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OSSZEFOGLALAS

A dolgozatban az aruexport volumen eldrejelzésének korében végzett kutatasaink
eredményeit ismertetjiik. A prognézisokhoz egy kétlépcsds moddszert dolgoztunk ki.
Els6 1épésben az export-konjunktiara szempontjabol relevans kiilsé keresletet jeleztiik
elére, majd a legjobbnak itélt progndzist hasznaltuk fel az export eldrejelzéséhez a
masodik 1épésben. Az eldrejelzések készitéséhez szamos Okonometriai technikat
hasznéltunk. Ezeket két szempont szerint teszteltiik statisztikailag. Osszehasonlitottuk
a kiilonbozo elorejelzések pontossdgat €s stabilitdsat. A moddszerek értékeléséhez
kiindulopontként az ARIMA modellt hasznéltuk. Eredményeink szerint a kiilsd
kereslet esetében sikeriilt az ARIMA modellnél mindkét kritérium tekintetében
szignifikansan jobb elSrejelzést késziteni. Az export esetében azonban az ARIMA-nal
egyértelmiien jobb eredményt csak a stabilitds szempontjabol kaptunk. Mivel a két
szempont alapjan a kiilonféle modszerek kozotti valasztas nem volt egyértelmii, ezért
egy olyan konszenzusos eldrejelzést szamitottunk, amely a kiilénb6z6 prognozisok
stlyozott atlaga, ahol a sulyok a pontatlansdggal és az instabilitdssal inverz
kapcsolatban voltak.
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I. BEVEZETES

A kivitel alakulasanak dont6 hatdsa van a magyar gazdasagi fejlodés
mértékére mind rovid, mind hosszu tdvon. A magyar gazdasag nyitottsdgi mutatdja
(az export és az import Osszegének aranya a GDP-hez) 1999-es adatok szerint
megkozelitéen 120%-o0s. Ebbdl kdvetkezden az export minél pontosabb eldrejelzése
kulcsfontossagu a gazdasagi folyamatok prognosztizalasa, illetve a gazdasagpolitikai
dontések megalapozasa soran. Ebben a tanulméanyban az aruexport volumenének
elérejelzésére tett bkonometriai kisérlet eredményeit foglaljuk dssze.

Az exportvolumen eldrejelzését két 1épcsOben oldottuk meg: az elsé 1épésben
a kils6 kereslet prognozisat adjuk, melyhez felhasznaljuk fobb kereskedelmi
partnereink GDP-, import- és redlarfolyam iddsorait, illetve a gazdasagi helyzetiikre
az OECD Aéltal szamitott elOrejelzd mutatoszamokat (leading indicators). A mésodik
1épésben ezen eldrejelzés €s a magyar redlarfolyam (és importvolumen) segitségével
adunk prognézist a magyar aruexport volumenére.

Az elorejelzések modszertanat illetden két eltéré megkozelités alkalmaztunk
aszerint, hogy a hosszabb (trend), illetve a rovidebb tavl (ciklikus) folyamatokat
hogyan kiilonbdztettiik meg egymastol: (i) Az elsé mddszercsalad egyszerre kezeli a
trend és a ciklikus komponenseket. Az ide sorolhatd, altalunk alkalmazott két 6
modszer a vektor autoregresszid (VAR) ¢és a vektor hibakorrekcid (VEC). (ii) Az
elérejelzések masik megkdzelitési modja az idésorokbol a hosszu tavi trend kisziirése
utan visszamaradt ciklikus komponensek kapcsolatat tarja fel, amely a gazdasag rovid
tdvi mozgasait hivatott kifejezni. Az eldrejelzés elkészitésekor tehat kiilon adunk
becslést a rovid tava (ciklikus) €s a hossza tava (trend) Osszetevok jovobeli
alakuldsara. Ebben a mddszercsaladban tobb valtozat lehetséges, annak megfelelden,
hogy milyen eljarassal szrjiik ki iddsorainkbdl a trendet, illetve, hogy milyen
okonometriai technikaval becsiiljiik meg a rovidtava kapcsolatokat.

Az elbrejelzések soran mind az elsd, mind a masodik 1épés (tehat a kiilsé
kereslet, illetve a magyar export elérejelzése) végrehajtdsakor szamos valtozatat
probaltuk ki az emlitett két modszercsalad. Az igy kapott eldrejelzéseket két szempont
alapjan értékeltiik: Az elsd, a pontossag szempontja szerint azt vizsgaltuk, hogy egy
elérejelzés milyen mértékben tér el az idékdzben nyilvanossagra keriil6 tényadatoktol.
Ezt az eltérést egy adott mddszer esetében az atlagos négyzetes hibaval mértiik. A
masodik, a stabilitds szempontjanak vizsgélata sordn pedig arra voltunk kivéancsiak,
hogy egy adott idépontra szamitott elérejelzés hogyan valtozik, amikor j adatokhoz
jutunk hozza. Példadul a 2000. év exportvolumenére adhatunk eldrejelzést 1999
negyedik negyedévében €s 2000 elsé negyedévében is. Minél kisebb a két elérejelzés
kozti kiilonbség (azaz minél kisebb a revizid), annal jobban tervezhetdk a progndzisok
altal (is) befolyasolt gazdasagi dontések. A két kritérium (&tlagos négyzetes hiba,
illetve revizio) kozott atvaltas (trade-off) lehet, azaz nem biztos, hogy létezik olyan
modszer, amely mindkét szempontbol a legjobbnak tekinthetd. A két szempont
kozotti valasztas, vagy sulyozas egyben a felhasznélo preferenciait is kifejezheti.

A magyar export esetében az adatok 1992, mig a kiils6 kereslet esetében 1980
elsé negyedévétdl (sok orszag esetében még ennél is korabbi idéponttol kezdddden)
alltak rendelkezésiinkre. A kutatdsok végeredményeképp létrehoztunk egy olyan



kompozit eldrejelzést, amely a kiilonb6zd modszerekkel készitett eldrejelzések
sulyozott atlaga. Egy adott modszer stilya annal nagyobb, minél kisebb az atlagos
négyzetes hibdja ¢és a revizidja. Ez utdbbi két kritériumnak azonos jelentdséget
tulajdonitottunk, azaz nem dontéttiik el, melyik a fontosabb az eredményeket
felhasznalok szdmara.

Tanulmanyunk felépitése a kovetkezd: a II. részben vazlatosan ismertetjiik az
elorejelzés két Iépcsdjét, a III. részben értékeljik a kiillonb6zé modszereket
elérejelzési képességiik szempontjabol, a IV. részben pedig fobb eredményeinket
foglaljuk Gssze.

II. AZ ELOREJELZES KET FO SZAKASZA

Az export eldrejelzését két 1épcsdben hajtottuk végre. Az elsd 1épcsd a kiilsd
kereslet elorejelzése, mig a masodik a magyar exportvolumen progndzisa a kiilsé
keresleti elorejelzés segitségével. A munka ilyen mddon vald kettéosztasat foképp a
mintak eltéré hossza indokolta: mig fobb kereskedelmi partnereink esetében legalabb
1980-t61 (sok orszag esetében ennél is korabbi idéponttél kezdddden)
rendelkezésiinkre allnak a sziikséges adatok, addig a magyar iddsorok elsd
megfigyelései 1992 els6 negyedévére esnek. Ezen kiviil azonban kiilpiacaink
konjunkturalis kilatasai 6nmagéban is érdekesek lehetnek a gazdasagi elemzok
szdmara.

Az export strukturalis modellezésekor a leggyakrabban kovetett eljaras, hogy
egy export keresleti egyenletet irnak fel. Az egyenlet legfontosabb valtozoéi a kiilsd
kereslet valamilyen mérészama és a relativ arak, tehat a realarfolyam. Az export-
kereslet ilyetén valé modellezése egészen visszanyulik a Marshall-Lerner tipusu
parcialis, export kereslet-kinalati egyenletekig. A 90-es években ezeket a parcialis
egyenleteket sikeriilt altaldnos egyensulyi keretbe is beépiteni (1d. Ceglowsky (1991),
Clarida (1994), Senhadji és Montenegro (1998)). Ezek a modellek egy reprezentativ
fogyaszto viselkedését irjak le és altalaban kettd, egy statikus és egy intertemporalis
hatast vazolnak fel. Egy kis nyitott gazdasagban ez utobbi hatds szdmotteven az
import esetében 1ép fel, hiszen a relativ arak megvaltozasa csak kevéssé befolyasolja
az export-piacon érvényesiild readlkamatlabat, és ennek kapcsan a kiilfoldi fogyasztok
magatartasat, a kiilsé keresletet. Ilyen tipusii export-keresleti gorbéket becsiil
Ceglowsky (1991), Senhadji és Montenegro (1998), Reinhart (1995), Senhadji (1998),
Rose (1991), Hooper, Johnson és Marquez (1998).

A fenti modellek azonban egy tiszta cseregazdasag (endowment economy)
viselkedését irjak le, ilyenformdn nem veszik figyelembe a kinalat és a termelési
feltételek valtozasait. Marpedig a kindlati, technoldgiai sokkok szerepe nem
elhanyagolhat6. Az export keresleti fliggvények fogyatékossagait és a kinalati
feltételek fontossagat hangstlyozza Simon (1991) is egy felzark6zd gazdasag
esetében. Ez kiilondsen igaz azokra az orszagokra, mint pl. Magyarorszag, ahol a
technologia-transzfer ¢és a vilaggazdasagba torténd kiilkereskedelmi integraco
folyamatosan jelentkezik. Ezt a folyamatot modellezi Jakab, Kovéacs és Oszlay (2000)
harom kelet-k6zép europai orszdg, Csehorszdg, Magyarorszag ¢és Lengyelorszag
esetében. A kindlati hatdsokat Murata, Turner, Rae, és Le Fouler (2000) specialis



nem-linearis trend illesztési eljarassal kezeli. Darvas (2000) pedig az integracios
tényez6t probalja megbecsiilni egy latens valtozoval Magyarorszag esetében. Mivel a
nemzetkozi technoldgia-transzfer egyik legfontosabb forrasa a kozvetlen kiilfoldi
tokebefektetések, ezért bizonyos tanulmanyok (Pain és Holland (1998), Murata,
Turner, Rae, és Le Fouler (2000)) a kindlati hatdsok modellezésénél a kozvetlen
tokebefektetések exportra kifejtett hatasat is figyelembe veszik. Hooper, Johnson és
Marquez (1998) Kélman-sziirbvel végrehajtott valtozé paraméteres becslései, a
valtoz6 struktira modellezésének segitségével implicit modon a kindlati sokkok
hatasat is szamszerisitik (bar a valtozd paraméter technika az export-keresleti
rugalmassagok ingadozasait is figyelembe veszi).

