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Kivonat

Mivelamonetárispolitikaidöntésekhatásakésleltetvejelentkezik,ezértadöntéshozónakszükségevangaz-
daságielőrejelzésekreisadöntésmeghozatalakor.Tanulmányunkbanbemutatunkegymódszert,amivelaz
eddigigyakorlatnálgyorsabbanlehetakülsőkeresletelőrejelzésünkbebeépíteniabeérkezőadatokat.Akülső
keresletelőrejelzésesegítiakivitel,ésezenakeresztülaGDPelőrejelzését.Azeddiggyakorlatbanafőbbkül-
kereskedelmipartnereinkimportjáranemzetköziintézményekelőrejelzéséthasználjukkiindulásaialapként.
Azidőközbenbejövőadatokszakértőikorrekcióvalérvényesíthetjükazelőrejelzésben.Atanulmányunkban
ismertetettmódszeralapjánhavigyakoriságúidősorok(bizalmiindexek,iparitermelés,rendelések)felhasz-
nálásávalBVARmodelleksegítségévelalegfőbbkülkereskedelmipartnereinkimportjátjelezzükelőre,ezek
segítségévelpedigakülsőkeresletet.AzirodalomalapjánKálmán-szűrőthasználunkazegyesidősorokköz-
zétételébenmeglévőkülönbségekkiküszöbölésére.Ekkorahiányzóváltozótatöbbiváltozóvaljelezzükelőre.
Akapottelőrejelzésekjobbanteljesítenek,mintalegjobbARMAmodellek,valamintavilágimportotésaz
olajárattartalmazómodell.Azegyesországokimportjánakelőrejelzése–egykivételtőleltekintve–pontosabb,
haateljesmintánkészítjükazelőrejelzést,minthagördülőmintán.Akülsőkeresletelőrejelzéseispontosabb,
hateljesmintáthasználunk.AkülsőkeresletelőrejelzésérehasználtlegpontosabbBVARmodelltorzítatlan
előrejelzéstad,valamintafordulópontokatisjobbanjelzierőre,mintazösszehasonlításulhasználtmodellek.
Anemzetköziintézményekelőrejelzésévelösszevetve,akkorteljesítjobbanaBVARelőrejelzés,hamárvannak
importtényadatokazadottévből.AzeddiggyakorlathozképesttehátaBVARmódszertanésazelőrejelzésbe
formalizáltanbeépíthetőhaviidősorokjelentikújdonságot.AkésőbbiekbenérdemeslehetaGDPtételeitis
ezzelamódszerrelelőrejelezni.

JEL kódok:C11,F17,F47
Kulcsszavak:BVAR,külsőkeresletelőrejelzése
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1. Bevezetés

Ajegybankidöntéshozatalbankiemeltszerepevanazelőrejelzéseknek.MintCarrieroésszerzőtársai(2015)is
megjegyzik,amonetárispolitikaidöntésekhatásakésleltetvejelentkezikagazdaságban,ígyadöntéshozóknak
figyelembekellvenniakülönbözőgazdaságiváltozókravonatkozóelőrejelzéseketis.

AzMNBjelenlegigyakorlataszerintanegyedéventemegjelenőInflációsjelentésbenegyébtényezőkmellett
afelvevőpiacainkimportkeresletéreisadelőrejelzést,amialattafőbbkülkereskedelmipartnereinkimportjának
amagyarexportsúlyokkalszámítottátlagátértjük.Akülsőkeresletelőrejelzésesegítiakivitelünkelőrejelzését,
amiegykisnyitottgazdaságbanfontostényezőjeagazdaságinövekedésnek.

Ajelenlegigyakorlatszerintháromintézmény(EurópaiBizottság,IMF,OECD)főbbkülkereskedelmipartne-
reinkimportjáravettelőrejelzésétsúlyozzukösszeamagyarexportsúlyokkal.Azonbanezekazelőrejelzések
jellemzőenéventekétszerállnakrendelkezésre.

Tanulmányunkbanbemutatunkegy,azirodalombanhasználtmódszert,amivelrövidtávúindikátoroksegítsé-
géveljelezzükelőrealegnagyobbkülkereskedelmipartnereinkimportnövekedését.Majdezenelőrejelzések
felhasználásávaljelezzükelőreakülsőkeresletet.Afelhasználtindikátoroksegítségévelcsakrövidtávon(1-4
negyedév)tudjukjavítaniakülsőkeresletelőrejelzésünket.IsmereteinkszerinteddignemkészítettekBVAR
modellekkelelőrejelzéstamagyarkülsőkeresletre.Azeddigijegybankigyakorlatbananemzetközielőrejelzések
köztiidőszakbancsakszakértőikorrekcióvallehetettújinformációkatbeépíteniakülsőkeresletelőrejelzésbe.
Abemutatandógyakorlategyformalizáltmegoldástbiztosítabeérkezőadatokfelhasználására.

Afelhasználthaviindikátorokközzétételidátumainemesnekegybe.EnnekkiküszöböléseérdekébenBańbura
–Rünstler(2011)alapjánKálmán-szűrőtalkalmazunk,hogyazegyeshiányzóértékeketelőrejelezzükaren-
delkezésreállóidősoroksegítségével.

AzelőrejelzéstBayesiVARegyenletekkelvégezzük.MintBańburaésszerzőtársai(2010)ismegjegyzikaVAR
modellekmegszokottésszéleskörbenhasználtelemzésiéselőrejelzésieszközökamakroökonómiában.ABVAR
modellekkelvalóelőrejelzéssoránelkelldöntetünk,hogymilyenpriorokatéskésleltetéstalkalmazunk.Min-
denegyesország,valamintakülsőkeresletelőrejelzésénélisateljesmintánalegkisebbSchwartzinformációs
kritériummalrendelkezőmodelltválasztjuk.Azeddigijegybankigyakorlatnakmegfelelőenpontelőrejelzést
készítünk.

A2.fejezetbenrövidenismertetjükatémávalkapcsolatosszakirodalmielőzményeket.A3.fejezetbenbemu-
tatjukazMNBjelenlegielőrejelzésigyakorlatátakülsőkeresletről.A4.fejezetbenáttekintjükafelhasznált
adatokat.Az5.fejezetbenavizsgálandóországokkiválasztásánakmódszerétismertetjük,rövidenbemutatjuk,
hogyanalkalmazhatóaKálmán-szűrőahiányzóhaviidősorokelőrejelzésére,valamintakülsőkeresletelőrejel-
zésesoránaBVARmódszertannalkapcsolatbanfelmerülőkérdésekettekintjükát.A6.fejezetbenországonként
ismertetjükabecsléseket,majdkiértékeljükakülsőkeresletelőrejelzését.A7.fejezetbenösszefoglaljukakapott
eredményeket,valamintfelhívjukafigyelmettovábbihazaialkalmazásilehetőségekre.
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2. Irodalomösszefoglaló

Atémábanmárnagyonsokpublikációlátottnapvilágot,ezekbőlnéhánytartalmátismertetjük.

Jakabésszerzőtársai(2000)amagyarkülsőkeresletetésamagyarexportotjeleztékelőreésértékeltékakülön-
bözőelőrejelzésimodellekeredményeit.Azelőrejelzésekösszehasonlításánálkétszempontotvettekfigyelembe.
Egyrésztazelőrejelzésekpontosságát,amitazátlagosnégyzeteshibávalmértek.Másrésztazelőrejelzések
stabilitását,vagyisazt,hogyegy-egyújadatbeérkezéseutánmennyivelváltoznakazelőrejelzések.Astabilitás
mérőszámakéntazátlagosnégyzeteshibamintájáraazátlagosnégyzetesrevíziótalkalmazták.Akülsőkereslet
előrejelzésétazexportelőrejelzéséhezhasználtákfel.AszerzőkkiindulásimodellkéntazARIMAmodelltvették,
ésehhezhasonlítottákazelőrejelzéseket.Nemcsakazidősorokdinamikájátjeleztékelőre,hanemakülönböző
módon(pl.HP,BP-szűrő)trendreésciklusrabontvaazidősorokat,azösszetevőketiselőrejelezték.Összességé-
benazttalálták,hogykülsőkeresletesetébenaHP-szűrővelfelbontott3SLS-selkészítettelőrejelzésteljesített
alegjobban,mindkétszempontszerint.Azexportelőrejelzésénélnemvoltegyértelműazeredmény,mivel
nemvoltolyanelőrejelzés,melymindkétszempontszerintjobblettvolna.

