié esetén

nagyobb, mint negativ esetén.

Modszertani szempontbdl a 2. egyenletet futtattam le 0jra annyi kiilonbséggel, hogy vagy csak

cyey

mékszintli becsléseket az adott alcsoportra normalt stilyokkal atlagoltam (példaul a pozitiv tren-

dinflacioju ipari termékek stlyai egyet adnak ki dsszegként).
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5. Tablazat: Az dfahatas elhuzodasanak és a hathavi dtlagos havi trendinfldacio kapcsolatanak vizsgalata, alcso-

portonkénti afahatdasok becslésével.

Ipari termékek | Feldolgozott élelmiszerek | Szolgaltatasok

Trendinflacio jellege | + - + - + -
Termékek 73 28 29 9 35 7
szama

M7 -1,77 | -1,48 |-2,16 -2,39 -0,55 |-2,19
M8 -0,13 ]0,12 0,09 0,46 0,06 -0,06
M12 0,26 0,17 -0,20 -0,22 0,10 -0,26
M1 1,82 1,75 1,73 2,08 0,19 2,18
M2 0,15 0,76 0,56 0,48 -0,22 | -0,10

Megjegyzés: Az adatbazist megtisztitottam az outlier adatoktol. Részletek az aszimmetria és trendinfldcio kap-
csolatanak vizsgalata fejezetben.

e e

sat, augusztusat, decemberét, illetve 2021 januarjat és februarjat jeloli; a veliik egy sorban levé értékek pedig a
becsiilt regresszios egyenlet koefficienseinek adott alcsoportra vett silyozott dtlagai.

A tablazatban lathaté eredmények eltérdek a 3 alcsoportban. Az ipari termékek esetén az azon-
nali hatas lényegében megegyezik januarban; juliusban a varttdl eltérden a pozitiv trendinflacio
esetén nagyobb csokkenés volt megfigyelhetd, bar a kiilonbség nem kimondottan nagy. 2020
¢s decemberben nem figyelhetdk meg Iényegi — a két csoport kozti vagy nullatél valo — kiilonb-
ségek. A feldolgozott élelmiszereknél nincs jelentds kiilonbség (0,4 logszdzalékpontnal na-
gyobb) sem azonnali, sem elhiz6d6 hatasban az alapjan, hogy milyen a termékek trendinflaci-
0ja. A szolgaltatdsok esetén a juliusi negativ sokk hatdsa joval nagyobb (abszolut értékben)
negativ trendinflaci6 esetén. Ennek forditottja is igaz januarban: negativ trendinflacié esetén
zik meg a vart eredményekkel, mivel a janudri hatasnak nagyobbnak kellene lennie pozitiv
trendinflacio esetén. Lényegi elhizodas, illetve azok kozt kiilonbség trendinflacio esetén nem
figyelheté meg egyik esetben sem. Osszeségében az empirikus kutatdsom alapjan nem allapit-
haté meg, hogy a trendinflacionak hatasa lenne az afahatas elhizodasara vagy azonnali hata-

sara.

3.3. Betekintés a néhany német iparag koncentraltsagaba

A német Monopé6liumelleni Bizottsag (Monopolies Commission 2018) kétévente 0sszedllitja a
100 legnagyobb németorszagi vallalat listajat, melyet fobb ipardganként is rendszerez (mint

példaul kereskedelem, gyartas, szolgaltatasok, épitdipar). FO céljuk a német piac potencialis

s s
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kartelljeinek, vagy mas fogyasztokat karosito magatartas vizsgalata. Ehhez alapvetéen két mu-
tatot hasznalnak. A piaci koncentracié mérésére a Herfindahl-Hirschman Indexet (HHI)2, il-
letve a piaci felarat. E16bbi mutato tisztan az iparagi bevételek alapjan megkaphato, ugyanakkor
a tanulmény készit6i is megjegyzik, hogy ez alapvetden nem biztos, hogy jol jellemzi a piacon
zajlo versenyt, hiszen néhany, akar két-harom (sot, belépéstol vald félelem esetén akar egy)
vallalat is erdsen versenyz6i modon arazhat, noha a koncentracié nagy lehet. Eppen ezért jobb
mérdszam lehet a piaci felar mérése, mely azt fejezi ki, hogy egy vallalat mennyire tud eltérni

a piaci versenyzé art61'® — ennek optimalis, tokéletes versenyzoi értéke 0.