Az eldrejelzések szempontjabol, a szezonalitast exogénnek, a tobbi valtozdval
szoros kapcsolatban nem 4allonak tekintettiik. Ez azt jelenti, hogy az elemzett
idosorokat minden esetben az elOrejelzés eldtt szezondlisan igazitottuk a
SEATS/TRAMO programcsomaggal és a késObbiekben a tisztitott iddsorokkal
dolgoztunk. A moddszer az empirikus szakirodalomban elfogadott eljarasnak
tekinthetd. Elképzelhetd azonban, hogy ezzel informdacidt vesztiink, ugyanis a
szezonalitas is Osszefligghet a valtozok ciklikus mozgésaval.

Az eldrejelzések szempontjabol két f6 modszercsalddot kiilonboztethetiink
meg. Az egyik esetben egy valtozd, vagy valtozok jovobeli viselkedésére ugy
kovetkeztetiink, hogy nem kiilonboztetjiik meg a trend és a ciklikus komponenseket.
A legfontosabb ilyen —altalunk haszndlt— tobbvaltozos modszerek a vektor
autoregresszid (VAR) és a vektor hibakorrekcid (VEC).

A masik modszercsalad arra épit, hogy az iddsorokat megtisztitja azok
trendjétdl és az igy megmaradt ciklikus komponensek kozotti kapcsolatot modellezi.
Az eldrejelzés esetében tehat a rovid tava (ciklikus) €s a hosszu tava (trend)
Osszetevok jovobeli értékeire egymastdl elkiiloniilten adunk becslést. A trend
kisziirését, mint azt az el6zdekben emlitettiik, a kinalati hatasok 1éte indokolhatja. A
trend kisziirése utdn kapott rovid tava OsszetevOkre felirt egyenletrendszer adja a
ciklikus 6sszetevok kozotti kapcesolatot. Az egyes modszerek abban kiilonbozhetnek,
hogy milyen mddon sziirjiik ki a trendet, illetve, hogy milyen 6konometriai technikat
alkalmazunk az egyenletrendszer becslése soran. A kutatas sordn az Okonometriai
gyakorlatban jol ismert becslési modszereket alkalmaztuk (klasszikus-, kétfokozatl-,
haromfokozat legkisebb négyzetek modszere €s a seemingly unrelated regressions
(SUR) eljaras), illetve szamos trendsziirési lehetdséget megvizsgaltunk eldrejelzési és
egyéb szempontokbdl :egyszerti differencidlas (FOD), Hodrick-Prescott (HP),
spektralis (band pass (BP))- illetve egy- és tobbvaltozds Beveridge-Nelson (BN)
sziir6k?. A fentiek koziil a band pass sziirét a Hodrick-Prescott filterhez igen hasonld
tulajdonsagai miatt, mig a Beveridge-Nelson sziirdket a trend és a ciklus tokéletes
korrelaltsdga miatt nem hasznaltuk. A kiilonb6z6 trendsziirési technikakrol lasd az A.
Fiiggeléket.

A kiilonbozd eldrejelzések értékelésekor kiinduldsi alapnak (,,benchmark”-
nak) a legegyszeriibb egyvaltozds eldrejelzési modszert, az ARIMA (autoregressziv
integralt mozgoatlag) modellezési technikat valasztottuk. A gyakorlatban — taldn

2 Az els6 differencia-képzést mindkét modszertani csalad magaban foglalja, elemzésiinkben azonban a
trend-szlirésre épitd (masodik) csoport tagjaként targyaljuk.



némileg meglepden — ez a mddszer igen eredményes a rovidtava eldrejelzésben mas,
bonyolultabb technikikhoz képest. Epp ezért egy eldrejelzés elfogadhatosaganak
egyik feltétele, hogy jobb legyen, mint a valtozok kozotti kozgazdasagi kapcsolatokat
nem kezelé6 ARIMA prognozis. Az eldrejelzések értékelésének bovebb targyalasat a
IIL. rész adja.

I1.1. A KULSO KERESLET ELOREJELZESE

A kiilsé kereslet, mint fobb kereskedelmi partnereink — magyar export-
szerkezet szerint Osszesulyozott (effektiv) — importja, két tényezd alakuldsaval
magyarazhat6: Egy jovedelemvaltozoval, amelyet az adott orszagok GDP-je képvisel,
¢és egy arvaltozoval, amely szerepét az effektiv redlarfolyamok jatsszak. Ezen kiviil
felhasznaltuk még az OECD altal a tagorszagaira készitett elorejelzé6 mutatoszamokat
(leading indicators) is, amelyek az adott orszag GDP-jének jovobeli rovid tava
alakulasara vonatkozoan tartalmazhatnak informaciot. A vizsgalt orszdgcsoport tagjai
a kovetkezOk voltak: Ausztria, Franciaorszadg, Hollandia, Japan, Nagy-Britannia,
Németorszag, Olaszorszdg, Spanyolorszadg, Svijc, Svédorszdg ¢és az USA. A
megfeleld adatok hiinya miatt nem vontuk be az elemzésbe a CEFTA és a FAK
orszagokat. Az adatokat logaritmizaltuk és a redlarfolyamok kivételével szezonélisan
igazitottuk. Ezutdn az Osszes idésort megvizsgaltuk a stacioneritds szempontjabol.
Mindegyik iddsort elsérendlien integraltnak talaltuk 5%-os szignifikancia szinten. Az
egységgyok-tesztek eredményeit lasd a C. Fiiggelékben.

Ezekre a valtozokra egy kétegyenletes rendszert irtunk fel, amelyben az elsd
egyenlet a GDP-t magyarazza multbeli értékeivel és az eldrejelzé6 mutatdszamokkal.
A masodik egyenlet az importot magyardzza a GDP-vel, a realarfolyammal, illetve
ezek és az import multbeli értékeivel. Az egyenleteket fel lehet irni aggregéltan, a
vizsgalt orszag-csoport Osszesulyozott valtozoira, illetve orszdgonként is. Az alabbi
formaju egyenleteket becstiltiik.

A trendszurési technikak esetében:

GDPCYC, , = O(L)LICYC, , +n(L)GDPCYC, , + p(L)!,
IMPCYC, , = (L)REERCYC, , + Y(L)GDPCYC, , + §(L)E?

L,j?

ahol GDPCYC,;, LICYC,;, IMPCYC,; és REERCYC,; rendre a j-edik orszag bruttd
hazai termékének, eldrejelz6 mutatdszdmanak (leading indikatoranak), importjanak,
illetve effektiv realarfolyamanak ciklikus komponensei a #-dik idészakban, ftk ; aj-

edik orszdg k-adik egyenletének fliggetlen eltérésvaltozdja (k=1, 2), mig
O(L),n(L),p(L),I(L),y(L) és ¢(L) késleltetési strukturat jellemzd polinomok.

A VAR modellt az alabbi formaban irtuk fel:

AGDEJ_‘ o1 AGDEJ—| Wil ALI W = el
Y= T+ Y |+E .
AIMP, , (@) AIMP, , ( )AREERI,J. @) g

tj
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ahol AGDP,;, ALL;;, AIMP,; és AREER;; rendre a j-edik orszag brutt6 hazai
termékének,  eldrejelz0  mutatdszdmanak,  importjanak, illetve  effektiv
realarfolyamanak logaritmuséanak els6 differenciaja a 7-dik idészakban, ®(L), ‘P(L) és

E(L) késleltetési polinomok ¢és &, a j-edik orszagra vonatkozo egyenletrendszer k-

adik (k=1, 2) egyenletében szerepld eltérésvaltozo. A VAR modellben exogén
valtozoként kezeltiik a redlarfolyam és az elérejelzé mutatoszam iddsorokat.

A hibakorrekcios (VEC) modellben

AGDP, , - GDP,_, | ol AGDP, | oL ALI, , AL v,

amvep, =M e [ A, | PO areEr, [T ()vfj :
ahol TT=0f; o a rovidtava alkalmazkodasi paramétercket tartalmazo vektor, B a
kointegralo vektor, Q(L), ©(L) és A(L) késleltetési polinomok és v/, a j-edik

orszagra vonatkoz6 egyenletrendszer k-adik (k=1, 2) egyenletében szerepld
eltérésvaltoz6. A VEC modellben exogén valtozoként kezeltiik a redlarfolyam és az
elérejelz6 mutatészam idésorokat.

Az elézéekben emlitett modszerek tobb, Osszesen 32 db valtozatat probaltuk
ki. Az instrumentalis becsléseknél eszkozvaltozokként a predeterminalt valtozokat és
késletettjeiket hasznaltuk. A Hodrick-Prescott filteres modszernél a trend eldrejelzését
exponencialis simitassal végeztiik el. Sziikség volt az exogén valtozok koziil a
megeldzd jelzészamok eldrejelzésére a végsd prognozis elkészitéséhez (a
redlarfolyamok 5, vagy anndl nagyobb késleltetés-szdmmal szerepeltek a
modellekben, igy nem volt sziikség palyajuk eldrevetitésére). A leading indikatorok
ciklikus komponenseit ARIMA modszerrel, trendjliket exponencidlis simitassal
jeleztiik eldre. Ezt az orszagszintli egyenleteknél természetesen orszagonként, mig az
aggregalt egyenlet esetében egy kompozit jelz0szamot kialakitva tettiik. A kompozit
jelzészamba minden orszag leading indikatora az orszdg magyar exportban betoltott
sulyaval szorozva €s azon a késleltetésen kertilt be, amelyen ciklikus komponensei a
legnagyobb korrelaciot mutattak az adott orszag GDP ciklikus komponens idésoraval.
gy a kompozit index egy egyidejii jelz6szam lett. Tehat ezt a jelz6szamot jeleztiik
elére ARIMA modszerrel —mint exogén valtozot— az aggregalt GDP egyenlethez.

Azt taladltuk (lasd a III. részt), hogy a legkisebb eldrejelzési hibat (azaz a
legpontosabb prognézist) akkor kapjuk, ha a trendet a Hodrick-Prescott filterrel
szlirve, az egyenleteket orszagonként felirva (a GDP és az eldrejelz6 mutatészamok,
illetve az import, a GDP ¢és a redlarfolyam kozott) a haromfokozatih legkisebb
négyzetek moddszerét alkalmazzuk. Ezen modellek statisztikai megtalalhatok a C.
Fiiggelékben.

A modszer tesztelésekor 1989 harmadik negyedévétdl a minta végéig (1999
masodik negyedéve) ex post mintan kiviili elérejelzéseket készitettiink 6t negyedévre.
Ez azt jelenti, hogy el6szor a teljes minta egy részhalmaza, nevezetesen az elejétol az
1989 harmadik negyedévéig terjedd részminta alapjan készitettiink egy eldrejelzést 6t
negyedévre eldre, azaz 1990 negyedik negyedévéig bezardlag. Ezt kovetden
megnoveltiik egy megfigyelésnyivel dsszes idésorunkat, azaz mintank most mar 1989
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negyedik negyedévéig tartott, és ebbdl jeleztiink elére ot értéket, azaz 1991 elsd
negyedéveig bezardlag. A tovabbiakban ezt a mddszert kdvetve bovitettiik mintankat
fokozatosan, egészen 1999 masodik negyedévéig ¢és adtunk Ot negyedévnyi
elorejelzést, mindig az épp aktudlis mintdbol. Ez a tipusu, ex post mintan kiviili
elérejelzés azt hivatott feltdrni, hogy mddszeriink mit jelzett volna eldre bizonyos
multbeli idépontokban, ha akkor — tehat csak az abban az idépontban rendelkezésre
allo osszes informacid segitségével — készitettiik volna el progndzisunkat a vizsgalt

modszerrel.