Golinelli-Parigi(2014)haviadatoksegítségével,különbözőmódszerekkeljelezteelőreavilágkereskedelem
ésGDPalakulását.Anegyedévesnemzetiszámlásadatokat jeleztekelőrehavi idősorokkal.Aszerzőkkét
országcsoportotvizsgálnak,afejlettekmellettnéhányfeltörekvőországadataitisfelhasználják.Aszerzőkáltal
vizsgáltországokteszikkiavilágGDP-jének70százalékát.Ahaviadatoknegyedévesátlagátveszik,ígyhidalják
átafrekvenciákközöttieltéréseket.Hasonlóanaz5.fejezetbenbemutatottgyakorlathoz,amikoregynegyedév-
bőlegyvagykéthónaphiányzik,kiegészítőmodellekkelelőrejelzikahaviidősorokat,hogyateljesnegyedévre
rendelkezésreálljanakazadatok.Azelőrejelzésekteljesítményejavult,azRMSEkisebblett,hakisebbmintát
használtakazelőrejelzésehez,mivelígyastrukturálistöréseketnagyobbvalószínűséggelküszöböltékki.

Azegyesországokbehozatalánakelőrejelzéséhezbizalmiindikátorokatisfelhasználunk.Azeddigikutatások
alapjánakülönbözőbizalmiindikátorokjavítjákegy-egymakrováltozóelőrejelzését.MagyarországraVadas
(2001)vizsgáltaafogyasztásésaGKIbizalmiindexeiköztikapcsolatot.Azttalálta,hogyazegyesrészkérdésekre
adottválaszokérdembensegítenekelőrejeleznialakosságifogyasztásikiadásokat.Pula–Reiff(2002)kutatása
alapjánavállalatikonjunktúrafelmérésekrövidtávonsegítenekelőrejelezniafeldolgozóiparitermelést.

Bańbura–Rünstler(2011)arrajutott,hogyabizalmiindikátorokgyorselérhetőségükmiattkülönösenhasznosak
reálváltozókelőrejelzésére.Hüfner–Schröder(2002)többbizalmiindikátortismegvizsgált,hogysegítenek-e
előrejeleznianémetgazdaságteljesítményét.EredményeikalapjánazIfo,aPMIésaZEWindexeksegítették
anémetiparitermeléselőrejelzését.Červená–Schneider(2014)szinténhasználtakbizalmiindikátorokataz
osztrákGDPelőrejelzésére.
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3. Jelenlegi gyakorlat

AzMNBnegyedéventemegjelenőInflációsjelentésébenMagyarországexportpiacánakméretére(külsőkeres-
let)vonatkozóelőrejelzéstisközzétesz.Ebbena21legnagyobbkülkereskedelmipartnerünkimportvolumenét
súlyozzukösszeamagyarexportbanbetöltöttsúlyuknakmegfelelően.Azexportpiacainknövekedésénekelőre-
jelzésesegítamagyarkivitelelőrejelzésében(azexportnövekedésétakülsőkeresletenkívülmásisbefolyásolja,
pl.azexportpiacirészesedés,reálárfolyam).

Akülsőkeresletelőrejelzésbenháromintézmény(EurópaiBizottság,IMF,OECD)országokravonatkozóelőre-
jelzéseithasználjukfel.Egyesországokranemmindenintézményadelőrejelzést,ígyazösszesúlyozottértékek
semhasonlíthatókösszemaradéktalanul.EzenkívülezenelőrejelzésekpublikációjanemesikegybeazInflációs
jelentésinformációsbázisával,ígyvan,amikorafelhasználtelőrejelzésésazInflációsjelentésinformációs
bázisaközöttmásfélhónapeltérésislehet.Ezértérdemesazidőközbenmegjelenthaviadatokatfelhasználni.
Azeddigigyakorlatbanezszakértőikorrekcióvaltörtént,azonbanazadatokformálisfelhasználásamégnem
megoldott.Ahasználtmódszertanmellettebbeniselőrelépéstjelentabemutatandógyakorlat.
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4. Felhasznált adatok

Akülsőkereslettényidőszakielőállításasorána21legnagyobbkülkereskedelmipartnerünk(1.ábra)import-
volumenétsúlyozzukösszeamagyarárukivitelbenbetöltöttsúlyukalapján(asúlyokévrőlévreváltozhatnak).

AzegyesországokimportjánakelőrejelzéshezESIindikátorokat,azegyesországokiparitermelését,azipari
rendeléseket,azeuróövezetiországokesetébenazEABCI(eurozónaüzletibizalmiindikátor)indikátorthasznál-
juk.NémetországesetébenazelőbbiekenkívülaZEWésIFOindikátorok,mígOroszországesetébenazOECD
CLIindikátoraisegítikazelőrejelzést.

Azeredményváltozómindenországesetébenaszezonálisanigazítottimportvolumen,2000=100%formában.

AzESIadatokazEU-tagállamokra,valaminttagjelöltországokraérhetőkel.AZESIbizalmiindexeketazEurópai
BizottságmegbízásábólazEU-tagéstagjelöltországokbankülönbözőkutatóintézetekkészítik.AzESIindexeket
egyikkiemeltcélja,hogyképetadjanakagazdaságszereplőinek(háztartások,vállalatok)helyzetértékeléséről,
azonosítsákazüzleticiklusbanbekövetkezettváltozásokat.AzESIindexekközzétételemegelőziarendszeresen
publikáltstatisztikaiadatokat,ígyhamarabbmutatjaazesetlegesváltozásokat,trendfordulókat.AzESIindexek
továbbielőnye,hogymódszertanukegységes,azidősorokhosszúak,ígymindidőben,mindkeresztmetszetben
összehasonlíthatók.

AzESIfőindexmellettfelhasználjukaziparágakra(ipar,szolgáltatás,építőipar,kereskedelem)valamintafo-
gyasztóibizalomravonatkozóindexeketis.Afőbbágazatok(pl.ipar,építőipar,szolgáltatások)alindexeitegyebek
mellettatermelésikilátásokról,rendelésekről,készletekről,atermeléstkorlátozótényezőkről,kapacitáskihasz-
náltságrólszólókérdésekalapjánállítjákössze.Ezenkívülaháztartásoknakisvansajátkérdőívük,melyben
többekközöttpénzügyihelyzetre,fogyasztóiárakra,általánosgazdaságihelyzetre,megtakarításokrakérdeznek
rá.Azegyesesetekbenamegkérdezettvállalatok,háztartásokszámajellemzően500-5000közöttvan,ami
országonkéntváltozik.AmódszertanróllásdrészletesenEC(2016)-ot.

1. ábra
Az egyes országok súlya a magyar árukivitelből 
(2015)
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Azelőrejelzéssoránigyekeztünkolyanidősorokathasználnimagyarázóváltozóként,amelyekviszonylagkis
késésselállnakrendelkezésre.Akülönbözőbizalmiindikátorokmégatárgyhónapban(pl.ESI,EABCI)vagy
atárgyhónapotkövetőhetekbenelérhetőek.Továbbielőnyük,hogynemrevideálódnak.