Ahhoz, hogy részletesebb adatokhoz jussak a vallalatokrol a piaci felar megallapitasahoz, ugy
egy részletesebb adatbazisra, az Orbisra lenne sziikségem, ez azonban nem nyilvanosan elér-
hetd. Ebbdl kifolyolag a német Monopoliumelleni Bizottsag elemzésébdl indultam ki, melynek
2015-0s adatokat felhasznalo részletes jelentését vettem alapul. Ugyan az azota eltelt 5 évben
szamos Uj fejlemény torténhetett a piacon, de alapvetden megbizhato kiindulasi pont arra, hogy
néhany iparag koncentraltsagat, piaci felarat jellemezziik. Tovabbi probléma, hogy a trendinf-
lacio és tartossag szerepének vizsgalataval ellentétben nem allnak rendelkezésre termékszintli
koncentracios adatok, igy eredményeim inkabb betekintést nyljtanak néhany lehetséges 0ssze-
fiiggésre, mintsem azokat mélyen elemzi és teljes értékiien tar fel ok-okozati dsszefliggéseket.
Alapvetden a szektorok adatai nem is egyeztethetdek Ossze egy az egyben a harom f6 elemzett
termékcsoportommal (példaul a szolgaltatasok esetén egyes iparagak, mint vendéglatas, erdsen
tagolt és nem jellemzi nagyobb vallalatok versenye; a gyartoipar helyzete sem egyeztethetd
teljesen Ossze az ipari termékekkel, tobbek kozt azért, mert azokat is kiskereskedelemben arul-
jak). Emellett a koncentracios elemzésben hasznalt — kutatdisom szempontjabol legértékesebb-
nek bizonyult — abrak szamadatai nem elérhet6k pontosan, igy azok becslése a grafikonrol ké-

sziilt (pp. 25-26). A f0bb megallapitasaim a kdvetkezok.

A kereskedelmi szektorban relativan alacsony a koncentréacid: az atlagos HHI 900-1300 kozott
mozgott a tanulmany vizsgalt 8 évében (2007-2015). Ez 1500 alatt koncentralatlannak mond-
haté az USA-ban, mig Eurdépaban az 1000-2000 kozotti sav problémamentes antitrdszt szem-
pontjabol. A median érték pedig végig 1000 alatt mozog. Az atlagos felar 2,2-2,7% kozott moz-
gott (stlyozatlan atlag), mely szerint a kereskedelmi iparag vallalatai ~2,5%-kal tudtak eltéri-

teni az arakat a tokéletes versenyzoi artdl. Amennyiben a vallalatok bevételével sulyozott

18 formalisan: HHIj; = Y;e; . 57, @hol s az i. vllalat bevétele a j. piacon, a t. évben
19 formélisan: p;; = T”, ahol p a profitmargin, P az ar, . marginalis ar (az utolso gyartott egység ara), az i. ipar-
it

agban, a t. évben
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atlagat vessziik, gy ez a szam mar magasabb, a 3,2-3,75% kozotti savban mozog (de mindez
alacsonyabb az europai atlagnal). Tekintve, hogy ez a szektor olyan nagy vallalatokat tartalmaz,
mint REWE, Aldi, Lidl és Kaufland, EDEKA, melyek mind nagyobb német iizletlancok, igy
elfogadhatonak tartom azt a hipotézist, hogy a kiskereskedelemben jelentds a verseny, igy a

feldolgozott élelmiszerek fogyasztdi piacan is.

