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ПОТЕНЦІАЛ ЗАСТОСУВАННЯ МОДЕЛЕЙ  
БАЄСІВСЬКОЇ ВЕКТОРНОЇ АВТОРЕГРЕСІЇ (BVAR)  

ЦЕНТРАЛЬНИМИ БАНКАМИ ДЛЯ ПРОГНОЗУВАННЯ  
КЛЮЧОВИХ МАКРОЕКОНОМІЧНИХ ПОКАЗНИКІВ

У статті розглянуто теоретичні засади, особливості та переваги BVAR-моделей над традиційними 
модифікаціями VAR-моделей, а також узагальнено прогностичні характеристики BVAR-моделей порівня-
но з DSGE-, QPM-, AR-моделями та експертними підходами для різних країн і часових періодів, враховуючи 
досвід їх застосування в центральних банках. Метою дослідження є аналітичне оцінювання потенціалу 
застосування BVAR-моделей центральними банками для прогнозування ключових макроекономічних показ-
ників, а також аналіз їхніх переваг і недоліків порівняно з іншими моделями в контексті їх практичного 
використання для реалізації цілей монетарної політики. У дослідженні застосовано метод порівняльного 
аналізу для  опису теоретичних переваг BVAR-моделей над традиційними модифікаціями VAR-моделей, 
а також їхніх характеристик у практичному застосуванні порівняно з DSGE-, QPM-, VAR-, AR-моделями; 
метод візуального оцінювання – для вивчення прогнозної якості розглянутих моделей на різних часових го-
ризонтах; метод синтезу – для узагальнення напрямів найбільш ефективного застосування BVAR-моделей 
на практиці. За результатами дослідження виявлено, що BVAR-моделі демонструють конкурентні, а в ба-
гатьох випадках кращі характеристики порівняно з DSGE-моделями для прогнозування ключових показни-
ків монетарної політики. Залежно від країни, періоду, горизонту прогнозування та економічних умов прог
нозна якість моделей може варіювати: наприклад, у разі застосування BVAR-моделей для прогнозування 
показника ВВП кращої прогнозної якості порівняно з іншими моделями досягнуто для економік України, 
Великої Британії та Єврозони, а в прогнозуванні інфляції (показника ІСЦ) кращі результати отримано 
для України, Чехії та Швеції. Загалом, як показав проведений порівняльний аналіз, застосування BVAR-мо-
делей може бути корисним для центральних банків у розробленні та вдосконаленні їхніх систем макроеко-
номічних моделей, зокрема як інструментарію для прогнозування. Однак, попри всі переваги BVAR-моделей, 
їх  варто розглядати передусім як  допоміжний інструмент для  прогнозування, а  не замінник DSGE- 
і QPM-моделей, які, своєю чергою, відіграють ключову роль для врахування експертних суджень, полегшен-
ня інтерпретації прогнозів та обґрунтування рішень під час розроблення й реалізації монетарної політики 
центральними банками різних країн світу. 
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Вступ і  постановка проблеми. Прогнозу-
вання макроекономічних показників є ключовим 
елементом діяльності центральних банків, особ
ливо в реалізації режиму інфляційного таргету-
вання, який набув поширення у  світі з  кінця 
ХХ ст. Точність прогнозів інфляції, економічно-
го зростання, процентних ставок та  інших 
макроекономічних змінних дає змогу централь-
ним банкам ефективно формувати монетарну 
політику, розробляти антикризові заходи для 
стабілізації економічної ситуації та  забезпе
чувати досягнення цільових показників. У  су-
часних умовах глобальної економічної неста-
більності, спричиненої такими факторами, як 
пандемії, геополітичні конфлікти, зміни в торго-
вельних режимах та кліматичні виклики, потре-
ба в надійних інструментах прогнозування зро-
стає. Моделі векторної авторегресії (далі – VAR) 
стали важливим інструментом для  аналізу 
та  прогнозування макроекономічних процесів 
завдяки своїй здатності враховувати складні  
взаємозв’язки між змінними (Sims, 1980). Однак 
їхня ефективність обмежується такими пробле-
мами, як «прокляття розмірності» та чутливість 
до специфікації моделі.