OroszországesetébenhavigyakoriságúOECDCLIadatokatishasználtuk.Ezekamutatók–ellentétbenazESI
indexekkel–nemkérdőívesfelmérésalapjánkészülnek,hanemrendszerespublikálásústatisztikaiidősorokból.
Céljukagazdaságikonjunktúrafordulópontjainak,üzleticiklusoknakazazonosítása(részletesenlásd:Gyomai-
Guidetti(2012)).HátrányukazESIadatokhozképest,hogynemállnakolyangyorsanrendelkezésre.

Amásiktípusúidősorokaziparitermelésselkapcsolatosak(iparitermelésszintje,rendelések).Azértválasztottuk
ezeketazidősorokat,mertamagyarárukivitelfeleiparialapanyagéstőkejószágvoltazutóbbiévtizedben.Így
külpiacainkiparitermelésénekváltozásajelentőshatássalvanamagyarexportlehetőségekre.

Arendelésiadatokegyesországokrarészletesebbeniselérhetőek(hazairendelések,exportrendelések,összes
rendelés).EbbenazesetbenhasonlóanazESIindexekhezalegjobbelőrejelzőképességűtválasztjuk(errőllásd
részletesenazegyesországokleírását).Azországonkéntrendelkezésreállóadatokatmutatjaaz1.táblázat.

1. táblázat
Az előrejelzés során felhasznált idősorok

AT DE FR IT RO RU SK UKR

ESI X X X X X X

Ipari
termelés

X X X X X X X X

Rendelések X X X

EABCI X X X X X

Egyéb ZEW,IFO OECDCLI

Ahhoz,hogyhelyesentudjukelőállítaniazegyesbecsléseketszükséglenneabecslésidőpontjábanelérhető
importadatokra(vintageadatok),mivelezekidőközbenrevideálódnak.Azonbanezeknemelérhetőek, így
enélkülvégezzükelabecsléseket.
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5. A módszer bemutatása

5.1. AZ ORSZÁGOK KIVÁLASZTÁSA

Akülsőkeresletelőrejelzésénélakiválasztottországoktekintetébenérdemesmérlegelniafelhasználtadatok
mennyiségétésennek„hasznosságát”.Akissúllyalrendelkezőországoktekintetébenazadottországrakészített
előrejelzésérdembenmárnemjavítakülsőkeresletelőrejelzésén.Akiválasztásifolyamatbankétmódszert
isalkalmazunk.Azegyikegyszerűenazadottországoksúlyátveszifigyelembeamagyarkülkereskedelemben,
mígamásikazországokimportjánaksúlyozottvarianciáit.

Asúlyokalapjánazokazországokkerültekbeazelőrejelzésbe,amelyeknek4százaléknálnagyobbarésze-
sedésük.Ezekalapján6országotválasztottunkki(Németország,Románia,Szlovákia,Ausztria,Olaszország,
Franciaország),melyekazutóbbi10évbenamagyarárukivitel50-60százalékátfedtékle.

Mivelacélakülsőkeresletváltozásánakminélpontosabbelőrejelzése,ezértérdemesaztismegvizsgálni,hogy
melyekazokazországok,melyekimportjánakvarianciájalegnagyobbmértékbenjárulhozzáakülsőkereslet
varianciájához.Ehhezakülsőkeresletváltozásánakvarianciájátkellfelbontanunkazegyesországokvarianci-
ájának(éskovarianciájának)súlyozottösszegére.

Akülsőkeresletaz(1)egyenletalapjánállelő.

 kkert = witimpit
i=1

21

∑  (1)

aholtanegyedéveket,mígiazországokatjelöli.Afentibőladódik,hogy:

 var dlog kkert( )( )= wi
2var dlog impit( )( )

i=1

21

∑ wiw jcov dlog impit( ),dlog impit( )( )
i≠ j

!

∑  (2)

Avizsgálatunkszempontjábóla(2)egyenletazelsőösszegtagjaifontosak,vagyisazegyesországokvarian-
ciájánaknégyzetessúlyokkalvetttagjai.Mivelasúlyoknégyzetestagkéntjelennekmeg,ígyazegyrekisebb
súllyalrendelkezőországoknakegyrenagyobbvarianciávalkellrendelkezniükahhoz,hogyasorrendelején
végezzenek.Asúlyozottvarianciákalapjánazelsőháromországmárszerepelakiválasztottországokközött.
Németországsúlyozottvarianciájameghaladjaazösszestöbbiországsúlyozottvarianciájánakösszegét,így
mindkétvizsgálatalapjánindokoltaszerepeltetése(2.ábra).AsorrendalapjánmégUkrajnátésOroszországot
vettükbeazelőrejelzésbe,mivelezeksúlyaazutóbbiévekbenátlagbanmeghaladtaa2százalékot.Akovari-
anciákszerepeltetéseeseténteljesenmásmegközelítésűlenneakülsőkeresletmodellezése(pl.GlobalVAR,
faktormodell),ígyettőlebbenacikkbeneltekintünk.

var dlog kkert( )( )= wi
2var dlog impit( )( )

i=1

21

∑ wiw jcov dlog impit( ),dlog impit( )( )
i≠ j

!

∑var dlog kkert( )( )= wi
2var dlog impit( )( )

i=1

21

∑ wiw jcov dlog impit( ),dlog impit( )( )
i≠ j

!

∑

esi = esit
ifo = ifot
ip = ipt

esit = β1esit−1 +β2ifo−1 +β3ip−1 +β 4 + ε1

ifo = β5esit−1 +β6ifo−1 +β7ip−1 +β8 + ε 2

ipt = β9esit−1 +β10ifo−1 +β11ip−1 +β12 + ε 3
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5.2. KÁLMÁN-SZŰRŐ

Anegyedévesimportadatokelőrejelzéshezhavigyakoriságúidősorokathasználunk.Azonbanezenadatokat
nemegyszerrepublikáljákésnemfeltétlenülazonoshorizontonállnakrendelkezésre.ÍgyBańbura–Rünstler
(2011)alapjánazegyeshaviidősoroksegítségévelelőrejelezzükazonidősorokat,melyeknemállnakrendel-
kezésre.Anémetesetbenabizalmiindexeksegítenekelőrejelezniaziparitermelést(1.egyenletrendszer).

AKálmán-szűrőveltörténőbecslésállapot-térmodelleltörténik,amibenkétfajtaegyenletvan.Amegfigyel-
hetőésanemmegfigyelhetőváltozókközöttikapcsolatotírjaleamegfigyelésiegyenlet.Azállapotegyenletek
anemmegfigyeltváltozókatírjákle.Anemmegfigyeltváltozókváltozékonyságaahibatagokegymáshozképesti
varianciájávalbefolyásolható.AzonbanDriverésszerzőtársai(2006)valamintBall–Mankiw(2002)azinflációt
nemgyorsítómunkanélküliségiráta(NAIRU)becslésekapcsánírják,nincsáltalánosanelfogadottszabályarra,
hogymialapjánválaszthatókiamegfelelőarány.AKálmán-szűrőmódszertanárólrészletesenlásdHamilton
(1994b)-t.

 esi = esit
ifo = ifot
ip = ipt

esit = β1esit−1 +β2ifo−1 +β3ip−1 +β 4 + ε1

ifo = β5esit−1 +β6ifo−1 +β7ip−1 +β8 + ε 2

ipt = β9esit−1 +β10ifo−1 +β11ip−1 +β12 + ε 3

Azelsőháromegyenletamegfigyelési,amikazonosságok,mígamásikháromegyenletazállapotegyenlet,
amelyekanemmegfigyeltváltozókat–esetünkbentulajdonképpencsakaziparitermelést(ip)–magyarázzák.
AfelírtrendszertulajdonképpenegyVARKálmán-szűrővelbecsülve.Ebbenabecslésbenközgazdaságiértelem-
bennincsszónemmegfigyeltváltozóbecsléséről,mintpl.akibocsátásirésvagyaNAIRUbecsléseesetében,
csakazegyesváltozókrendelkezésreállásában(publikációsdátumaiban)vankülönbség.