Végeredményiil ot idésort kaptunk: az els0 azokat az eldrejelzéseket
tartalmazza, amelyeket egy negyedévre eldre készitettiink, tehat az elsd pontja egy
olyan eldrejelzés, amelyet 1989 harmadik negyedévének informacioi alapjan 1989
negyedik negyedévére; a masodik pontja egy olyan eldrejelzés, amelyet 1989
negyedik negyedévének informdacioi alapjan 1990 elsé negyedévére adtunk, és igy
tovabb. A masodik iddsor azokat az eldrejelzéseket tartalmazza, amelyeket kettd
negyedévre eldre készitettiink €s igy tovabb egészen az 6todik horizontt iddsorig. A
kovetkezd két abra ezt az 6t idésort abrazolja a tényadatokkal egyiitt a kiilsé kereslet
esetében. Az elsé abra a szinteket, mig a masodik az éves novekedési iitemeket
(negyedéves adat per eldz6 év azonos negyedéve) abrazolja.

A szintekre adott eldrejelzéseket tartalmazd abran megfigyelhetjiik, hogy a
vizsgalt periddusban a progndzisok szisztematikusan lefelé¢ torzitottak. Ez a hiba a
trend-eldrejelzés pontatlansdganak tudhaté be. Fobb exportpiacaink importkereslete
ugyanis a kilencvenes évektdl kezdve egyre nagyobb meredekségii trend mentén

boviilt.
1. abra: A Kiilsé kereslet és elérejelzései ot Kiilonbozé idéhorizonton

(a szintek logaritmusai)

4.944 .
2

m—=import tén:
P y 17

import elérejelzés 1 negyedévre elére /

Y7 N I import elérejelzés 2 negyedévre elére
— — — import elérejelzés 3 negyedévre elbre
— - - —import elérejelzés 4 negyedévre elbre I /,'/

— - — -import elérejelzés 5 negyedévre el6re .'},‘/

4.744 4

4.644 |

4544 4

4.444

98/IV.né.
99/11.né. |
99/IV.né.
00/1l.né.

90/11.né. \'
95/IV.né.
96/I1.né
96/IV.né.
97/ll.né. |
97/IV.né.
98/Il.né

91/lné. |

89/lll.né. |
90/IV.né. |
91/IV.né
92/11.né.
92/IV.né.
93/1l.né.
93/IV.né. |
94/11.né.
94/IV.né
95/11.né.

Megjegyzés: f0bb kereskedelmi partnereink logaritmizalt importjanak sulyozott Osszege (kiilsé

kereslet); az alapadatok forrdasa: OECD Main Economic Indicators.
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2. abra: A Kkiilso kereslet és elorejelzései 6t horizonton

(éves novekedési tlitemek)

m—import tény

import elérejelzés 1 negyedévre elére
24 P L import elérejelzés 2 negyedévre elére
— — — import elérejelzés 3 negyedévre elbre

— - - —import elérejelzés 4 negyedévre elére

— - — -import elérejelzés 5 negyedévre elbre

98/IV.né
99/ll.ne. |
99/IV.né
00/11.né

89/lll.né. |
90/Il.né
90/V.né. |
91/Il.né
91/IV.né
92/ll.né. |
92/IV.né
93/Il.né
93/IV.né
94/1l.né
94/IV.né
95/I1.né.
95/1V.né. |
96/Il.né
96/IV.né
97/Il.né
97/IV.né
98/Il.né.

Megjegyzés:fobb kereskedelmi partnereink logaritmizalt importjanak stlyozott 0Osszege (kiilsé
kereslet); az alapadatok forrasa: OECD Main Economic Indicators.

I1.2. AZ EXPORT ELOREJELZESE

Az exportvolumen eldrejelzéséhez az elméleti Osszefoglalonkban emlitett
valtozokat hasznaltunk fel. A valtozé sajat késleltetettjein tal a kiilsé keresletet (a
partnerorszagaink effektiv importja) és a redlarfolyamot hasznéaltuk. Mindegyik
valtozot logaritmizaltunk. A kiilsé keresletet az export eldrejelzése szempontjabol
exogén valtozonak tekintettiik, ami kozgazdasagilag logikus feltevés hiszen hazank
exportja a vilagpiac elenyész0 részét teszi ki. A kiilsé kereslet progndzisaként az
el6z6 fazisban legjobbnak bizonyult eldrejelzést hasznaltuk fel. A redlarfolyamnal a
fajlagos munkakoltség alapu mutatébol indultunk ki, mivel eredményeink szerint ez
magyarazza legjobban a kivitel alakulasat. A fentieken kivil még bizonyos
regressziokban az importot is bevettiik segédvaltozoként, amivel az export-kapacitas
ill. a magyar gazdasag integraltsaganak fejlodését probaltuk meg megragadni, hiszen,
mint ahogy mar emlitettiik, a hazai GDP novekedésénél nagysdgrenddel nagyobb
exportndvekedés nem magyardzhatd meg pusztdn keresleti és ar- ill. koltség-
versenyképességi tényezokkel. Az importot magyarazd valtozoként azokban az
esetekben szerepeltettiik, amikor nem végeztiink eldzetesen trendsziirést, hiszen ez
utobbival mar kontrolaltuk a kapacitas bdviilésének hatisat. Becsléseink elott
meghatdroztuk a valtozok integraltsdgi fokat. Eredményeink szerint 5%-os
szignifikancia szinten mindegyik valtoz6 elséfokuan integraltnak bizonyult (Id. C.

Fiiggelék).
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Osszességében 6 versengd modellt allitottunk fel az export eldrejelzésére (az
ezekre vonatkozo statisztikakat a C. Fiiggelék tartalmazza).

(1) ARIMA modelliink specifikacioja ARIMA(1,1,0) volt, amely azt jelenti,
hogy az export volumen (logaritmusanak) elsé differencidjat sajat
késleltetettjével magyaraztuk.

(2) A HP eljarasnal az export ciklikus komponensét a kiilsé kereslet ¢s a
redlarfolyam ciklikus komponenseinek késleltetettjeivel ¢és  sajat
késleltetettjével magyaraztuk.

(3) A FOD moédszernél az export novekedési iitemére vonatkozoan becstiltiink
regressziot a kiilsé kereslet és a redlarfolyam novekedési iitemének
késleltetettjével.

A (2)-(3) eljaras, tehat a trendsziirés modszerek esetében az alabbi tipusu
regressziokat irtuk fel:

EXPCYC, = (L)REERCYC, + y(L)FIMPCYC, + ¢(L)E, ,

ahol EXPCYC,, REERCYC,, és FIMPCYC, rendre az export, realarfolyam
és kilfoldi effektiv import ciklikus komponensei a #-dik idészakban, &, a
fliggetlen eltérésvaltozo, mig ©(L),y(L)és @(L) késleltetési strukturat
jellemzd polinomok.

(4) VAR2-modell — Az export és az import logaritmikus differenciajara egy
olyan kétvaltozos VAR modellt irtunk fel, amely az endogén valtozok
differencidinak késleltetettjeit tartalmazta. Képletben:

AEXP AEXPT] _ e
=®O(L) +2)| ,
AIMP, AIMP, g

ahol AEXP,, AIMP, rendre az export, import logaritmusadnak elsd

differencidja a z-dik idészakban, ®(L) és Z(L) késleltetési polinomok és

e’ az egyenletrendszer k-adik (k=1,2) egyenletében szerepld
eltérésvaltozo.

(5) VAR4-modell — Az export, import, kiilsé kereslet és a realarfolyam elsd
differencidjara egy olyan 3 endogén és egy exogén valtozés VAR-t
becsiiltink meg, amely az endogén valtozok elsé differenciainak
egyiddszakos késleltetettjeit foglalta magaban. Az exogén valtozo6 pedig a
kiilso kereslet egyidejii értéke volt.

AEXP AEXF, g
AIMP, | =®(L)| AIMP, |+¥(L)[AFIMP |+ E(L)[ ’2} ,
AREER, AREER, &

ahol AEXP, AIMP, AREER, AFIMP, rendre az export, import,
redlarfolyam ¢és effektiv kiilfoldi kereslet elsé differencidja a ¢-dik
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idészakban, ®(L), (L) és Z(L) késleltetési polinomok ¢és etk az
egyenletrendszer k-adik (k=1,2) egyenletében szerepld eltérésvaltozo.

(6) VEC2-modell — Az export és az import volumenét egy hibakorrekcios
modellel becsiiltik meg, amely figyelembe vette a két valtozd kozotti
esetlegesen létezd hosszu tavli kapcsolatot, hiszen a magyar gazdasig
integralédasaval az import-ndvekmény legnagyobb része az export-
novekményben mutatkozott meg. Képletben:

AR 0 | S | ) 2
= + T+ ,
AIMP, IMP._, AIMP, %

ahol AEXP, AIMP, rendre az export, import elsé (logaritmikus)
differenciaja a ¢-dik idészakban, TT=0f}; o a rovidtava alkalmazkodasi
paramétereket tartalmazd vektor, B a kointegralo vektor, Q(L) és A(L)

késleltetési polinomok és v az egyenletrendszer k-adik (k=1,2)

egyenletében szerepld eltérésvaltozo.

A C. Figgelékben lathaté, hogy az exportot magyardazé egyenletek
paraméterei a vart iranytak ¢és mértékiiek voltak. Megjegyzendd, hogy a ciklikus
komponensek  kozotti  rugalmassdgok nem a  tényleges jovedelem  és
arrugalmassagokat mérik, hanem csak a ciklikus komponensek kozotti kapcsolatot.
Tehat az export €s a kiils6 kereslet ciklikus komponensek kozotti 1-nél szignifikansan
nagyobb hosszutavl rugalmassag dnmagaban nem mond ellent annak, hogy hosszabb
tavon a két valtozo (a kindlati és az integracios hatasoktol eltekintve) ne mozogjon
egyiitt. A differenciakra felirt egyenletben a hosszutava jovedelemrugalmassag 1,18-
nak adédott, amely szignifikdnsan nem kiilonbozott 1-t8l. Az arrugalmassag a ciklikus
komponensekre felirt egyenletben 0,11, a differenciakra felirt egyenletben 0,21 lett,
amelyek szignifikansan kiilonboztek zérustol’.