A gyartoiparadg esetén, mely olyan nagyobb német vallalatokat tartalmaz a 100 legnagyobb
kozt, mint Volkswagen (1), Daimler (2.), BMW (3.), Bosch (5.), tovabba a 10 legnagyobb val-
lalatbol 7 a gyartoiparban tevékenykedik (Buchwald és szerzdtarsai 2021). A piaci koncentralt-
sag itt valamivel magasabb, de az atlag igy is az 1500-as HHI koriil van. A sulyozott piaci felar
pedig egy vizsgalt évet leszamitva a 3,5%-4,1%-o0s savban mozog, mely magasabb az europai
atlagnal. Erdekes lehet még a 90. percentilis koncentraciojanak vizsgalata?®, melynek értéke a
3000-4000 savban mozog (v0. a kereskedelemben ugyanez a mutatd nem éri el a 3000-at sem,
sOt az 1900-3000-as savban talalhatd). Ezek alapjan a gyartdsi iparagban a kereskedelemnél
nagyobb piaci erére kovetkeztethetiink, igy a nem energetikai ipari termékek esetén is nagyobb

piaci erdvel bird véllalatokrdl beszélhetiink, mint ami a feldolgozott ¢lelmiszerek fogyasztoi

arat hatarozza meg.

Végiil a szolgaltatd szektor szerepét érdemes kicsit szemiigyre venni. Itt fontos megjegyezni,
hogy a szektor egyes iparagai igen eltérdek lehetnek: mig példaul az éttermek vagy szépség-
apolasi piac erdsen tagolt és sok kis- és kozépvallalat jellemzi, addig a mas részeit, példaul
telekommunikécié vagy maganegészségiigy, nagy szereplék versenyérdl szol(hat). Eppen ezért
a rendelkezésre allo adatokbol nehezebb kovetkeztetést levonni, mint az el6z6 két esetben. A
100 legnagyobb szolgaltato vallalat kozt elsdsorban kozlekedési (vasut, repiilés), telekommu-
nikacio, illetve konyvvizsgalo cégek szerepelnek. Az atlagos HHI az 1000-1800-as savban mo-
zog, mig a 90. percentilisé is fO0képp 3000 alatti értek — ezek alapvetden nem utalnak talzott
koncentraciora. A sulyozott felar itt a legvaltozatosabb, 2,5-4,5%-o0s sdvban mozog, de jellem-

zOen nagyobb az eurdpai értékeknél.

Ezek alapjan a kovetkez6 Osszefiiggések vizualizalhatok:

20 A 90. percentilis azt a HHI értéket irja le, mely a 10 legmagasabb sz4zalék folott megfigyelhetd (Monopolies
Commission 2018, p. 17)

27
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Aszimmetria

3. Abra: A siilyozott piaci felar és 3 termékcsoport aszimmetridjanak kapesolata.
Adatok forrasa: Monopolies Commission (2018). Sajat szerkesztés.

Koncentracio és aszimmetria
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Adatok forrdasa: Monopolies Commission (2018). Sajat szerkesztés.

Az abrak alapjan elmondhatd, hogy a szakirodalmi eredmények alapvetéen dsszhangban lat-
szanak allni az eredményeimmel: minél nagyobb egy termékcsoport esetén a vallalatok piaci
ereje (koncentracids indexszel vagy piaci felar mutatoval kifejezve), annal nagyobb az aszim-
metria (és anndl kedvezdtlenebb az aszimmetria mértéke a fogyasztoknak). Ne felejtsiik el,
hogy ezen eredmények inkabb betekintésként szolgalnak, a termékszintli adatok akar jelentds

eltérést mutathatnanak.
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3.4. A tartossag kapcesolatanak vizsgalata

Az altalam feldolgozott szakirodalomban két tanulmany is foglalkozik a termékek tartéssaga-
nak kérdésével. Ennek abban van szerepe, hogy a tartds termékeket lehet nagyobb mértékben
készletezni, igy példaul egy eldre ismert afaemelés el6tt fel lehet tolteni a raktarkészleteket. Ez
a valtoztatas eldtt nagyobb, utana pedig a szokdsoshoz képest kisebb keresletet general. Peltz-
man (2000) kimondottan a készletezés szerepét vizsgalja kiilonb6z6é sokkokra adott valaszok
aszimmetridjaban — 6 nem mutat ki egyértelmi kapcsolatot. Benedek ¢és szerzdtarsai (2020) a
tartossag szerepét vizsgalja afavaltozasok kornyékén, azaz azt, hogy a termékek tartos jellege
alapjan mutatkozik-e 1ényegi eltérés az afahatasban. Ok arra az eredményre jutnak, hogy alap-
vetden nincs eltérés ez alapjan (az afakulcsok alapjan csoportositva), ugyanakkor a vérttal el-
lentétben a tartds és nemtartos termékek esetén is hasonlo az elozetes hatas, mikdozben a nem-

tartos termékek alapvetden nem felhalmozhatok.