esi = esit
ifo = ifot
ip = ipt

esit = β1esit−1 +β2ifo−1 +β3ip−1 +β 4 + ε1

ifo = β5esit−1 +β6ifo−1 +β7ip−1 +β8 + ε 2

ipt = β9esit−1 +β10ifo−1 +β11ip−1 +β12 + ε 3

2. ábra
Az egyes országok importjának négyzetes súlyokkal vett varianciája 
(2000-2015)

0 

0,00001 

0,00002 

0,00003 

0,00004 

0,00005 

0,00006 

0 

0,00001 

0,00002 

0,00003 

0,00004 

0,00005 

0,00006 

N
ém

et
or

sz
ág

 
Ro

m
án

ia
 

Sz
lo

vá
ki

a 
U

kr
aj

na
 

Sz
er

bi
a 

O
ro

sz
or

sz
ág

 
Le

ng
ye

lo
rs

zá
g 

Au
sz

tr
ia

 
Cs

eh
or

sz
ág

 
O

la
sz

or
sz

ág
 

Eg
ye

sü
lt 

Ki
rá

ly
sá

g 
Kí

na
 

Sp
an

yo
lo

rs
zá

g 
Eg

ye
sü

lt 
Ál

la
m

ok
 

Fr
an

ci
ao

rs
zá

g 
Ho

lla
nd

ia
 

Ho
rv

át
or

sz
ág

 
Sv

áj
c 

Sz
lo

vé
ni

a 
Be

lg
iu

m
 

Sv
éd

or
sz

ág
 

A volumenindex logaritmusának
súlyozott varianciája

A volumenindex logaritmusának
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Forrás: KSH alapján saját számítás.
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5.3. BVAR

Hunyadi(2005)alapjánabayesiökonometriábanabecsülnikívántváltozónemelőreadott(meghatározott
érték),hanemvalószínűségiváltozó.Ezenkívülabayesibecslésneknagyeltéréseahagyományosmegköze-
lítéstől,hogynemcsakamintábanrendelkezésreállóinformációthasználjafel,hanemaközgazdászelőzetes
vélekedését,meglátásátazadottváltozóról,eloszlásról,ígymegengedveaszubjektívvalószínűséghasználatát.

BVARbecsléseketszéleskörbenalkalmaznakmakrováltozókelőrejelzésére(pl.Caraiani(2010),Ciccarelli(2003),
Demeshev(2015)).LegjobbtudomásunkszerinteddigimégnemkészítettekelőrejelzéstBVAR-ralamagyar
külsőkeresletre.ABVARbecslésmódszertanáróllásdrészletesenpl.Hamilton(1994a)-etvagyKoop(2003)-at.

ABańbura–Rünstler(2011)alapjánaKálmán-szűrővelmeghosszabbítottidősorokatnegyedévesítjük,majd
ezeksegítségévelBVAR-tbecslünkazegyesországokra,majd4negyedévreelőrejelzünk.Azországonkénti
modellekközülaSchwartzinformációskritériumalapjánválasztjukkiazt,amelyikelőrejelzéséstfelhasználjuk
akülsőkeresletelőrejelzésesorán.AvizsgáltországokimportelőrejelzésekerülakülsőkeresletBVARegyen-
letébe,amellyelszinténelőrejelzéstkészítünk.

ABVARbecslésnélkikellválasztaniapriorokfajtáját.AzirodalombangyakoriaMinnesota(Litterman)prior
használata,ugyanakkorCarrieroésszerzőtársai(2015)valamintBańburaésszerzőtársai(2010)anormálWishart
priortalkalmazza,mivelegystrukturáliselemzéskeretébenfigyelemmelkelllenniarra,hogykorrelációlehet
akülönbözőváltozókreziduumaiközött.ApriorkiválasztásaDiebold(2015)alapjánaSchwartzinformációs
kritériumsegítségévelkészült.Abecsléseketnégyfélepriorralkészítettük,ezekakövetkezők:Litterman(vagy
Minnesota),Normál-Wishartprior,Sims-Zhanormál-Wishartprior,Sims-Zhanormál-flatprior(apriorokról
lásdrészletesebbenLitterman(1986),Sims–Zha(1998)).

Azirodalombanmegoszlanakavéleményekarról,hogyaVARbecslésnélkell-edifferenciálniastacionaritás
eléréshez.Egyesekszerint(pl.Bańburaésszerzőtársai(2010))nem,mivelkülönbözőpriorralkezelnilehetaz
egységgyökfolyamatokat.Másrészrőltöbben(Clements–Hendry(1996),Diebold-Kilian(2000))megmutatták,
hogyadifferenciálásnöveliazelőrejelzésiteljesítményt,ígyazoknálazidősoroknál(pl.importvolumen,ipari
termelés,rendelések)aholezszükségesastacionaritáshozlogdifferenciáljukaváltozókat.

ABVARbecslésénélegyadottspecifikációhozannyikésleltetéskerülbe,amelyikkelalegkisebbvoltazAkaike
információskritériumértéke.Avizsgálatot1-4késleltetésigvégeztükel,jellemzően4késleltetéseseténvolt
alegkisebbazinformációskritérium.Magasabbkésleltetésszámjelentősencsökkentenéafelhasználhatóminta
nagyságát,ígymivelnegyedévesekazadatok,legfeljebb4késleltetésigvizsgáltukazAICkritériumot.1 

Akülsőkeresletelőrejelzéséhezavizsgált8országimportelőrejelzéséthasználtukfel,szinténBVARbecslés
keretében.

1A becsléseket bemutató alfejezetekben az egyenletekben csak 1 késleltetésig tüntettük fel a változókat, deminden egyes alkalommal AIC
kritéiumalapjánválasztottukkiakésleltetésekmaximálisszámát.
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6. Eredmények

Ebbenafejezetbenbemutatjukazegyesországokesetébenlegjobbanteljesítőmodelleket,valamintakapott
egyediimportelőrejelzéseksegítségévelelőrejelezzükakülsőkeresletalakulásátésértékeljükazeredményeket.

Azegyesországokesetébenabecsléskezdőidőpontjaváltozhatarendelkezésreállóadatokfüggvényében.Az
egyesbecsléseksoránegy-egymegfigyelésselbővítettükamintát.Amintaválasztásszempontjábólkétféle-
képpenisértékeltükazelőrejelzéseket.Egyrésztarendelkezésreállóakezdőidőpontotnemváltoztattukmeg,
vagyisamúltbanrendelkezésreállóösszesinformációtfelhasználtuk.Ebbenazesetbenateljesrendelkezésre
állómintánbecsüljükamodelltésaSchwartzinformációskritériumalapjánválasztjukkiazt,amelyikelőrejel-
zésétfelhasználjukakülsőkeresletelőrejelzésére.

Másrésztgördülőmintániselvégeztükabecsléstésazelőrejelzést,ehhez5évesidőablakotválasztottunk.
Erreazértvoltszükség,hogyazesetlegesstrukturálistöréseknebefolyásoljákazelőrejelzést.Többtanulmány
(pl.Constantinescuésszerzőtársai(2015),IMF(2016))isfelhívjaafigyelmet,hogyaválságutánmegváltozott
avilágkereskedelemszerkezete,növekedésiüteme,ígyérdemesgördülőmintániselvégezniabecslést.