A modellek eldrejelzési képességének értékeléséhez, a kiilsd keresleti részben
elmondottaknak megfeleléen ex post mintan kiviili eldrejelzéseket végeztiink. Az
elérejelzések kezdOpontja 1996:1 elsd negyedéve volt, a progndzis idéhorizontja
pedig maximum 5 negyedévig futott. Az eldrejelzések egymashoz képesti mindségiik
szerint a kiilonb6zd szempontok alapjan nem voltak egyértelmiien rangsorolhatok (1d.
II1. fejezet). Emiatt készitettiink egy altalunk konszenzusosnak nevezett mutatdt, ami
a kiilonféle modszereket eldrejelzési pontossaguk és stabilitdsuk alapjan sulyozta, a
tovabbiakban ezt tekintettiik az export eldrejelzésének. Az alabbi dbrakon az export
tényadata ¢és a kiillonboz0 horizontokra adott eldrejelzések iddsora lathato.
Ertelemszertien, ahogy csokken az elérejelzés horizontja, ugy nd az eldrejelzés
pontossaga. Az abrak alapjan azonban az is megallapithatd, hogy a minta nagy
részében az elorejelzések szisztematikusan alulbecsiilték az aktualis értékeket. Ez
els6sorban azért van 1igy, mert az 1997 folyaman bekdvetkezett kiugro
exportndvekedés a modszerek alapjan nem volt tokéletesen eldrelathatd, hiszen ez az
1997-t61 betelepiilé multinacionalis vallalatok tevékenységének volt betudhatd. A

3 Megemlitendé, hogy a realarfolyamot a kiilfoldi valuta hazai valutaban mért araként értelmeztiik.
Ertékének novekedése redlleértékelédésnek mindsiil. Az export-egyenletben tehat pozitiv koefficienst
vartunk.
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rendelkezésre all6 minta novekedésével ill. az iddsor stabilitdsdnak javulasaval
azonban, mint lathato, az eldrejelzések pontossaga is jelentésen emelkedett.

3. abra: Az exportvolumen és annak elérejelzései kiilonféle idohorizontokon

(szintek, szezonalisan igazitott adatok)
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4. abra: Az exportvolumen és annak eldrejelzései kiilonféle idéhorizontokon

(éves novekedési litemek, szezondlisan igazitott adatok)
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IT1. A VERSENGO MODELLEK ELOREJELZO KEPESSEGENEK ERTEKELESE

Az el6z6 részben szd esett arrdl, hogy az altalunk felirt modszerekkel ex post
mintan kiviili eldrejelzéseket készitettiink azért, hogy ezek alapjan valasszuk ki
koziiliik a legjobbat. Felmertil a kérdés, hogy mely szempontok alapjan tekinthetiink
egy adott eldrejelzést jobbnak egy masiknal. Az elsOre latszélag egyszeriinek tiind
kérdést nem is annyira konnyli megvalaszolni, ugyanis egy prognozis elfogadhatosaga
fligg attol is, hogy milyen célokra akarjuk felhasznalni. Két olyan szempontot
valasztottunk, amelyek fontosak lehetnek: Az elsd, hogy az eldrejelzés atlagosan ne
térjen el tilsdgosan a tényadattdl, azaz minél pontosabban tudjuk becsiilni az adott
valtozok jovobeli értékeit. Az eldrejelzések ezen tulajdonsagat az atlagos négyzetes
hibaval, illetve négyzetgyokével (rmse) meértiik. A masodik szempont egyfajta
stabilitasi kritérium, mely abbol az igénybdl kovetkezik, hogy azonos iddszakra (pl.
egy adott évre) tobbszor is sziikséges progndzist adnunk: ahogy az id6 halad eldre és
tobb informacid birtokdba jutunk, szeretnénk pontositani eldrejelzéseinket, azaz
reviziot gyakorolni felettiik. Sok esetben, példaul gazdasagpolitikai Iépések
tervezésekor azonban az ilyen adott idOpontokra vonatkozo, de rendkiviil valtozékony
elorejelzések kevésbé hasznalhatok. Ezért ennek megfeleléen szempont lehet a revizio
minél kisebb szintre valo leszoritasa is. A revizidt is négyzetre emelve és atlagolva
fogtuk meg szamszeriien (4tlagos négyzetes revizio). A két kritérium kdzott azonban
ellentmondas lehet: nem biztos, hogy létezik olyan eldrejelzési modszer, amely
mindkét szempontbol jobb a tobbinél.

Konnyen ellendrizhetd, hogy amennyiben eldrejelzésként minden idépontban
¢s minden horizontra mindig ugyanazt az egyetlen szamot adjuk, akkor revizionk
(akar négyzetesen atlagolva, akar nem) nulla lesz, mig az eldrejelzés tényadatoktol
vett eltérése bizonyosan nagyobb lesz, mint egy tobb informdaciot felhasznalo
progndzis esetében. Fontos felhivni a figyelmet arra, hogy a revizids hiba léte
onmagaban nem feltétlenl tiikkrozi egy adott eldrejelzési mddszer téves voltat, hiszen
még egy jO modell hasznalata esetén is az elére nem lathatd véletlen sokkok hatdsara
valtoznia kell a prognoézisnak. Egy sztochasztikus eldrejelzési modell esetében az
id6sorokat mindig ,,zajosnak”, tehat egy véletlen — nem eldrejelezhetd — sokk-
komponenst tartalmazoknak feltételezziik. Pontosan az lenne a hiba, ha az
informacios halmaz bdviilésével nem valtozna a prognozis. A két szempont kozott
tehat trade-off lehet és az, hogy melyiket milyen sullyal vessziik figyelembe az
elorejelzés elkészitésekor a felhasznalo preferencidinak fiiggvénye.

Az eldrejelzések értékeléséhez haromféle tesztet szamitottunk. Az elsé két
teszt, az S, és MR teszt alapjan® kiilonboz6 elvekkel vizsgaltuk az elérejelzés és a
tényadatok eltérésének variancidjat. Az S, teszt egy altalunk krealt alternativaja (Sp)
esetében pedig az adott id6pontra vonatkozo, kiillonboz6 informacidés halmazok
Mindegyik teszt az un. veszteség-differencia iddsorokra épiil, ahol a veszteség-
differencian az 0Osszehasonlitott modellek hibdinak valamilyen transzformacioja
alapjan eldallitott veszteség valtozok kiilonbségeibdl eldallitott idésorokat értjiik. Az
S,, és az Sy, tesztek alapjan ezeknek a veszteség-differencia-idésoroknak
autokorrelalatlanoknak kell lennilik, ugyanakkor Diebold és Mariano (1995)

* A tesztek Diebold és Mariano (1995) és Meese és Rogoff (1988) alapjan késziiltek.
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szimulacidi szerint viszonylag jol teljesitenek empirikusan abban az esetben is, ha ez
a feltevés nem teljesiil. Az MR teszt esetében a veszteségdifferencia iddsor
korreldlatlansdga nem sziikséges, ugyanakkor kivanatos a normalitds, és csak
aszimptotikusan €érvényes. Emiatt kis mintan és nem normalis eloszlasu eldrejelzési
hibdk esetében — Diebold és Mariano (1995) szimulécioi szerint — igen gyenge az
ereje. Diebold és Mariano (1995) ugyanakkor azt is kimutatja, hogy még abban az
esetben is, ha nem teljesiil a korrelalatlansag feltétele, kis mintdban az S, teszt sokkal
jobban teljesit, mint az MR. A tesztek részletes leirasaval a B. Fiiggelék foglalkozik.

A tesztek végrehajtasa soran egy adott progndzist mindig az ARIMA moddszer
eredményeihez hasonlitottuk, mellyel kapcsolatban 4ltalanos tapasztalat, hogy
rovidtava  eldrejelzd  képessége gyakran kedvezobb, mint a kozgazdasagi
megfontolasokra ¢épitd modelleké. Ez indokolta, hogy viszonyitasi alapként
hasznaltuk a modszert. A tesztek eredményeit a C. Fiiggelék tartalmazza.

II1.1. A KULSO KERESLET ELOREJELZESEINEK OSSZEHASONLITASA

A kiilsé kereslet esetében 0Osszesen 32 modell-véltozatot teszteltiink az
elorejelzési képesség szempontjabol. A II. részben mar emlitett, az 1. és 2. dbrakon is
szerepld prognozis — Hodrick-Prescott trendsziird, orszag-szintli egyenletrendszer,
haromfokozati legkisebb négyzetek modszere — atlagos négyzetes hibdja minden
horizonton kisebb (atlagosan 30%-kal), mint az ARIMA modell¢ és ez a kiilonbség
statisztikailag szignifikdns 1is. A revizidés hiba esetében a modszer szintén
szignifiknsan jobb az ARIMA-nal (t5bb mint 50%-kal). Médszeriink tehat mindkét
Iényeges szempont alapjan jobb a legegyszerlibb statisztikai elérejelzé modellnél.
Kérdés, hogy a tobbi altalunk kiprobalt moédszernél is jobb-e mindkét kritérium
alapjan egyszerre. Sajnos nem ez a helyzet: az emlitett trade-off jelentkezik a
pontossag, illetve a stabilitds kozott. Amennyiben nem a Hodrick-Prescott-, hanem a
differencia-szlirét hasznaljuk az idOsorok trendtdl valé megtisztitdsara, azaz a
novekedési litemeket vizsgaljuk — a tobbi technikai részleten nem valtoztatva —, egy
olyan eldrejelzést kapunk, amely revizidos hibdja minden mas eldrejelzésénél
szignifikansan kisebb. A masodik kritérium alapjan tehéat ez az optimalis eldrejelzés,
azonban atlagos négyzetes hiba szempontjabél még az ARIMA modellnél is
rosszabbul teljesit, ezért a magyar export elérejelzéséhez a HP-szlirds progndzist
hasznaltuk fel, amely igy a pontossagot tekintve a legjobb, revizid szempontjabol
pedig a masodik legjobb (1d. C. Fliggelék).

A kovetkezd abra segitséget nyljt az atlagos négyzetes €s a revizids hibdk,
azaz az eldrejelzési pontossag ¢és stabilitds kozti atvaltas szemléltetéséhez. A
fiiggbleges tengely az atlagos hiba nagysagat méri (rmse), a vizszintes tengelyekre
pedig az eldrejelzés horizontjat (horizont) és revizidés hibajat (revizio) irtuk fel.
Atlagos négyzetes hiba szempontjabol tehat egy elérejelzés annal jobb az abran, minél
kozelebb vannak a hozza tartoz6 pontok a vizszintes tengelyek sikjahoz; mig a revizio
annal kisebb, minél tavolabb vannak a horizont tengelytdl. Harom, az el6zd
bekezdésben emlitett elérejelzés adatait szerepeltettilk, nevezetesen a viszonyitasi
alap ARIMA; az atlagos négyzetes hiba szempontjabol a legjobb, Hodrick-Prescott
szlirés (HP); ¢és a revizid szempontjabol a legjobb, differencia-sziirés (FOD)
progndzisokat. Megfigyelhetjiik, hogy az eldrejelzési hibdk egyre kisebbek, ahogy
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csokken a horizont, azaz annal pontosabban vagyunk képesek megbecsiilni a valtozok
jovobeli értékeit, minél révidebb tavra eldre tessziik ezt. Lathatdé az is, hogy a HP
szlirds eldrejelzéshez tartozo pontok minden esetben alacsonyabban vannak az azonos
horizonti mésik két ponthoz képest, azaz a prognodzis hibdja minden horizonton
kisebb, mint az ARIMA-¢, vagy a differencia-sziirés modszeré. A kiilonbség az S,
teszt alapjan statisztikailag szignifikans mindkét esetben. A revizids hibakat tekintve
megallapithato, hogy a differencia-szlirds eldrejelzés rendelkezik a legkisebb
revizioval, azaz ez a progndzis a legkevésbé valtozékony. Ez az eredmény is
statisztikailag szignifikdns. Eldrejelzési hibdjat tekintve azonban még az ARIMA
modellnél is rosszabb ez a modszer, s6t ez a kiilonbség nagysagrendileg nagyobb,
mint a masik két modszer kozti kiilonbség.