Benedek ¢és szerzotarsai (2020) alapjan két (harom) csoportba osztottam a termékeket: tartos és
nemtartos kategoriaba (illetve egyes termékeket kivettem az elemzésbodl).? A tartés kategoriaba
58 termék tartozik, amelybdl csupan 2 csokkentett afakulcst, mig a tobbi a sztenderd kategori-
aba tartozik — éppen ezért csak utobbi csoportra fokuszalva végeztem el az elemzést. A nem-
tartos termékek esetén 135 sztenderd, 62 csokkentett, 6 atsorolt (vendéglatasba tartozd) és 8

adomentes termék van — ezekbdl az elsd két kategoriat elemeztem.

Modszertani szempontbdl ez a szakasz nem tartalmaz Gjitast, tovabbra is az 1. egyenletet hasz-
nalom, majd a megfeleld alcsoport stilyozott atlagat veszem. Ezt végeztem el tartds és nemtartos

ipari termékekre bontva.

Az elemzés elvégzése utan két kifejezett kérdésre kerestem a valaszt. Peltzman (2000) alapjan
azt vizsgaltam egy kétvaltozas regresszids egyenlettel, hogy a termékszintii aszimmetria és tar-
tossag kozt van-e kapcsolat. Benedek és szerzdtarsai alapjan pedig azt elemeztem, hogy a ter-
meékek tartos €s nemtartds jellege lényegi eltérést mutat-e attdl, mintha csak sztenderd és csok-
kentett kategoriara kontrollalnék, illetve megfigyelhetdk-e eldzetes (felhalmozasi) vagy utdla-

gos (emelés/csokkentés utani) valtozasok.

2l Mindezt a szerzok fiiggeléke alapjan, 1asd a besorolasrol: Table 10 (p. 919-924) és a kivételekrdl: Table 11. (p.
925)

29



6. Tablazat: A tartossag szerepének vizsgalata afakategoriankeént

Tartos Nemtartos Egyiittes
Valtozé Sztenderd Sztenderd. | Csokkentett | Sztenderd. | Csokkentett
B |Szig.| B |Szig.| B |Szig.| B |Szig.| B | Szig.
M7 -1,71| 37 |1-089| 79 |-180| 32 |-1,07| 116 |-1,81| 32
M8 -001| 0 |-011| 9 |-002| 5 |-009| 9 |-0,20| 5
M12 0,20 9 |-005| 13 |-0,16| 4 0,03| 22 |-0,15| 4
M1 207 | 32 [ 336 | 63 | 141 | 25 |308 | 95 | 1,39 | 25
M2 016 | 14 | 050 | 20 |-0,10| 12 | 0,43 | 34 |-0,11| 12
Aszimmetria | 0,36 2,47 -0,39 2,01 -0,42
Vizsgdlt 56 135 62 191 64
elemszam

Megjegyzés: a  a termékszintii egytitthatok fogyasztoi kosarban vett sulyokkal szamitott atlaga; a ,, Szig.” oszlop
azt mutatja, hogy az adott csoporton beliil hany termék esetén szignifikans az adott honap valtozéja 5%-0s szig-
nifikanciaszinten; az elsé oszlopban szerepl6 valtozok rendre 2020. julius, augusztus, december, 2021. janudr és
februar honapjat jelolik; az aszimmetria a juliusi és januari egyiitthato osszege.