Apriorokkiválasztásánálavizsgáltországokfelénél(Ausztria,Németország,Franciaország,Olaszország)állt
rendelkezésrekellőhosszúságúminta.Ezeknélazországoknálamintakezdőidőpontjaés2000közöttbecsültük
megamodelleketésjeleztünkelőrenégynegyedévet.EzekalapjánmindanégyországesetébenaNormal-
Wishartpriorjelezettelőrelegkisebbhibával.Ígyamásiknégyországesetébeniseztapriortalkalmaztuk,
enneksegítségévelválasztottukkiazegyesváltozófajtákbólalegnagyobbelőrejelzőerővelrendelkezőt.Apri-
orválasztástmegerősíti,hogyateljesmintásbecslésesetébenmindegyikországnálaNormal-Wishartprior
esetébenvoltalegkisebbaSchwartz-kritériumértéke.

Azkülsőkeresletelőrejelzéshezországonkéntazonmodellimportelőrejelzéséthasználjuk,amelyiknekateljes
mintánalegkisebbaSchwartz-kritériumértéke.

AkülsőkeresletelőrejelzésénekértékeléséhezJakabésszerzőtársai(2000)alapjánastabilitástisvizsgáltuk.
Ittaztellenőriztük,hogyazújabbelőrejelzésekkészítésesoránmennyireváltozikazelőrejelzésakorábbi-
akhozképest.EzenkívülBoE(2015)alapjánellenőriztüktorzítatlanságotis,vagyisazt,hogyaBVARbecslés
rendszeresenalulvagyfelülbecsli-eakülsőkeresletet.Valamintmegvizsgáltuk,hogyhogyanteljesítaBVAR
afordulópontokazonosításában.

6.1. AUSZTRIA

Ausztria2015-benárukiviteltekintetébenMagyarország4.legnagyobbkülkereskedelmipartnerevolt.

Arendelkezésreállóadatok1996.I.negyedévétől2015.IV.negyedévéigtartanak.Agördülőmintánazelső
becslés2000.I.negyedévétől2004.IV.negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.

Azosztrák importbecsléséhezazEABCIésazESI indikátorokonkívülaz iparitermelésiadatokatvalamint
arendelésekethasználtukfel.Egyadottmintán6x4becsléstvégeztünka(3)-asegyenletalapján.2

2Az5.fejezetbenazegyenletekbenfélkövérreljelöltükazokataváltozókat,amelyeknektöbbalindexe,fajtájaisbekerültabecslésekbe.Ezekben
azesetekbenazadottváltozóbólegyszerrecsakegyfajtaszerepeltazegyenletekben,acélazvolt,hogymegtaláljukmelyikindexvagyalindex
teljesítazelőrejelzésbenalegjobban.
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dlog impAT, t( )= β1ESIt–1 +β2dlog ipt−1( )+β2dlog rendt−1( )+

+β 4EABCIt−1 +β5dlog impAT, t−1( )+β6 + ε  (3)

AusztriaesetébenagördülőmintánalegjobbanteljesítőbecslésbenazépítőipariESIindikátorszerepelt.Ateljes
mintaalapjánazESIbizalmiindexethasználóegyenletnélvoltalegkisebbaSchwartz-kritériumértéke.Akét
mintaválasztásközülateljesmintaesetébenvoltkisebbazRMSEértéke,ígyennekabecslésnekazimport
előrejelzéseithasználjukakülsőkeresletelőrejelzésesorán.

6.2. NÉMETORSZÁG

Németországhazánklegfontosabbkülkereskedelmipartnerevoltazutóbbiévtizedekben,2015-benis27szá-
zalékfelettivoltarészesedéseamagyarárukivitelből.Ezzelazaránnyaljelentősenmegelőziatöbbikülkeres-
kedelmipartnerünket.

Németországesetébenarendelkezésreállóadatok1996. I.negyedévétől2015. IV.negyedévéigtartanak.
Ateljesmintánabecslés1996.I.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.Agördülőmintaesetébenazelső
becslés2000.I.negyedévétől2004.IV.negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.

Abecsléssoránaziparitermelés,afeldolgozóiparirendelésekésazEABCIindikátormellettazESI,IFOésZEW
indikátorokközülegy-egykerültabecslésbe.AzESIindikátoresetében6(ipar,szolgáltatás,építőipar,kereske-
delem,fogyasztói,ésateljesESI),azIFO-ból5,aZEW-ből2(Economic Sentiment, Economic Situation)változó
kerültbeabecslésbe.Ígyegyadottmintán,egyadottpriorral6x5x2azaz60egyenletetbecsültünka(4)-es
egyenletalapján.ABVAR-banakésleltetésekszámátazAkaikeinformációskritériumalapjánválasztottukki.

Mindenegyesbecsléshez4negyedéveselőrejelzéstkészítettünk.

 
dlog impDE, t( )= β1ESIt–1 +β2IFOt–1 +β3ZEWt–1 +β 4dlog ipt−1( )+
+β5dlog rendt−1( )+β6EABCIt−1 +β7dlog impDE, t−1( )+β8 + ε  (4)

GördülőmintánalegjobbanteljesítőmodellbeaZEW1(ZEWIndicatorofEconomicSentiment),szolgáltatási
ESIalindexésazIFOüzletivárakozásai(IFO business expectations)kerültekbe.

3. ábra
A német import előrejelzése a legkisebb Schwartz-kritériumot adó modellel
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Forrás: Eurostat és egyéb adatok alapján saját számítás.
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AteljesmintántörténtbecsléseksoránaZEW2(EconomicSituationGermany)indikátort,azipariESIbizalmiinde-
xetvalamintaIFOüzletivárakozásait(IFO business expectation)felhasználómodellnélvoltalegkisebbaSchwartz-
kritériumértéke.Amintaválasztásalapjánateljesmintáthasználóelőrejelzésekbizonyultakpontosabbnak.

6.3. FRANCIAORSZÁG

Franciaország2015-benárukiviteltekintetébenMagyarország6.legnagyobbkülkereskedelmipartnerevolt.
Súlyaamagyarexportbanrendre4százalékfölöttvoltazutóbbiévekben.

Arendelkezésreállóadatok1996.I.negyedévétől2015.IV.negyedévéigtartanak.Ateljesmintánabecslés
1996.I.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.Agördülőmintaesetébenazelsőbecslés2000.I.negyed-
évétől2004.IV.negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.

AzfranciaimportbecsléséhezazEABCIésazESIindikátorokat,valamintaziparitermelésiadatokathasználtuk
fel.Egyadottmintán6x4becsléstvégeztünkaz(5)-ösegyenletalapján.

 dlog impFR, t( )= β1ESIt–1 +β2dlog ipt−1( )+β3EABCIt−1 +β 4dlog impFR,t−1( )+β5 + ε  (5)

GördülőmintánaziparibizalmiESI-ttartalmazóbecslésadtaalegpontosabbelőrejelzést.Ateljesmintánaz
ipariESI-ttartalmazóegyenletnekvoltalegkisebbaSchwartzinformációskritériuma.Hasonlóanazelőbbikét
országhozFranciaországesetébenisateljesmintafelhasználásávalkészültpontosabbelőrejelzés.

6.4. OLASZORSZÁG

Olaszországsúlyamagyarárukivitelbenazezredfordulóután5százalékfölöttvolt,2010óta5százalékközelé-
benalakult,mellyelMagyarország5.legnagyobbkülkereskedelmipartnerevolt.

Olaszországesetébenafelhasználtadatok2000.I.negyedévétől2015.IV.negyedévéigtartanak.Agördülő
mintánazelsőbecslés2000.I.negyedévétől2004.IV.negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.
III.negyedévéigtart.

AzolaszimportbecsléséhezazEABCIésazESIindikátorokat,aziparitermelésiadatokatésarendeléseket
használtukfel.Ateljesolaszrendelésekenkívülrendelkezésreállnakahazaiésazexportrendelésekis.Ígyegy
adottmintán6x3x4azaz72becsléstvégeztünka(6)-osegyenletalapján.

 
dlog impIT, t( )= β1ESIt–1 +β2dlog ipt−1( )+β3rendt−1 +

+β 4EABCIt−1 +β5 impIT,t−1( )+β6 + ε  (6)

OlaszországesetébenagördülőmintánahazairendeléseketésazáltalánosESIbizalmiindexettartalmazó
modellteljesítettalegjobban.AteljesmintánazbelföldirendelésésazipariESI-ttartalmazómodellnekvolt
alegkisebbaSchwartzinformációskritériuma.Mindegyikegyenletesetébenateljesmintánkisebbvoltaz
RMSE,mintagördülőmintán.