5. abra: Az elorejelzések atlagos négyzetes és revizios hibai az 6t kiilonb6z6
horizonton a kiilsé kereslet esetében

Megjegyzés: ARIMA — a legegyszerlibb statisztikai modellt hasznal6 prognézis; HP — Hodrick-Prescott
szir6t, haromfokozati legkisebb négyzetek modszerét és orszag-szintli egyenletrendszert haszndlo
elérejelzés; FOD — az el6zével megegyez0d, de differencia-sziir6t haszndlé modszer.

A tovabbiakban, a magyar export eldrejelzése soran, a HP sziir6s mddszerrel

kapott kiils6 kereslet prognézist hasznaltuk fel. Az evvel a moddszerrel becsiilt
egyenletek statisztikdit a C. Filiggelékben helyeztiik el.

I11.2. AZ EXPORT ELOREJELZESEINEK OSSZEHASONLITASA

Hasonldéan a kiils6 keresletre kapott eredményekhez, a magyar export
elorejelzésének értékelésekor sem kaptunk egyértelmii eredményeket. Pontossag
tekintetében nem taldltunk az ARIMA-nél szignifikansan jobb mddszert sem az S,
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sem az MR teszt szerint. A stabilitdst vizsgalva viszont a HP és a FOD eljaras
szignifikdnsan kedvezdébbnek bizonyult. Az alabbi abran a kiilonbozé eldrejelzési
modszerek eredményeit vethetjiik Ossze a horizont, stabilitds (revizid), pontossag
(rmse) térben. Megallapithatdo, hogy mig az eldrejelzés pontossaga tekintetében
egyértelmiien azok a megkozelitések teljesitettek legjobban, amelyek egyiitt kezelik a
trendet €s a ciklust, addig revizidé szempontjabol a trendsziirést alkalmaz6é modszerek
bizonyultak a legkedvezébbnek.” Annak érdekében, hogy a kiilonféle elSrejelzési
modszereknek a pontossaguk és stabilitasuk alapjan megfeleld stlyt biztositsunk, egy
olyan ,,Konszenzus”-nak nevezett sulyozott mutatdt készitettiink, amely a kiilonb6z6
modszereket e két — az eldrejelzéseink alapjan kapott — kritérium szerint sulyozza,
mikozben mind a pontossagnak, mind a stabilitasnak egyenld fontossagot biztosit®’.
Az abra alapjan lathato, hogy ez a mutat6 értelemszeriien egyfajta kompromisszum a
kiilonféle modszerek kozott, minden tekintetben van nala jobb €s rosszabb is.

6. abra: Az elorejelzések atlagos négyzetes és revizios hibai az 6t kiilonb6z6
horizonton az export esetében

26 v VAR2. ARIMA o -

18 E o =

14

RMSE

[

10

REV/ =z,

Megjegyzés: ARIMA — a legegyszeriibb statisztikai modellt; HP — a Hodrick-Prescott szlir6t; FOD — az
elso-differencia-szir6t, VAR2 — a 2-valtozos VAR modszert, VAR4 — a 4-valtozés VAR-t, VEC2 — a
2-valtozds hibakorrekcios modszert hasznalo eldrejelzés. Az abran az ARIMA és a VAR2 modszerek
paraméterei annyira kozel esnek egymashoz, hogy szabad szemmel nem megkiilonboztethetdek.

3 Az elérejelzések egymas kozti Gsszehasonlitasara vonatkozo resztek szignifikanciaszintjeit Id a C
fiiggelékben.

® Az, hogy a pontossagnak és a stabilitasnak egyenlé sulyt biztositottunk sajat dontésiink. Az elemz
preferencidinak fiiggvényében mindez megvaltoztathato.

’ A konszenzusos mutatobol kihagytuk a VEC2 modszert, mivel egyrészt az minden dimenzidban
rosszabb volt a tobbinél, masrészt pedig a moédszerhez felhasznalt kointegracios kapcsolat az id6
folyaman igen instabilnak bizonyult.
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Osszefoglalasképpen, a magyar exportra vonatkozd eredményeink szerint a
kiilonféle eldrejelzési mddszereknek mdas-mas erdsségiik €s gyengéjiilk van, ezért
meghatdroztunk egy a legmegfelelébbnek bizonyult, konszenzusos elérejelzést is.

IV. KOVETKEZTETESEK

A tanulmanyban az exportvolumen eldrejelzése iranyaban folytatott
kutatdsaink eredményeit foglaltuk 6ssze. Két 1€pést hajtottunk végre: Az elsd részben
a kiilsé keresletet jeleztiik elére fobb kereskedelmi partnereink GDP, import,
redlarfolyam és az OECD éaltal szamitott eldrejelz0 mutatészdm iddsorait
felhasznalva. A masodik részben — a kiilsé kereslet elorejelzését is felhasznalva —
készitettiik el az export prognozisait.

Tobbféle Okonometriai moddszert is hasznaltunk: probaltuk az iddsorok
dinamikdjat (i) a trendet ¢és ciklust egyszerre kezelve, illetve (ii) kiilonb6zo
trendszlirési eljarasokat is hasznalva leképezni és eldrevetiteni.

A kiilonb6zé modszereket statisztikailag két szempontbol is teszteltiik,
aszerint, hogy (i) mennyire pontos egy adott mddszer, azaz mekkora az atlagos
négyzetes hibdja, illetve, hogy (ii) mennyire stabil az adott médszer, azaz mekkora
egy adott idOpontra vonatkozé eldrejelzésének a revizidja (valtozékonysaga). A
viszonyitasi alapot a legegyszerlibb iddsoros statisztikai modell, az ARIMA
elorejelzése jelentette. A kiilsO kereslet elorejelzésére a HP 3sls orszagszintli
prognozis bizonyult a legjobbnak. A kiilonb6zd export-progndzisok kdzotti valasztas
nem egyértelm, ha a két szempontot egyszerre vessziik figyelembe, azaz nincs olyan
elérejelzés, amely mindkét kritériumot tekintve jobb lenne a tobbinél.

Eppen ezért készitettiink egy kompozit elérejelzést az export vonatkozasaban,
amely az altalunk kiprobalt mddszerek eldrejelzéseinek sulyozott atlaga. Egy adott
madszer sulyat két dolog hatarozza meg: az atlagos négyzetes hiba és a revizids hiba.
A suly mindkét hibanak negativ meredekségli fliggvénye, azaz minél nagyobb egy
modszer atlagos négyzetes hibdja és/vagy revizios hibaja, anndl kisebb a stlya a
kompozit eldrejelzésben.
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FUGGELEKEK
A. FUGGELEK: A KULONFELE TRENDSZURESI MODSZEREKROL

A kovetkezOokben a dolgozatban alkalmazott kiilonféle trendsziirési moédszereket
ismertetjlink roviden. Ehhez az egyéb idézett irodalom mellett nagyban tdmaszkodunk
Canova (1998) munkdjara.

A.1. Elsé differencia (FOD) filter

Iddsoraink egyszeres differencialasat is ciklikus sziirésként foghatjuk fel
(Nelson és Plosser (1982)). Az iizleti ciklusok tanulmanyozdsa szempontjabdl a
differencialds hatranya, hogy az iizleti ciklusokéndl magasabb frekvencias mozgéasok
nagyobb stllyal jelennek meg, mint a tobbi szlirés esetén. A sziird optimalis abban az
esetben, ha az eredeti idosor a kovetkezo alakot Olti:

Y, =y +o(g,,

ahol &, fehér zaj, ¢(/)e, pedig a (stacioner) lizleti ciklus jelenség. A mddszer elonye

prognézisok készitésénél, hogy nem viszilink potldlagos hibat az eldrejelzésbe a trend
becslése altal.

A.2. Hodrick-Prescott (HP) filter

A Hodrick ¢és Prescott (1980) altal ajanlott trend egy optimalizacids feladat
megoldasaként all eld. Egy y, iddsor s, trendje az az iddsor, amely minimalizalja a

T T

2= )+ A2 (500 =5 = (s, =5, )

t=0 t=0

kifejezést, ahol A egy olyan paraméter, amely a trend meredekségében bekovetkezd
valtozasokat biinteti; ahogy értéke nd, a trend egyre simabb lesz. A sz¢€lsé esetekben
(A=, és A=0) trendként egy linearis trend, illetve maga az idésor adodik. A
paraméter ,,optimalis” értéke a trend és a ciklikus komponensekben 1évd innovaciok
szorasainak aranya. A gyakorlatban azonban negyedéves idésoroknal 1600-as értéket
hasznalnak, amely esetén kimutathatd, hogy az igy alkalmazott szlird megfeleltethetd
egy olyan band-pass filternek, amely ciklikus komponensnek tekint minden 8 évnél
rovidebb hullamhosszu ciklust (Prescott (1986)). Egy tovabbi eredmény, hogy a HP
filter minden 1(4) és ennél alacsonyabb rendlien integralt folyamatot stacionerré tesz
(King és Rebelo (1993)).

A mddszernek kimutathatd hatrdnyai vannak. (i) Az izleti ciklus
frekvenciakon tal (2 negyedév - 8 év hulldmhossz) benne hagyja a ciklikus
komponensben az ennél magasabb frekvencidkat is. Ez az iizleti ciklusok
tanulmanyozasa soran jelent hatranyt, mig elorejelzések készitésénél az egészen
magas frekvencidk kisziirése problematikusank bizonyulhat (Id. a BP filter
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targyaldsanal). (i1) Cogley és Nason (1995) kimutatta, hogy a HP filter trend stacioner
folyamatokra alkalmazva {izleti ciklus ¢és anndl magasabb frekvencidkat torzités
nélkil atengedd szlir6ként (high pass filter) miikodik. Egy trend-stacioner iddsorra
alkalmazott HP-sziirés egy olyan kétlépcsOs eljarasként foghato fel, amely el0szor egy
linedris trendet szlir ki, majd az igy kapott reziduumokat sziiri a HP trenddel.
Differencia-stacioner folyamatoknal azonban ez mar nem mondhato el, a sziir6 nem
high pass filterként miikodik. Ebben az esetben —amely kozgazdasagi idésorok esetén
elég gyakori lehet— a HP filter egy olyan kétlépcsds eljarasnak felel meg, amely
elészor differencialja az idésort, majd egy aszimmetrikus mozgoatlaggal simitja. Ez a
simitasi eljards felerdsiti az iizleti ciklus-frekvencidkat a tobbit elnyomja. Ennek
kovetkeztében olyan iizleti ciklus-mozgasokat generalhat, amelyek az eredeti
adatokban egyaltalan nincsenek jelen (lasd még Harvey és Jaeger (1993)). (ii1)) A HP
filter is érzékeny a minta elején és végén szerepld adatokra, ezért az eldrejelzésekbe
nagyméretl bizonytalansag kertiil.