Az elsd kérdés eredménye az, hogy alapvetden nincs kapcsolat a tartdssag €s aszimmetria kozt
(részletek a fliggelékben). Ezzel eredményeim 6sszhangban dllnak Peltzman eredményeivel. A
masodik kérdés esetén a tablazat értékeibdl érdemes kiindulni. Mivel a termékszintli egytittha-
tobecslések nem térnek el attél fliggden, hogy tartossag/afakulcs szerint csoportositom Oket,
igy a kiilonbozd oszlopok egyiitthatdé azonossadganak becslése sem vizsgalhato (hiszen termék-
szinten azonosak). Az afavaltoztatasok honapjaiban minden kategoriaban jelentds afahatas fi-
gyelhetd meg, mely a termékek tobbségét érintette. Tekintve, hogy a csokkentett kulcst termé-
kek dont6 tobbsége nemtartos, igy ott nem is vartunk 1ényegi eltérést. Ugyanakkor a sztenderd
kulcsu termékek esetén némi eltérés lathato. A tartds termékek esetén kozel szimmetrikus volt
a sokkhatés és az egyiittes hatasnal nagyobb mértékben csokkentettek az lizletek. A nemtartos
termékeknél jelentds az aszimmetria, mely els@sorban az emeléskori eredménybdl kovetkezik
— ez az elméleti (2,85 logszazalékos) értéknél is nagyobb (3,36). E1obbi kategoriaba elsdsorban
kozlekedési eszk6zok €s azok tartozekai, illetve haztartasban megtaldlhato berendezési és hasz-
nalati eszk6zok talalhatok. Utobbi kategoridba olyan termékek tartoznak, mint ruhadarabok,
szépségapolassal kapcsolatos termékek, illetve szdmos szolgaltatas (elsésorban hdztartassal
kapcsolatosak). A tartds €s nemtartos kategoria kozt 1ényegi kiilonbség a vasarlasi gyakorisag
is (tartos termékeket jellemzben évnél ritkabban, mig nemtartds termékeket joval gyakrabban
vasarolnak az emberek), illetve egy termék éra (tartos esetén magasabb). Igy az eltéré afahatast
az is magyarazhatja, hogy a ritkdbban vasarolt és egyben magasabb arti termékek esetén az
atlagos fogyasztd nagyobb keresési koltséggel is hajlandd vasarolni, mely igy kevésbé emeli

meg az arat.
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Eldvasarlasi hatds sem a tartds, sem a nemtartds termékek esetén nem figyelheté meg: a 2020
decemberi egyiitthat6 értéke kozel nulla szinte valamennyi kategoridban és a termékek tobbsége
esetén nem szignifikans a valtoz6. Hasonléan érdemi utdhatés sem figyelhetd meg. Ebbdl arra
kovetkeztethetiink, hogy nincs felhalmozasi hatas vagy legalabbis ennek hatdsa nem gytriizott

be az arakba.

Osszefoglalas

Dolgozatomban azon kérdéseket vizsgaltam, hogy a 2020-as ideiglenes német afacsokkentés
arszinvonalra gyakorolt hatdsai hogyan magyarazhatok kozgazdasagi értelemben. Kiemelten
vizsgaltam azt a kérdést, hogy milyen okai lehetnek a 2020 juliusi csokkentés és 2021 januari
emelés kozti afahatas eltérésének, azaz az aszimmetridnak, noha annak elméletileg (pusztan az
afavaltozast figyelembe véve) szimmetrikusnak kellene lennie. Valaszt kerestem a szakiroda-
lom alapjan arra a kérdésre is, hogy milyen tényezok (példaul tartdssag, koncentracid) magya-
razhatjak a termékcsoportonként eltéré afahatasokat. Vizsgaltam tovabbéa az 4fahatas iddbeli
megjelenését, azaz azt, hogy a vallalatok azonnal vagy id6ben elhuzodva reagéltak a valtozta-

tasra.

Dolgozatom kiindulasi alapjat korabbi munkédm (Heilmann 2021) adta, melyben a németorszagi
afavaltoztatast hatasait elemeztem empirikus moédon harom termékkategoéridban (nem energe-
tikai ipari termékek, feldolgozott €lelmiszerek, piaci drazasu szolgaltatasok). Jelen dolgozatom-
ban azonos adatokkal — a 2014 december és 2021 februar kézti HICP besorolas szerint négyes,
illetve tizes szintii havi arszinvonallal — dolgoztam, melyekhez a fogyasztoi kosadrban meglévd
sulyokat rendeltem, egyes elemzések esetén tovabbi adatokkal kiegészitve. Fontos, hogy ezek

termékszintli arindexek, iizletszintli mikroadatokhoz nem fértem hozza.