6.5. OROSZORSZÁG

Oroszországsúlyaamagyarárukivitelbena2000-esévekelsőfelébenjelentősenbővült,aválságelőttelérte
a3,5százalékot,azonbanazutóbbiévekbenjelentősencsökkent,nagyrésztazOroszországellenbevezetett
szankciókésazerreadottoroszválaszlépésekmiatt.2015-benamagyaráruexportonbelülisúly1,5százalék
körülalakult.

Afelhasználtoroszadatok2000.I.negyedévétől2015.IV.negyedévéigtartanak.Agördülőmintánazelsőbecs-
lés2000.I.negyedévétől2004.IV.negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.
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AzoroszimportbecsléséhezazOECDoroszgazdaságravonatkozóháromindikátorát,valamintazoroszipari
termelésiadatokathasználtunk.

 dlog impRU,t( )= β1OECDt–1 +β2dlog ipt−1( )+β3dlog impRU,t−1( )+β 4 + ε  (7)

GördülőmintánazNCLI-t(Normalised Business confidence index)tartalamzóbecslésbizonyultalegjobbnak.
AteljesmintánazNCLI-ttartalmazóbecslésadtaalegkisebbSchwartzértéket.Ittjegyezzükmeg,hogyazösszes
elvégzettbecsléskörül,azoroszbehozatalrakészítettelőrejelzésnekvoltalegnagyobbazelőrejelzésihibája,nagy-
jábólkétszerakkora,mintatöbbiországé,deegyesországokhozképestegynagyságrendnyikülönbségisvolt.
Ezvélhetőenazutóbbiévekgazdaságiszankcióinaktudhatóbe,amelyetezekamodelleknemtudnakkezelni.

6.6. ROMÁNIA

Romániasúlyamagyarárukivitelbenazezredfordulóutándinamikusanbővült,2012-benelértea6százalékot,
2015-ben5százalékfölöttvolt,ígyhazánkNémetországutánilegfontosabbkülkereskedelmipartnerevolt.

Romániaesetébenafelhasználtadatoknagyrésze2000.I.negyedévétől2015.IV.negyedévéigtart,azonban
azESIindikátorfogyasztóialindexe2001.II.negyedévétől,mígaszolgáltatásialindexe2002.II.negyedévétől
állrendelkezésre.Akétrövidebbidősorannyivalkésőbbkerülbebecslésekbe,amennyivelkésőbbkezdődnek.
Ateljesmintánabecslés2000.I.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.Agördülőmintánazelsőbecslés
2000.I.negyedévétől2004.IV.negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.

ArománimportbecsléséhezazESIindikátorokatésaziparitermelésiadatokathasználtukfel.Egyadottmintán
6x4becsléstvégeztünka(8)-asegyenletalapján.

 dlog impRO,t( )= β1ESIt–1 +β2dlog ipt−1( )+β3dlog impRO,t−1( )+β 4 + ε  (8)

GördülőmintánazáltalánosESIbizalmiindexethasználóegyenletteljesítettalegjobban.Teljesmintánaz
ipariESIbizalmiindexettartalmazómodellesetébenvoltalegkisebbaSchwartzinformációskritériumértéke.

6.7. SZLOVÁKIA

Szlovákiávalazárukereskedelmünkazezredfordulóótajelentősenbővült.2015-benárukiviteltekintetében
Magyarország3.legnagyobbkülkereskedelmipartnerevolt.Súlyaamagyarexportban5százalékkörülalakult
2015-ben.

Afelhasználtadatok2000.I.negyedévétől2015.III.negyedévéigtartanak,kivéveazESIszolgáltatásialindexét,
ami2002.I.negyedévétőlállrendelkezésre.Agördülőmintánazelsőbecslés2000.I.negyedévétől2004.IV.
negyedévéig,azutolsó2011.III.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.

AszlovákimportbecsléséhezazEABCIésazESIindikátorokatvalamintaziparitermelésiadatokathasználtuk
fel.Egyadottmintán6x4becsléstvégeztünka(9)-esegyenletalapján.

 dlog impSK,t( )= β1ESIt–1 +β2dlog ipt−1( )+β3EACBIt−1 +β 4dlog impSK,t−1( )+β5 + ε  (9)

SzlovákiaesetébenalegjobbanteljesítőgördülőmintásbecslésbenazESIszolgáltatásialindexeszerepelt.
AteljesmintásesetbenazáltalánosESIbizalmiindexethasználóbecslésadtaalegkisebbSchwartz-kritériumot.
Ateljesmintásbecslésneknagyobbvoltazelőrejelzésihibája.
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6.8. UKRAJNA

AzUkrajnábairányulómagyarárukivitelsúlyaateljesmagyarkivitelenbelül2013-igjelentősennőtt,azonban
2014-2015-bennagymértékbenvisszaesett.2015-benmárnemérteelaz1,5százalékot.

Afelhasználtadatok2006.I.negyedévétől2015.IV.negyedévéigtartanak.Agördülőmintánazelsőbecslés
2006.I.negyedévétől2008.IV.negyedévéig,azutolsó2010.IV.negyedévétől2015.III.negyedévéigtart.Azuk-
ránimportelőrejelzéséhezazukrániparitermelésthasználtukfel.Ígyazegyesbecsléseketamintaelemszámon
kívülahasználtpriorkülönböztettemegegymástól,abecsléseketa(10)-esegyenletalapjánvégeztük.

 dlog impUKR ,t( )= β1dlog ipt−1( )+β2dlog impUKR ,t−1( )+β3 + ε  (10)

Ukrajnaesetébena gördülőmintáselőrejelzésnekkisebbazelőrejelzési hibája,mint a teljesmintásnak.
ASchwartz-információskritériumateljesmintánNormal-Wishartprioresetébenvoltalegkisebb.

AlegkisebbSchwartz-kritériumokhoztartozóelőrejelzésekRMSE-jétösszehasonlítvalátható,hogyjellemzően
azokbanazországokesetébenalacsonyazelőrejelzésihiba,aholtöbbváltozóisbekerültazegyenletbe(2.táb-
lázat).EzalólcsakSzlovákiakivétel.Oroszországesetébennemcsakamagyarázóváltozókcsekélyszáma,hanem
azutóbbiévekbenbevezetettgazdaságibüntetőintézkedésekismagyarázhatjákamagaselőrejelzésihibát.

2. táblázat
A legjobb modellekkel készült előrejelzések átlagos, négy negyedéves előrejelzési hibája (RMSE)

Ország A legkisebb Schwartz-kritériumhoz 
tartozó RMSE

Egy egyenletben felhasznált 
magyarázóváltozók száma

AT 5,4 4

DE 11,1 6

FR 4,5 3

IT 5,3 4

RO 31,2 2

RU 60,3 2

SK 21,9 3

UKR 26,7 1

6.9. A KÜLSŐ KERESLET ELŐREJELZÉSE ÉS ÉRTÉKELÉSE

Azegyesországokesetébenlegjobbanteljesítőindikátorokata3.táblázatfoglaljaössze(aziparitermelés
mindegyikországesetébenszerepeltabecslésben).NégyországesetébennemazáltalánosESIvoltaleg-
jobb,hanemiparialindexe.Ezvalószínűlegabbóladódhat,hogyazEABCIindikátormártartalmazzaazokat
azinformációkat,amiketazESI,viszontazESIegyalindexejelenthettöbbletinformációtazelőrejelzéssorán.