A.3. Band pass (BP) filter

A band-pass szlirdk (pl. Baxter és King (1994), Stock és Watson (1998), Canova
(1998)) spektralis alapon hatarozzék meg az egyes iddsorok felosztasat trend-, illetve
ciklikus komponensre. Ez azt jelenti, hogy ciklikus komponensként egy olyan iddsort
allitnak eld, amelyben mar csak a kivant frekvecidji hullimok vannak benne (illetve
ezt kozelitik). Ezért ha az tizleti ciklus jelenségét frekvencia-alapon definialjuk (pl.
azt mondjuk, hogy flzleti ciklus jelenségnek hivjuk a gazdasagi iddsorokban
tapasztalhaté olyan mozgasokat, amelyek hulldmhossza 2 negyedév és 8 év kozott
van), akkor ez a sziir6 —definicié szerint— a legjobban teljesit. A megoldds azonban
bizonyos szempontbo6l latszolagos, hiszen hasonléan a HP filterhez, a modszer egy
bolyongasi folyamatbdl is iizleti ciklus-szerli mozgasokat general. Ez a probléma a
minta végességének kovetkezménye. Eldrejelzés szempontjabol azonban az értékelés
mar nem ilyen egyértelmii. A BP filter —mint a legtobb trendszlirési modszer—
érzékeny a minta elején és végén szerepld adatokra. A trendet ezekben az
intervallumokban tulajdonképpen a minta kdzepén kiszamitott tényleges BP-trend egy
ARIMA modellel nyert eldre- (illetve hatra-) jelzésével szamithatjuk. Ezért az igazitas
bizonytalan a minta szélein.

Tobbféle BP filtert szerkeszthetiink a kisziirendd frekvencia tartomany mérete
szerint. Az olyan egyoldalt sziir6, amely minden 8 évnél révidebb hullimhosszhoz
tartoz6 frekvenciat benne hagy a ciklikus komponensben, megfeleltethetd a sztenderd,
1600-as A paraméteri (negyedéves adatokra alkalmazott) HP filternek (Prescott
(1986)). Igy ebben az esetben is jelentkezik a HP filterezés problematikéja,
nevezetesen, hogy az iizleti cikluséndl magasabb frekvencidk is benne maradnak a
ciklikus komponensben. Kétoldalu szilirés esetén (amely a fent emlitett 2 negyedév és
8 év kozotti hullamhosszokat tekinti iizleti ciklus frekvencianak) az a probléma
meriilhet fel, hogy a ciklikus komponensekre illesztett regresszid reziduumai nem
lesznek autokorreladlatlanok, mivel az egyenlet véaltozoéi (a ciklikus komponensek) nem
tartalmaznak egészen magas frekvencids mozgasokat. Igy nem adhatd értelmes
specifikacio.
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A.4. EgyvaltozosBeveridge-Nelson (BN) filter

A Beveridge ¢és Nelson (1981) 4altal ajanlott trendsziirési modszer az
ugynevezett elorejelzés (forecast based) alapu technika, amely gy bont fel egy
differencia-stacioner iddsort egy stacioner (ciklikus) és nem-stacioner (trend)
komponensre, hogy azok tokéletesen korrelalnak (az 0Osszes tobbi moddszerrel
ellentétben), mivel ugyanaz az innovacidé mozgatja dket. Ebben az értelmezésben a #-
dik iddszak trend-értéke az a hosszu tava eldrejelzés, amelyet ezen iddszak
informécids halmaza alapjan tehetliink. Az eldrejelzés alapja egy —a kutato altal
kivalasztand6— ARIMA reprezentacio. Az idésor dekompozicidja trend és ciklikus
komponensre a kdvetkezo:

=8 tc,

ahol s, a trend ¢€s ¢, a ciklikus komponens és a Beveridge ¢s Nelson (1981) altal felirt
alakjuk (Canova (1998) alapjan):

s, =y, +w,(1)+...+W, (k)= ku, és ebbél
¢, = =W, ()+...+W, (k) k) = x(L)e,,

ahol w, =(1—L)y, egy stacioner ARMA folyamat, amelynek mozgoatlag

Vs Vi ’) = Zl;:) (Z,‘j:jil Vi )Sf—j

az elorejelzése. k — o esetén az elsd (trend) egyenlet a kovetkezd alakot Olti:

reprezentacidja: w, = u+y(L)e, és W, (i)=E, (wm.

s, =58, +,u+(z; 7 )et. Lathatd, hogy a ciklikus és trend komponensek azonos

innovaciok (8,) alapjan mozognak, ezért —az Osszes tobbi trendszlirési eljarassal

ellentétben— tokéletesen korreldlnak. A moddszerrel kapcsolatban felvethetd kritika
lehet, hogy mivel a hosszu tava eldrejelzést ARIMA modszerrel adja, az eléggé
bizonytalan lesz, hiszen két, rovid tava tulajdonsagaikban szinte megegyezé ARIMA
modell hosszii tavl tulajdonsigai eléggé kiilonbozéek is lehetnek. Gyakran
eléfordulhat az is, hogy a BN trend variabilisabb a ciklikus komponensnél.

A.5. Tébbvaltozos Beveridge-Nelson filter

A Beveridge-Nelson modszer természetes kiterjesztése az az eset, amikor a
valtozé eldrejelzésére nem csak sajat multbeli értékeit hasznaljuk fel (ARIMA
modell), hanem mas valtozdkat is. Evans és Reichlin (1994) kimutatja, hogy az
elérejelzés készitéséhez felhasznalt informacids halmaz boviilésével né a ciklikus
komponens variancidjanak aranya a felbontason beliil, ezért indokolt a tobbvaltozos
modszer. Ez ellen szélhat, hogy — az iizleti ciklus kutatasa szempontjabol — nem
feltétleniil az a jO szlirési modszer, amely nagy varianciat hagy a ciklikus
komponensben (a frekvencidk legnagyobb részét a linearis trendtdl megtisztitott
ciklikus komponens tartalmazza). Ugyanakkor a két szerz0 azt is megallapitja, hogy
modszeriikkel az amerikai GDP esetében az NBER refrencia lizleti ciklusaival
viszonylag egybecsengd eredményeket kapunk, amely az eljaras mellett szol.
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Egy tovabbi trendsziirési lehetdséget jelent a Kéalman-filteren alapulé nem
megfigyelhetd valtozok modszere (pl. Harvey (1985),). Ennek hasznélatatol egyenlore
eltekintettiink, mintahogy az egy-, illetve tobbvaltozés Beveridge-Nelson sziirdket
sem hasznaltuk a konkrét becslések sordn a trend ¢és a ciklus tokéletes korrelacidja
miatt. A BP szlir6k a HP eljardshoz nagyon hasonldoeredményeket adtak, ezért
tanulmanyunkban kiilén nem targyaljuk®.

¥ Az eredményeket a szerz6k kérésre rendelkezésre bocsatjak.
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B. FUGGELEK: AZ ELOREJELZESI TESZTEK LEIRASA

Az eldrejelzések értékelését harom teszttel két tesztfajta alapjan végeztiik el. A
tesztek alapelveinek rovid Osszefoglaldsa megtalalhatdo Diebold és Mariano (1995)
tanulmanyaban, s az egyszeriség kedvéért ezeket most réviden ismertetjiik:

B.1. Az S, és Sy, tesztek

Az S; és Sy, teszt a fliggetlenség-vizsgalatra vonatkozd binomidalis proba
elvére ¢épiil. Tekintsiink egy adott i-dik modellbdl vett eldrejelzést és az eredeti

crer

elorejelzés eltérésébdl adodo veszteséget jeloli, tehat:
el =g(y, 7)),

ahol
-e; az i-dik modellbdl becsiilt veszteség a t-dik iddpontban

-y!, 9, az eredeti és az elérejelzett érték az i-dik modellbdl, ¢-dik idépontban
-g(,) pedig a veszteséget mérd transzformacid. Ez altalaban — az RMSE esetében, ill.
az S teszt esetében kvadratikus: g(y!,7!)=(y! — )’

Két modellbdl vett veszteségek kiilonbségének iddsorat nevezziik veszteség-
differencia-iddsornak:

o =(el—e))
Az S, teszt értelmében erre a veszteség-differencia-idésorra kell elvégezniink a jol

ismert fliggetlenség vizsgélatot. Tehat pl. 1-nek kédoljuk a pozitiv értékeket és 0-nak
a nem-pozitivakat. Az igy kapott idésor, amennyiben a veszteség-differencia-idésor

autokorrelalatlan, binomidlis eloszlasu: a ( jO.SkO.ST ~* fiiggvény szerint, ahol T a

rendelkezésre allo veszteség-differencia-megfigyelés, k a pozitiv értékek szama.

Mint ahogy arra Diebold és Mariano (1995) felhivja a figyelmet, a fenti
modszer altalanosan alkalmazhat6 tetszdleges g(.) veszteségdefinicid esetében.

Az éltalunk fejlesztett Sy, teszt az elébbieknél csak annyiban kiilonbozik, hogy
a veszteséget masik definicid szerint értelmezi, olyan modon, hogy az egy adott

idépontra vonatkozd eldrejelzések valtozékonysagat (azaz a revizid nagysagat)
teszteli, tehat:

i 5o A 2
€ = ZH (yt,t—(k—l) ~Vii-k
ahol j/t",,fk a t-k-dik idészakbeli informacios halmaz alapjan t-dik idOpontra becsiilt

érték.