Az elsO részletesen vizsgalt kérdés a termékszintli aszimmetria és trendinflacio kapcsolata volt.
Itt Ball és Mankiw (1994) cikkébdl indultam ki. A szerzdparos munkdja alapjan pozitiv tren-
dinflacid esetén negativ sokkokra kisebb arvalaszt adnak a vallalatok, mint pozitiv esetén, mivel
az arvaltoztatasnak koltsége van. Pozitiv trendinflaciot feltételezve iddvel a vallalatoknak ismét
az eredeti szintre kellene emelni az arakat. Ezt a koltséget megtakarithatjak, ha elodazzak az
arcsokkentést és megvarjak, mig a trendinflacio ismét redlis értékre hozza araikat. Negativ tren-
dinflacid esetén a helyzet forditott: pozitiv sokk esetén kisebb az arvalasz. Nulla trendinflacio

esetén pedig szimmetrikus valaszt feltételeznek. Megmutattam, hogy a 2020-as német adatokon
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nem igazolhat6 az elmélet: szinte valamennyi alkategoridban, afakulcstol fiiggetleniil inszigni-

fikans a trendinflacio és aszimmetria kapcsolata termékszinten. Az eredmény robusztus.

Misodik kérdésként azt vizsgaltam, hogy az afahatas idében hogyan jelent. Ehhez el6szor be-
tekintést nyujtottam tobb arelméleti modellbe. Calvo 1983-as ragadds aras modellje alapjan a
vallalatok véletlenszerlien kapnak lehetdséget atarazasra, igy nem tud minden iizlet azonnal
reagalni a sokkhatasra. Ez alapjan azon vallalatok, akik a tényleges valtoztatas eldtt kapnak
lehetdséget atarazasra, azok mar hamarabb megvaltoztatjak araikat (ez az eldzetes hatas), mig
akik késébb, azok csak utolag (utdlagos hatas). Itt fontos megjegyezni, hogy mivel a torvényt
csak 2020. junius végén fogadtak el, igy 2020. jalius esetén nem varhato eldzetes hatas, csak
az eredeti szint visszaallitdsakor. Mankiw és Reis (2002) ragados informacids modellje alapjan
csupan a vallalatok egy része szerzi be az 1) informacidt adott idészakban és az arvaltoztatasnak
koltsége van. Ez alapjan eldzetes hatast nem, de utolagos hatast varhatunk. Golosov és Lucas
(2007) menii-koltség modelljének f6 eleme, hogy az arvaltoztatas draga, igy a vallalatok csak
akkor teszik ezt meg, ha megéri szamukra. Ez alapjan, ha ataraz egy vallalat, azt varhatéan
azonnal megteszi. Mas modellek, mint a mar emlitett Ball és Mankiw (1994) cikk negativ sokk
esetén elhuzddo hatasrol ir (pozitiv trendinflacid esetén), mig pozitiv sokk esetén azonnalirol.
F6 eredményem alapjan nem mutattam ki érdemi elhtizod6 hatast egyik termékcsoport esetén
sem, lényegében az afahatds azonnal jelentkezett a valtoztatasok honapjaban. Ez Golosov ¢€s
Lucas elméleti modelljéhez all legkdzelebb. Tovabba l1ényegi kiilonbség elhtizodasban, aszim-

metridban nem figyelhetd meg a trendinflacié jellegét figyelembe véve.

Harmadik kutatasi kérdésem az iparagi koncentraltsag €s a piaci felar, illetve aszimmetria kozti
kapcsolat feltarasara tett kisérletet. Eredményeim itt a leggyengébbek, mivel nem tudtam ter-
mékszintli adatokat elemezni, igy inkabb ezen rész betekintésnek tudhato. A szakirodalomban
gyakran foglalkoznak a piaci verseny, illetve ennek mérdszamainak, mint a Herfindahl-Hirsch-
mann-index (koncentraltsag) és piaci felar kapcsolatanak vizsgalataval (példaul Peltzman 2000,
Bils és Klenow 2004). A Német Monopdliumelleni Bizottsag (2018) tanulmanyét felhasznalva
alapvetden arra a kovetkeztetésre jutottam, hogy nagyobb koncentracidju iparagak, illetve na-
gyobb piaci felar esetén nagyobb mértékii — a fogyasztok szamara kedvezotlen — aszimmetria

latszik kirajzolodni.