3. táblázat
A legjobban teljesítő idősorok a Schwartz-kritérium alapján

AT DE FR IT RO RU SK UKR

ESI ESI ipar ipar ipar ipar - ESI -

Egyéb - ZEWEconomic
Situation,IFObusiness

expectations

- belföldi
rendelések

- NCLI - -
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Akülsőkeresletelőrejelzéséheza(11)-esegyenletbőlindultunkki.

 dlog kkert( )= β idlog impi, t( )+β9kkert−1 +β10 + ε
i=1

8

∑  (11)

Akülsőkeresletváltozásátavizsgált8országbehozatalánakelőrejelzésévelésakülsőkeresletkésleltetettjével
jeleztükelőre.

Hasonlóanazegyesországokegyenleteihez,aBVARkésleltetéseitAICkritériumalapjánválasztottukki.Apriorok
közülaLitterman-priorralkészítettelőrejelzésadtaalegkisebbScwartz-kritériumotateljesmintán.

Akapottelőrejelzéseket,hasonlóanJakabésszerzőtársai(2000)-hez,összehasonlítottukalegjobbARMAelő-
rejelzésekkelis.1996-2012közöttbecsülveazARMA(8,5)specifikációlettalegjobbmindazAkaike,mind
aScwartzinformációskritériumszerint.2000-2012közöttimintánbecsülvepedigazARMA(1,3)bizonyult
a legjobbnak.Nema teljesmintaalapjánállapítottukmega legjobbARMAspecifikációt,hogyelkerüljük
a„rátanulást”amintára.ÖsszevetveazARMAelőrejelzéseketaBVARelőrejelzéssel,egyértelműenaBVAR
előrejelzésekvoltakalegjobbak.Mindhárommodellnélmegfigyelhető,hogyaválsághatásáraromlikazelő-
rejelzéspontossága,azonbanazARMAmodelleknélazRMSEnagyobblesz(4.ábra).

AzARMAmodellekmellettegymásikmodellspecifikációvalisösszevetettükaBVARelőrejlzést.AhollandTerv-
hivatal(CentraalPlanbureauCPB)általhavontaközöltvilágimportadatokmellettazolajárisszerepeltebben
abecslésben(lásd(12)-esegyenlet).

 dlog kkert( )= β1kkert−1 +β2cpbt−1 +β3olajárt−1 +β 4 + ε  (12)

ACPBésolajáradatokattartalmazóbecslésjobbnakbizonyultazARMAbecsléseknél,deazelőrejelzésihibája
meghaladtaazáltalunkkészítettBVARbecslését.Hasonlómegállapításttehetünk,hacsak2010utánjelzünk
előrea12-esegyenlettel,vagyisaválságutániidőszakbansemváltozottazARIMA,BVARés(12)-esegyenlet
előrejelzésipontosságaalapjánfelállítottsorrend(4.táblázat).

4. ábra
Az egyes modellek RMSE-je
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Forrás: Eurostat és egyéb adatok alapján saját számítás.
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4. táblázat
A teljes mintás becsléssel számolt előrejelzések átlagos, négy negyedéves előrejelzési hibája

RMSE BVAR CPB,olaj ARMA(1,3)

2005-2015 6,2 7,4 7,4
2010-2015 3,3 3,6 4,0

AlegjobbBVARésalegjobbARMAmodellekelőrejelzésétstabilitásszempontjábólisösszevetettükJakabés
szerzőtársai(2000,28.o.)alapján.Ezaszempontaztvizsgálja,hogyújadatokbeérkezéseeseténmennyire
változikazelőrejelzés.Agazdaságiidősorokelőrejelzéseannálmegbízhatóbbantudjasegíteniamonetáris
politikaidöntéshozatalt,minélkisebbazelőrejelzésváltozása(revíziója)egyújadatpontbeérkezéseután.

ABVARésazARMAelőrejelzéseketvetettükösszeolymódon,hogyatényadatokésazelőrejelzésközötti
különbségethasonlítottukössze.Esetünkbenaveszteségfüggvényakülönbségeknégyzetevolt.Akételőre-
jelzésveszteségfüggvényeitkivonvaegymásbólkapjukaveszteség-differenciaidősort.Aveszteség-differencia
idősortJakabésszerzőtársai(2000,28.o.)ésDiebold–Mariano(1995)alapjánteszteltük,hogyszignifikánsan
különbözik-e0-tól.Amennyibennem,akételőrejelzéshibáistatisztikaiszempontbólazonosak.Aveszteség-
differenciaidősortnegyedévekszerintcsoportosítottuk,azazazegynegyedéveselőrejelzéshez,akétnegyed-
éveselőrejelzéshezstb.tartozottegyidősor.Ígyösszesennégyveszteség-differenciaidősorkaptunk,amelyen
elvégeztükaDM-tesztet(eredményeketlásdafüggelékben),ésazttaláltuk,hogymindegyikesetbenellehet
vetnianullhipotézist,vagyisazt,hogyaveszteség-differenciaidősor0.Ígyakételőrejelzésstabilitásszem-
pontjábóliskülönbözikegymástól.

EzenkívülBoE(2015)alapjánegyegyszerűteszttelmegvizsgáltuk,hogyaBVARmodellelkészítettkülsőkereslet
előrejelzéstorzított-e,azazkimutatható-e,hogytendenciózusanfelfelévagylefeléjelzielőreakülsőkeresletet.
Ehhezkiszámítottukazelőrejelzésihibát.

 et
t−h = kkert −kkertt−h ,    h=1,…,4  (13)

AtorzítottságteszteléséhezakapottnégyidősorralakövetkezőbecsléstvégeztükBoE(2015,19.o)alapján:

 et
t−h = β0 + ε t , h=1,…,4  (14)

5. ábra
A külső kereslet előrejelzése a legkisebb Schwartz-értéket adó BVAR modellel
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Forrás: Eurostat és egyéb adatok alapján saját számítás.
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aholet
t−h = β0 + ε t , h=1,…,4hibatag.Torzítatlanságeseténet

t−h = β0 + ε t , h=1,…,4=0.AzOLSbecsléstaheteroszkadasztikusésautokovarianciakonzisz-
tensstandardhibákkalvégeztük.Abecsléssoránaválságkétévét(2008-2009)kihagytuk.Azeredményekalap-
ján10százalékosszignifikaciaszintensemmutathatókitorzítottság(részleteseredményeketlásdafüggelékben).

Afentiszempontokontúlaztismegvizsgáltuk,hogyafordulópontokatmennyirejóljelzikelőreazegyesmo-
dellek.Afordulópontotakövetkezőszempontalapjánállapítottukmeg.Fordulópontkénthatároztukmegaz
idősorazont.megfigyelését,amelyreigazakövetkezőállítás:

 
kker t( )−kker t − i( )
kker t +1( )−kker t( ) < 0, i =1;2;3;4.  (15)

Vagyisazvoltaszempont,hogyakülsőkeresletidősoránakmeredekségehosszabbidőtávon(4negyedéven
keresztül),tartósanváltozzonmeg.Ezzelelkerüljükazt,hogyakisebbingadozásokatisfordulópontkéntazo-
nosítsuk.Afentiszempontokalapján2005és2015közöttkétfordulópontvolt:2008és2009II.negyedéve.
Mivelafordulópontokigenközelestekegymáshoz,ezértegynegyedévvel(2008.IV.negyedév)kibővítettük
amintát,ígyaválságteljesidőszakátfelöleliaminta.