28



B.2 Az MR-teszt

Az MR teszt Meese ¢és Rogoff (1988) munkdjan alapul. E szerint abban az
esetben, ha
- aveszteségfliggvény kvadratikus ( mint S,-nél)
- és aeldrejelzési hibak nulla varhat6 értékiiek és normalis eloszlastak:

JT7. = N(O,Y)

ahol

- Y. =cov(x,z)

- X= [Z:;_m Yo (2) 7 (D)4 () 7. ()
- V(@ =cov(x,,z,_,)

- y.(r)=cov(z,,x,_,

- 7. (@) =cov(x,,x,_,

- Vo(@=cov(x,,x,_,

- x,=e +e/

- z,=e —e/

Fontos megjegyezniink, hogy a fenti teszt csak aszimptotikusan érvényes €s igen
érzékenyen reagal a nem normalitasra.
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C. FUGGELEK: AZ ADATOK ELOZETES ELEMZESE, A MODELLEK ES
ELOREJELZESEIK STATISZTIKAI

C.1. Egységgyoktesztek

A kiilso kereslet elorejelzésében felhasznalt valtozok egységgyoktesztjei

AUS | FRA [ GER [ ITA J JAP | NL [ SPA [ SWE [ SWI [ UK [ USA
GDP szintek
ADF -2.834* ]-0.011  |-2.383  |-2.254 | -3.619* [1.410 -1.306  [0.689  [-0.554  [-0.637  [-2.667
PP -2.743* 1-0.298  |-3.481  |-2.077 | -7.624* [1.410 |-1.657  [0.689  [-0.666  [-0.637  [-2.112
differencia
ADF -8.265"** | -4.434*** [ -5.16*** [ -5.450*** [ -3.107** [-10.498**] -2.829** [-10.920**{ -3.134** [-12.703**4 -6.465***
PP -13.282**] -7.036"* | -11.398"] -6.225* | -7.961*** | -10.498** -2.976™ [ -10.920"* -2.821** [-12.703*"]-9.124***
Import szintek
ADF -1.431__ ]0.068 [-0.213 _[-0.309 [-2.076 [1.277 [-0.262  [1.209  [-0.905  J0.491 [-1.706
PP -1.372_ 0.130 [0.165  [-0.586  [-2.607  [1.277 [1.217  [1.209  [0.411 10.491 [-1.718
differencia
ADF -10.101** -4.189*** [ -5.097*** | -6.586*** | -5.820*** | -9.562*** | -5.350*** [ -8.223*** [ -2.890* [ -13.272**4 -8.790***
PP -15.672* -4.716™* | -8.203"* [ -11.619"] -9.171*** [ -9.562"** | -4.159"* [ -8.223*** [ -3.305"* [-13.272""-12.521**
Redlarfolyam szintek
ADF -2.267  |-7.662* [1.904 [-2.386 [1.854 [-1.542 [-2.628* [-1.017 [-2.876* [-1.719  [-1.894
PP -2.040 |-8.686* |-1.766  |-2.001  |-1.627  |-1.542  |-2.350* [-1.017 _ [-2.611* [-1.719  [-1.630
differencia
ADF -6.640%** | -7.662*** | -4.808*** | -5.304*** | -4.682*** | -8.895*** | -6.569*** | -9.161*** | -4.334*** | -8.630*** | -7.494***
PP -10.027**] -8.686** | -8.599** | -7.895*** | -8.440*** | -8.895"* | -8.828"* [ -9.161*** [ -7.845"* [ -8.630*** [ -8.452***
Leading Indikator szintek
ADF 1179 [-1.826  [1.249 [-1.976  [-2.897* [-3.142* [-2.615* [1.901 [-1.279 [-0.684  [-3.250*
PP -1.455  |-2.367  |-1.764  |-1.315 | -5.852* [-3.142* |-4.357* [-1.901 [-1.619  [-0.684 [-2.525*
differencia
ADF | -6.110*** | -5.783*** | -5.252*** [ -7.288*** | -3.749*** | -5.664*** | -4.977** | -5.187*** | -4.514*** | -7.660*** | -7.231***
PP [ -5.090** -6.032*** | -5.754*** | -5.929"** | -3.917"* | -5.664*** [ -4.868"** | -5.187*** [ -4.661*** | -7.660"** | -7.691***

Forras: OECD Main Economic Indicators. AUS — Ausztria, FRA — Franciaorszag, GER -
Németorszag, ITA — Olaszorszag, JAP — Japan, NL — Hollandia, SPA — Spanyolorszag, SWE —
Svédorszag, SWI — Svajc, UK — az Egyesiilt Kiralysag, USA — az Amerikai Egyesiilt Allamok.
Negyedéves bontas: GDP-k és importok:1960:1 1999:2; realarfolyamok és leading indikatorok: 1960:1
1999:4 (a legels6 adatok datuma kiilonbozik, a legrovidebb idésorok —Franciaorszag— 1980:1-ben
kezdddnek). Szezonalisan igazitott (kivéve a realarfolyamokat), logaritmizalt adatok. ADF: kiterjesztett
Dickey-Fuller-, PP: Phillips-Perron-féle teszt.

*10%-on szignifikans

**5%-on szignifikans

**%1%-on szignifikans

Ha az egységgyok-statisztika szignifikans a teszt elutasitja az adott szignifikancia-szinten az
egységgyok nullhipotézisét.

Az exportegyenletben szereplo valtozok egységgyoktesztjei

Valtozo

Minta: Export Kiils6 kereslet Import Redlarfolyam

1992:11999:3  |Egységgydk] Trend |Egységgyék] Trend |Egységgyék] Trend |Egységgydk]| Trend

Szintek

ADF -0.175* 0.008*** -0.170 0.003** 0.020 nincs -0.036 nincs
PP -0.175* 0.008*** -0.170 0.003** 0.002 nincs -0.036 nincs
Els6 differencia

ADF -0.477** nincs -0.781*** nincs -1.472%* nincs -0.762*** nincs
PP -0.477* nincs -0.781*** nincs -1.472*** nincs -0.762*** nincs

*10%-on szignifikans

**5%-on szignifikans

**%1%-on szignifikans

Ha az egységgyok-statisztika szignifikans a teszt elutasitja az adott szignifikancia-szinten az
egységgyok nullhipotézisét.
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C.2. Az alkalmazott modellek statisztikai

C.2.1. Kiilsé kereslet

A fobb kiilkereskedelmi partnereink GDP-jét és importjat magyarazo modellek
legfontosabb statisztikai

AUS [FRA [GER [TA [0AP [NC [SPA [SWE [swi oK [OSA
Konstans 0.000 0.000 0.00 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
GDP(-1) 0.683 _ 0.953" 0.780"*__[0.860 __[0.878"* __|0.724™ _|0.845"> _[0.584* _|0.874™* __[0.872" __[0.614"
Ll 0.098" __0.068" 0.129*__[0.146™* __[-0.131* __[0.210™_|0.079"*_[0.168"* __|0.103"* __[0.130** __[0.206"™
AR1 -0.340"*_[0.185" 0512 1.128™ _[-0.310
AR2 0.616™_| -0.246™
AR3 0.268"
AR4 0182~ __|-0.273™
AR5 0.229" 0.213"
AR6 ~0.233"
ARS8 0.069"
AR9 ~0.243"
R négyzet 0516 0.818 0.818 0.865 0.742 0.689 0.958 0.636 0.969 0.738 0.870
Korr. R négyzet ]0.506 0.808 0.815 0.858 0.735 0.677 0.957 0.625 0.968 0.731 0.867
Szt. Hiba 0.008 0.004 0.006 0.005 0.008 0.006 0.002 0.011 0.002 0.008 0.006
DW 2.345 1.865 2.036 2.009 2.254 2.087 1.891 1.903 1.636 2.022 1.991

AUSIMP__|[FRAIMP __[GERIMP__[ITAIMP _[JAPIMP__INLIMP__|[SPAIMP__[SWEIMP_[SWIIMP__JUKIMP _JUSAIMP

Konstans 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 -0.002 0.000 0.000 0.000
GDP 1.958*** 1.745 0.335 1.428*** 0.264** 1.107*** 10.117 2.042%** -0.099 1.467* 1.619"
IIMP(-1) 0.337** 0.240** 0.729*** 0.443** 1.606*** 0.481*** [1.604** [0.118* 1.081*** 0.371** 0.419"**
REER 0.626*** 0.242** 0.316** -0.147* 0.042** 0.149** 0.001 0.073 0.018 0.120** 0.201**
GDP(-1) -0.783*** -0.753** -0.195*

AR1 1.045** 0.380*** -0.720*** 0.201* 0.726*** 0.476** 0.183**
AR3 -0.313*** 0.223***

AR4 -0.414** | -0.243*

AR7 -0.174*

AR8 -0.286™**

a realarfolyam |

késlelteté Is [8 [7 E [6 [6 8 [6 [5 [5 [5

R négyzet 0.678 0.909 0812 0.634 0.866 0.656 0.937 0.862 0.959 0.647 0.799
Korr. R négyzet |0.666 0.903 0.805 0.624 0.859 0.643 0.933 0.875 0.955 0.632 0.792
Szt. Hiba 0.023 0.008 0.023 0.028 0.023 0.016 0.011 0.015 0.006 0.024 0.025
DW 1.968 1.963 1.993 2.075 1.994 1.705 1.820 1.871 1.994 1.754 1.761
Megfigy. [38 [80 [154 113 147 [87 114 [74 [74 [157 [153

Megjegyzés.: Minden iddsor negyedéves, az alapadatok forrasa az OECD Main Economic Indicators
adatbazis volt. A valtozok magyarazata a kdvetkez6. AUS — Ausztria, FRA — Franciaorszag, GER —
Németorszag, ITA — Olaszorszag, JAP — Japan, NL — Hollandia, SPA — Spanyolorszag, SWE —
Svédorszag, SWI — Svijc, UK — az Egyesiilt Kiralysag, USA — az Amerikai Egyesiilt Allamok
logaritmizalt, szezonalisan igazitott GDP-jeinek Hodrick-Prescott-féle ciklikus komponensei; Az IMP
kiterjesztés a hasonld modon szamitott importvolumen ciklikus komponenseket jeloli. Az els6
oszlopban szereplé magyarazé valtozok, mindig az adott oszlop orszdganak adataira vonatkoznak: a
GDP, az IMP, a LI, illetve a REER valtozok a GDP, az importvolumen, az OECD leading indikator,
illetve az effektiv realarfolyam ciklikus komponenseit jeldlik. Az AR valtozok a megfeleld késleltetésii
autoregressziv hibatagokat jelolik.

A minta minden idésor esetében 1999 II. negyedévéig tart. Az egyenleteket paronként (egy-egy orszag
GDP- ¢és import egyenlete) becsiiltik meg a haromfokozatu legkisebb négyzetek modszerével.
Instrumentumként a predeterminalt valtozok késleltetettjeit hasznaltuk.

A jelolések magyarazata: a (*), (¥*), illetve (***) szimbolumok az adott valtozo paraméterének nullatol
valo eltérését mutatja, rendre 10, 5, illetve 1%-os szignifikancia szinten.
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C.2.2. Export

Az itt kovetkezO tablazatok az 1992. Lnegyedév és az 1999. III. negyedév
kozotti mintara vonatkozo becsléseink eredményeit tartalmazza.