Negyedik kutatasi teriiletként a tartossag szerepét elemeztem termékszinten. Itt az adatsort Be-
nedek ¢és szerzdtarsai (2020) munkaja alapjan egészitettem ki tartds és nemtartds termékekkel
(illetve néhany esetben kizartam termékeket). Itt két kérdést elemeztem. Peltzmannal (2000)
Osszhangban megmutattam, hogy a tartdssdg és aszimmetria kozt nincs kapcsolat. Ezutan
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Benedek és szerzétarsai alapjan vizsgaltam, hogy el6zetes, illetve utdlagos hatasban van-e el-
térés tartos és nemtartds termékek kozt. Ennek alapja, hogy tartds termékek esetén mind a val-
lalatok, mind a fogyasztok felhalmozhatnak, készletezhetnek elzetesen — ezzel az emelés elott
nagyobb, utdna pedig kisebb keresletet generalva. Elhtzodd hatést itt sem tudtam igazolni.
Ugyanakkor Iényegi kiilonbség a két kategoria kozt, hogy sztenderd kulcsu termékek esetén a
nemtartds termékeknél joval nagyobb volt az emelés hatdsa, mint a tartdsak esetén. Ezt elso-
sorban keresési koltséggel magyardztam: a tartds termékek jellemzden nagyobb értékiiek és

ritkan vasaroljuk Oket, igy jobb arakért hajlandoak a fogyasztok tobbet keresni.

Osszességében elmondhato, hogy kutatdsom soran tobb kdzgazdasagi dsszefiiggést sikeriilt fel-
tarnom a korabbi empirikus eredményeim mogott. Noha egyes eredményeim nem tdmasztanak
ala egy-egy ismertebb elméleti modellt (példaul Ball és Mankiw 1994), de mégis mélyebb meg-

értést nydjtanak a 2020-as német afavaltoztatas arszinvonalra gyakorolt hatdsiban.
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Aszimmetria (feldolgozott élelmiszerek, M8-M12)
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5. Abra: Az aszimmetria és trendinflicié kapcsolatdnak robusztussdgvizsgalata termékenként, sztenderd és csokkentett
dfakulcesu kategoriakban, feldolgozott élelmiszerek esetén. Sajdt szerkesztés.
Megjegyzés: az outlierek eltavolitisaval, részletekért lasd a fiiggelék késobbi részét.

Szolgaltatasok

Aszimmetria (szolgaltatasok, 3M)
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Aszimmetria (szolgaltatasok, 12M)
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6. Abra: Az aszimmetria és trendinflicié kapcsolatinak robusztussigvizsgdlata termékenként, sztenderd, csokkentett és
vendéglatas dfakulcsu kategoriakban, szolgaltatasok esetén. Sajat szerkesztés.
Megjegyzés: az outlierek eltavolitasaval, részletekért lasd a fiiggelék késébbi részét.

Az outlierek kivalasztasa
Az outlier adatok kivalasztasakor a kdvetkezd szempontokat vettem figyelembe:

1. A termékszintli aszimmetria mértéke (a juliusi és januari koefficiens dsszege) ne le-
gyen nagyobb az afacsokkentés teljes lehetséges hatasanal, azaz rendre 2,55 és 1,89

logszazalékpontnal sztenderd és kedvezményes kulcs esetén.?? Mivel a

100+éfauj
— 7 %

22 Az afavaltoztatas hatasa logaritmalas esetén szimmetrikus, szamitasi modja a kovetkezé: log Tootira
af Arggi

100, igy példaul log ~212% , 100 = 2,55.

100+16%
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szakirodalomban is eléfordul talgytiriizés, igy az elemzésbe bevonhat6 ezen értékek
1,25-sz0rose, azaz 3,19 és 2,36.