Azelőrejelzésekésazeredetiidősormeredekségeköztikülönbségetvettükösszeazegyesmodellekesetében,
azalábbiakszerint:

 
kker_ej t −1( )−kker_ej t −2( )

kker t −1( )−kker t −2( ) = eltérés, t3 (16)

Haafentiértékpozitív,akkorazelőrejelzésakülsőkeresletváltozásánakirányátjóljelezteelőre,hanegatív,
akkorazellenkezőelőjelűváltozásraszámított.Annálpontosabbazelőrejelzés,minélközelebbvanafentiérték
1-hez.AzösszehasonlításhozapontosabbARMAmodelltésaCPBésolajáradatokattartalmazómodellthasz-
náltukfel.AvizsgáltidőszakonaBVAR5-szörvoltlegközelebb1-hez,mígamásikkétmodellegyszer-egyszer.
ÍgyafordulópontokelőrejelzésébenisaBVARvoltalegeredményesebbavizsgáltmodellekközül.

3t=afordulópont,ésakétszomszédosnegyedév.

6. ábra
Az egyes modellek előrejelzésének eltérése a külső kereslettől a fordulópontok közelében
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Mivelacélajelenlegielőrejelzésigyakorlatjavítása,ezértérdemesösszevetniaBVARelőrejelzéseketahárom
intézményelőrejelzésével(EurópaiBizottság,IMF,OECD).Azonbanhangsúlyoznikell,hogynemvárhatóel,
hogymindenesetbenjobbelőrejelzéstkapjunk,mintezenintézményekelőrejelzése,hiszenaBVARmodel-
lekbenfelhasználtinformációnéhánymutatórakorlátozódik.Szemléltetéskéntösszehasonlítottunkkétféle
időpontbankészültelőrejelzéseket.Azelsőesetbenazegyesintézményektavaszielőrejelzésétvetettükössze
aBVARmegfelelőelőrejelzésével.Ebbenazesetbenazadottévrevonatkozóelőrejelzésekhezazimportada-
toktekintetébennincstényadat(áprilisbanmégcsakazelőzőévirészletesGDPadatokállnakrendelkezésre).
AmásikesetbenazintézményekőszielőrejelzésétvetettükösszeaBVARelőrejelzésével.Ekkorazadottévből
márkétnegyedévnyitényadatrendelkezésreállazimportból.Avizsgáltidőszakbanatavasziésazőszielő-
rejelzésekesetébenis,5évből3-banaBVARteljesítettalegjobban.Azőszielőrejelzéseknélértelemszerűen
kisebbekaBVARelőrejelzésihibái.Ezazeredménynemmeglepő,hiszenazindikátorváltozókelőrejelzései
jobbanteljesítenekrövidtávon.

Ugyanakkorezagyakorlatazelőrejelzéskorlátjairaisfelhívjaafigyelmet.Hosszabbtávon(különösenakkor,ha
nemállrendelkezésreazadottévretényadat)azintézményekelőrejelzéseibőlkészítettsúlyozottátlagjobban
teljesít,mintaBVARelőrejelzés.

7. ábra
A BVAR előrejelzés összehasonlítása az intézményi előrejelzésekkel
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7. Összefoglalás

TanulmányunkbanismertettükazMNBeddigigyakorlatátakülsőkeresletelőrejelzésére.Jelenlegháromnagy
nemzetköziintézményfőbbkülkereskedelmipartnereinkimportjáravonatkozóelőrejelzésétsúlyozzukössze
amagyarexportsúlyokkal.Ennekagyakorlatnakkétkorlátjaisvan.Egyrésztazelőrejelzésekpublikációjanem
esikegybeazInflációsjelentésinformációsbázisánaklezárásával,vagyisazadatokmárelavultaklehetnek.
Másikkorlát,hogyazújinformációbeépítéseeddigcsakszakértőkorrekcióvaltörtént,nemvoltformáliseszköz
azelőrejelzésekfrissítésére.

Tanulmányunkbanbemutattunkegyeszköztarra,hogyhaviindikátoroksegítségévelrövidtávonelőrejelezzük
afőbbkülkereskedelmipartnereinkimportját.Azimportokelőrejelzésesoránnemcsak„kemény”adatokat,
hanembizalmiindexetishasználtunk.Azutóbbiakbanrejlőinformációazirodalomalapjánsegítiakülönböző
gazdaságiváltozókelőrejelzését.Azelőrejelzésmindazegyesországok,mindakülsőkeresleteseténBVARsegít-
ségéveltörtént.ABVARelőrejelzésjobbnakbizonyult,mintalegjobbARMAelőrejelzések,valamintpontosabb
előrejelzésadottavilágimportésazolajáralakulásátfelhasználómodellnélis.Ezenkívülafordulópontokatis
pontosabbanjelezteelőreaBVARmodell.AválságkétévétkihagyvaaBVAR-ralkészítettelőrejelzéstorzítatlan.

Anagyintézményekelőrejelzésévelösszevetveazutóbbi5évadataitvizsgálvamindazéveleji,mindpedig
afélévkorkészítettelőrejelzésnélaBVAR5esetből3-banjobbanteljesített,mintanemzetköziintézmények
előrejelzései.ABVARhibáiakkorvoltakkisebbek,amikormárrendelkezésreállttényadatazadottévből.Ez
alapjánabemutatotteszközcsakrövidtávon(1-4negyedévig)alkalmasakülsőkeresletelőrejelzésére.

Abemutatottelőrejelzésnektöbbújdonságaisvanazeddigigyakorlathozképest.EgyrésztBVAR-thasznál
akülsőkeresletelőrejelzésére,amitismereteinkszerinteddigmagyaradatokonnemvégeztekel.Másrészt
ahaviadatokbanrejlőinformációtképesformálisútonbeépíteniazelőrejelzésbe,amireeddigakülsőkereslet
esetébennemvoltmód,ezegyesesetekbencsakszakértőikorrekcióvaltörténhetett.

Akülsőkeresletelőrejelzésénektovábbfejlesztésesoránérdemeslehetazegyesországokimportjátegyrend-
szerbenbecsülnipl.globálisVARmodellel. Ígyazországokközöttiinterakciókhatásai isbekerülhetnekaz
előrejelzésbe,amivárhatóanmégtovábbjavítjamajdazelőrejelzéspontosságát.

AmódszertanalkalmazhatóaGDPtermelésiésfelhasználásitételeinekelőrejelzéséreis.Afelhasználásité-
telekenbelülszinténhasznoslennemegvizsgálni,hogyabemutatottkülsőkeresletelőrejelzésemennyiben
segítiazexportelőrejelzését.
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Függelék

Felhasznált adatok és kezdő időpontjuk

AT DE FR IT RO RU SK UKR

Import 1996.jan. 1995.jan. 1996.jan. 1996.jan. 2000.jan. 2000.jan. 2000.jan. 2000.jan.

ESI 1996.jan. 1995.jan.1 1996.jan. 1995.jan. 2000.jan.2 2000.jan.3

Iparitermelés 1996.jan. 1995.jan. 1996.jan. 1995.jan. 2000.jan. 2000.jan. 2000.jan. 2006.jan.

Rendelések 1996.jan. 1995.jan. 1996.jan. 2000.jan. 2000.jan. 2000.jan.

EABCI 1996.jan. 1995.jan. 1996.jan. 2000.jan. 2000.jan. 2000.jan.

ZEW 1995.jan.

IFO 1995.jan.

OECDCLI 2000.jan.
1 A szolgáltatás csak 1995 áprilisától.
2 A fogyasztói csak 2001. májusától, a szolgáltatások csak 2002 júniusától.
3 A szolgáltatások csak 2002 januárjától.
Adatok forrása: Eurostat, Európai Bizottság, CESifo Group Munich, ZEW, Istat.

A Diebold-Mariano-teszt eredményei

DM-statatisztika p-érték

1negyedév 5,21 0,0000

2negyedév 3,90 0,0001

3negyedév 4,65 0,0000

4negyedév 5,14 0,0000

A torzítottság ellenőrzése

Együttható p-érték

1negyedév -0,89 0,1402

2negyedév -2,07 0,1242

3negyedév -3,36 0,1188

4negyedév -4,51 0,1240
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