Az ARIMA becslés fontosabb statisztikai

Egyenlet:
DLOG(EXPORT)=C(1)+C(2)*DLOG(EXPORT(-1))

|[Egyiitthatd  |Sztend. hiba [T-stat. [Valosz.
Cc(1) 0.014 0.008 1.792 0.0844
C(2) 0.523 0.159 3.299 0.0027
RA2 0.287 Autokorrelacios LM teszt 3.851
Korrigalt R"2 10.261 White-heteroszk. tesztje 5.764
F-stat. 10.881*** ARCH-teszt (LM) 1.628
DW-stat. 2.012 Ramsey-Reset teszt 0.068

**% 1%-on szignifikans
**5%-on szignifikans
*10%-on szignifikans

A HP eljarassal végrehajtott becslés fontosabb statisztikai

Egyenlet:
LOGCYCHP(EXPORT)=C(1)+C(2)*LOGCYCHP(EXPORT(-1))
+C(3)*LOGCYCHP(KULSO KERESLET)+C(4)*LOGCYCHP(REALARFOLYAM(-5))
[Egyiitthaté [Sztend. hiba  |T-stat. [Valdsz.
C(1) -0.003 0.005 -0.488 0.629
C(2) 0.627 0.081 7.780 0.000
C(3) 0.713 0.286 2.496 0.019
C(4) 0.108 0.065 1.671 0.107
RA2 0.822 Autokorrelacios LM teszt 3.271
Korrigalt R*2  10.801 White-heteroszk. tesztje 5.471
F-stat. 39.929*** ARCH-teszt (LM) 0.000
DW-stat. 1.764 Ramsey-Reset teszt 1.081

**% 1%-on szignifikans
**5%-on szignifikans
*10%-on szignifikans
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A FOD eljarassal végrehajtott becslés fontosabb statisztikai

Egyenlet:

DLOG(EXPORT)=C(1)+C(2)*DLOG(KULS® KERESLET)

+C(3)*DLOG(REALARFOLYAM(-6))

|Egyiitthato  |Sztend. hiba [T-stat. [Valosz.
C(1) 0.008 0.009 0.927 0.362
C(2) 1.184 0.483 2.453 0.021
C(3) 0.214 0.114 1.868 0.073
RA2 0.319 Autokorrelacios LM teszt 2.096
Korrigalt R*2 10.268 White-heteroszk. tesztje 15.676
F-stat. 6.310*** ARCH-teszt (LM) 0.171
DW-stat. 1.605 Ramsey-Reset teszt 0.054

**% 1%-on szignifikans
**5%-on szignifikans
*10%-on szignifikans

A VAR2 modell fontosabb statisztikai

[DLOG(EXPORT) [DLOG(IMPORT)
DLOG(EXPORT(-1)) 0.560 0.118
Sztenderd hiba -0.153 -0.055
DLOG(IMPORT(-1)) -0.289 0.760
Sztenderd hiba -0.262 -0.093
konstans 0.024 0.004
Sztenderd hiba -0.012 -0.004
RA2 0.348 0.728
Korrigalt R*2 0.299 0.708
F-stat. 7.198 36.120
Log likelihood 58.551 89.519
Akaike AIC -3.703 -5.768
Schwarz SC -3.563 -5.628
Log Likelihood 150.636
Akaike Informacids Kritérium -9.642
Schwarz Kritérium -9.362
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A VAR4 modell fontosabb statisztikai

[DLOG(EXPORT) [DLOG(IMPORT) [DLOG(REALARF.)

DLOG(EXPORT(-1)) 0.531 0.122 -0.116
Sztenderd hiba -0.187 -0.070 -0.147
DLOG(IMPORT(-1)) -0.589 0.680 -0.196
Sztenderd hiba -0.294 -0.110 -0.231
DLOG(REALARF.(-1)) -0.551 -0.141 0.344
Sztenderd hiba -0.265 -0.099 -0.208
konstans 0.045 0.010 0.020
Sztenderd hiba -0.017 -0.006 -0.013
DLOG(KULSO KER.) 0.107 -0.028 0.178
Sztenderd hiba -0.570 -0.213 -0.448
RA2 0.453 0.749 0.230
Korrigalt R*2 0.365 0.709 0.106
F-stat. 5.176 18.627 1.863
Log likelihood 61.190 90.714 68.420
Akaike AIC -3.746 -5.714 -4.228
Schwarz SC -3.512 -5.481 -3.994
Log Likelihood 227.314

Akaike Informacios Kritérium -14.154

Schwarz Kritérium -13.454
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A VEC2 modell fontosabb statisztikai

Kointegral6 vektor

LOG(EXPSA(-1))

1

LOG(IMPSA(-1)) -1.154
Sztenderd hiba -0.063
konstans 1.047
Sajatérték [LR [5%-0s szign.-szint
0.526 22.029 15.410
0.039 1.126 3.760
Hibakorrekcio D(LOG(EXPORT)) D(LOG(IMPORT))
Kointegral6 egyenlet -0.223 0.062
Sztenderd hiba -0.098 -0.035
D(LOG(EXPORT(-1))) 0.439 0.113
Sztenderd hiba -0.210 -0.074
D(LOG(EXPORT(-2))) 0.045 -0.060
Sztenderd hiba -0.186 -0.066
D(LOG(IMPORT(-1))) 0.231 0.885
Sztenderd hiba -0.607 -0.214
D(LOG(IMPORT(-2))) -0.373 -0.129
Sztenderd hiba -0.544 -0.192
konstans 0.022 0.006
Sztenderd hiba -0.013 -0.004
RA2 0.439 0.778
Korrigalt R*2 0.311 0.727
F-stat. 3.440 15.382
Log likelihood 57.034 86.163
Akaike AIC -3.645 -5.726
Schwarz SC -3.360 -5.440
Log Likelihood 151.136
Akaike Informacids Kritérium -9.795
Schwarz Kritérium -9.129
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C.3. Az elorejelzések statisztikai

C.3.1 Kiilsé kereslet

A kovetkezd tablazatokban a p értékeket kozoljik, arra a tesztre vonatkozodan,
hogy az adott eldrejelzés atlagos négyzetes (illetve revizids) hibdja szignifikansan
kiilonbozik-e a tablazat cimében kozolt viszonyitasi alap-modellétdl (ARIMA, illetve
haromfokozati legkisebb négyzetek mddszere). A teszt nullhipotézise a két hiba
egyenldsége, azaz alacsony p érték szignifikans kiilonbséget jelez a két eldrejelzés
hibajaban. A tablazatban dolt betlivel szedtiik azokat az értékeket, amelyek esetén az
adott eldrejelzés hibaja kisebb volt a viszonyitasi alapénal.

Az s, tsls, sur, 3sls elnevezések a becslés moddszerére utalnak; az atlagos
négyzetes hibakat tesztel0 tabldzatokban a sorok szdmozasa azt jeloli, hany
negyedévre eldre tortént az eldrejelzés.

A kiilonbo6z6, HP filteres orszagszintii egyenletes modellekkel készitett
elorejelzések atlagos négyzetes hibajanak 6sszehasonlitasa az ARIMA
elorejelzésével a binomialis (S;) proba segitségével

adp
Is tsls sur 3sls
1 0.500 0.168 0.500 0.168
2 0.209 0.209 0.209 0.128
3 0.094 0.049 0.094 0.024
4 0.066 0.014 0.066 0.014
5 0.003 0.003 0.003 0.008

imp
Is tsls sur 3sls
1 0.054 0.054 0.054 0.027
2 0.128 0.128 0.128 0.209
3 0.162 0.094 0.162 0.162
4 0.121 0.121 0.121 0.066
5 0.045 0.020 0.088 0.020

A kiilonbo6z6, HP filteres orszagszintii egyenletes modellekkel készitett
elorejelzések atlagos négyzetes hibajanak osszehasonlitasa a HP filteres

haromfokozatu legkisebb négyzetek modszerével készitett elorejelzésével a

binomialis (S;) proba segitségével

adp imp
Is tsls sur 3sls Is tsls sur 3sls
1 0.375 0.054 0.100 1.000 0.100 0.261 0.100 1.000
2 0.314 0.007 0.314 1.000 0.128 0.209 0.072 1.000
3 0.162 0.371 0.162 1.000 0.162 0.256 0.906 1.000
4 0.121 0.934 0.121 1.000 0.566 0.566 0.121 1.000
5 0.750 0.912 0.632 1.000 0.155 0.250 0.155 1.000

A kiilonbo6z6 becslési eljarasokbol adodo FOD filteres orszagszintii egyenletes
modellekkel készitett elorejelzések reviziojanak osszehasonlitasa az ARIMA
modellével a binomialis (S;,) proba segitségével

Is

tsls

sur

3sls

gdp

imp
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A kiilonboz6 HP filteres orszagszintii egyenletes modellekkel készitett
elorejelzések reviziojanak osszehasonlitasa a HP3sls modellével a binomialis (Szp)
proba segitségével

gdp imp
Is tsls sur 3sls Is tsls sur 3sls
hp 0.000 0.155 0.000 1.000 0.155 0.155 0.368 1.000
fod 0.000 0.000 0.000 0.000 0.003 0.250 0.003 0.008
C.3.2 Export
Az adott modszernél jobb -e az ARIMA az RMSE tekintetében? (Szignifikanciaszintek)
Becslés 95 Q1-tél

Maodszer HP FOD VAR2 VAR4 VEC
Periodus S, teszt MR teszt | Sjteszt | MRteszt | Syteszt | MR teszt | S,teszt | MR teszt | S, teszt | MR teszt

1 0.3238 0.4653 0.3238 0.3970 0.0384 0.1896 0.5000 0.1703 na na

2| 0.1189 0.0492 0.1189 0.4161 0.1189 0.2761 0.2403' | 0.1227 na na

3 0.0245 0.0394 0.0717" 0.2397 0.0064 0.2379 0.1662' 0.1914 na na

4 0.0021 0.0466 0.1051" 0.0959 0.9616 0.3189 0.4018' 0.2282 na na

5| 0.0005 0.0410 0.3036' | 0.0004 0.0037 0.4983 | 0.3036' | 0.1838 na na

Becslés 96 Q1-tél

1 0.3036 0.0830 0.3036 0.4192 0.1938 0.0669 0.3036 0.2989 0.3036 0.0642

2| 0.2120' 0.0945 0.0898 0.4853 0.2120 0.1895 | 0.2120' | 0.3875 0.6964 0.1096

3| 0.0461 0.0979 0.1334 0.3550 | 0.0461' | 0.0906 | 0.2905' | 0.3840 | 0.2905' | 0.1354

4 0.0193 0.0589 0.1939' 0.0001 0.8062' 0.1180 0.1938' 0.3726 0.1938' 0.1298

5| 0.0059 0.0622 0.2744' | 0.0010 [ 0.0327' | 0.2836 0.2744 0.2999 | 0.1133' | 0.1006

' 5%-on Szignifikans autokorrelacio a veszteségdifferencia idésorban

Az eldrejelzés reviziéjanak nagysagara vonatkozé teszt-eredmények az ARIMA
modellhez képest (S, teszt, szignifikanciaszintek)

| HP | FOD | VAR2 | VAR4 |VEC
Becslés 95 Q1-t6l

Valosziniiség | 0.0154' | 0.0007 | 0.2403' [ 0.0038 [ na
Becslés 96 Q1-t6l

Valdszinliség [ 0.0899' | 0.0065 | 0.3953' | 0.0287 | 0.0898'

' 5%-on Szignifikans autokorrelacio a veszteségdifferencia idésorban
*Délt betl az alternativ hipotézis szerint az ARIMA a rosszabb, normal betli az ARIMA a jobb.
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