2. A termékszintli trendinflacié el6z6 hat havi atlaga ne legyen nagyobb, mint havi 1 log-
szazalék (mely kozel 1%). Ez évi 12 logszazalékos inflaciot jelent, mely viszonylag
magas ¢érték. Ilyen esetekben magas lehet egyéni sokkok hatasa (példaul fontos input
aranak jelentos vildgpiaci arvéltozasa)

3. Azokban az esetekben, amikor az el6z6 hathavi atlagos havi trendinflacié 1% alatt ma-
radt, de a 3, 12 vagy évvégi 5 havi atlag afelett volt, akkor csak azon regressziok ese-

tén megtisztitottam az adatokat ezektdl az adatoktol.

7. Tablazat: Az aszimmetria miatt kizart outliernek mindsiilti valtozok

Termék Alcsoport |  Aszimmetria Megjegyzés
Audio CD or audio book -13,37 Rogzitett média
Binding services and E-book down- 753 Rogzitett média
loads ’
Fiction books -2,61 Rogzitett média
Games and hobbies -4,79
Garments for infants (0 to 2 years . Ruhazat
and children (3 to(13 yea?/s) : Ipari ter- 813
Garments for men mékek 7,39 Ruhazat
Garments for women 7,74 Ruhazat
Make-up -4,50
Movie on DVD or blu-ray disc -18,30 Rogzitett média
Other articles of clothing 6,24 Ruhazat
Portable sound and vision devices -5,25 Rogzitett média
Chocolate -1,96 , o
Cocoa and powdered chocolate -2,13 Kak?f)ba}?ml ero-
Cocoa-based spread -6,64 sen TUgEo
Confectionery products -2,51
Honey Feldolgo- -2,55
Margarine and other vegetable fats zott élel- 5,15
Olive ail miszerek -3,51
Pasta products and couscous -3,46
Sauce mix, sauce thickener or the
. -3,93
like
Yoghurt -2,44
Legal services and accountancy , 7,48
Television and radio licence fees, SZO,lgalta_
tasok 3,86

subscriptions
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8. Tablazat: Az aszimmetrian tul magas trendinflacio miatt kizart valtozok (a zardjelben lévé honap jelzi, hogy
melyik esetben zartam ki)

Termék Alcsoport Kizart Kizart honap
atlag trendinflacidja
Equipment for sport M3 1,50
Fee for floweerrg)/r plant deliv- M8-M12 111
Memory card_ or USB flash M3, M8-12 11.32: -1,28
drive . .
Repair of therapeutic appli- Ipari termekek
: M8-M12 -1,31
ances and equipment
M3, M8- ,
Software M12 2,64;-1,84
Streaming music M3 -1,23
Fresh low fat milk Feldolgozott M3 1,73
Fresh whole milk Slelmiszerck M3 1,43
Sugar M12 1,48
Fees and service charges of
brokers, investment counsel- M8-M12 2,008
lors
Hairdressing for men and chil- M3 1,66
dren
Hairdressing for women Szolealtatisok M3 1,28
Mobile telephone equipment zolgaltataso M8-M12 -1,206
Other fees and services Osszes M6: 2,52
Other postal services M3 -1,38
Photographic services Osszes M6: -1,26
Recreaponal and sporting ser- 5s576S M6: 1,22
vices - Attendance

Jol latszik, hogy a tilgylriizés meg nem engedésének egyediil a feldolgozott €lelmiszereknél

van szerepe, ott is csupan két terméknél. Az eredményeket ez érdemben nem modositja.

9. Tdbldzat: A koncentrdcios elemzéshez felhaszndlt adatok, sajat eredmények, illetve a Monopolies Commission
(2018) alapjan (p. 25-26)

Aszimmetria HH,I a’tlagos HHI - 90. Sulyozoft piaci
értéke per. felar
Nem energetikai 1,18% 1500 3500 375
ipari termékek
Feldolgozott éelel- -0,68% 1000 2500 3.4
miszerek
Szolgaltatasok 0,11% 1200 2900 3,25
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Az aszimmetria ¢s tartdssag kapcsolatanak elemzése:

e Regresszios egyenlet: Aszimmetriaj ~ tartossag ahol az I. termék tartds vagy nemtartos,
a tartossag pedig egy dummy valtozo (értéke 1, ha tartos a termék)

e Eredmények: koefficiens: -0,11; p-érték: 0,79; F-teszt p-értéke: 0,79
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