Баєсівські моделі векторної авторегресії 
(далі – BVAR), які з’явилися у відповідь на ці об-
меження, інтегрують баєсівські методи оціню-
вання для зменшення невизначеності параметрів 
та підвищення прогнозної точності моделюван-
ня. BVAR-моделі дають змогу центральним бан-
кам гнучко адаптувати прогнози до економічних 
умов, що  швидко змінюються, та  проводити 
сценарний аналіз для  оцінювання потенційних 
ризиків. Незважаючи на  значний прогрес у  їх 
застосуванні, питання оптимального викори-
стання BVAR центральними банками на практи-
ці залишається недостатньо дослідженим, зокре-
ма в  контексті порівняння їхньої ефективності 
з  іншими прогнозними моделями, як-от дина-
мічні стохастичні моделі загальної рівноваги 
(далі – DSGE) чи експертні прогнози. 

Аналіз останніх досліджень і  публікацій. 
Аналізу BVAR-моделей та застосуванню їх як су-
часного інструменту прогнозування макроеконо-
мічних показників для центральних банків при-
свячено низку досліджень. Зокрема, BVAR-моделі 
(Litterman, 1986) почали розвиватися дещо пізні-
ше, ніж класичні VAR-моделі (Sims, 1980), запро
понувавши апріорний розподіл типу Міннесота 
для  вирішення проблеми перепараметризації. 
У  дослідженні (Shapovalenko, 2021a) підтвер-
джено високу точність застосування BVAR-мо-
делей для прогнозування індексу споживчих цін 
(далі – ІСЦ) та валового внутрішнього продукту 

(далі  – ВВП) в  Україні, особливо на  середньо-
строкових горизонтах. Крім того, доведено  
переваги BVAR-моделей над DSGE-моделями 
для  прогнозування ВВП у  Великій Британії 
(Domit et al., 2016), а також на прикладі прогнозу-
вання інфляції в  Чехії (Brázdik & Franta, 2017). 
Вчені (Iversen & Laseen, 2016) наголосили на 
ефективності BVAR-моделей для  Швеції, хоча 
водночас виявили змішані результати для Єврозо-
ни (Burlon et al., 2015), де застосування BVAR-мо-
делей з екзогенними регресорами є більш ефек-
тивним для прогнозування ВВП, але поступається 
DSGE-моделі в прогнозній якості для прогнозу-
вання інфляції. Однак варто зауважити, що неви-
рішеність проблеми ідентифікації шоків (Rubio-
Ramírez et al., 2010) та  оптимального вибору 
апріорних специфікацій (Koop & Korobilis, 2010) 
обмежує універсальність і широке практичне за-
стосування BVAR-моделей.

Невирішені частини проблеми. Незважаючи 
на прогрес у використанні моделей BVAR-моде-
лей центральними банками різних країн світу 
в останні роки, низка питань залишається невирі-
шеною. По-перше, бракує систематичного порів-
няльного аналізу прогнозної точності BVAR 
у різних економічних контекстах, особливо в еко-
номіках із  високою волатильністю чи  структур-
ними змінами (Shapovalenko, 2021a; Domit et al., 
2016). По-друге, вибір оптимальних апріорних 
специфікацій, як-от апріорний розподіл Міннесо-
та (Litterman, 1986) чи  апріорний розподіл для 
суми коефіцієнтів (Sims & Zha, 1998), ускладне-
ний залежністю від якості даних і необхідністю 
зведення рядів до  стаціонарних, що  потребує  
подальшого тестування. По-третє, BVAR-моделі 
обмежені в  поясненні причинно-наслідкових 
зв’язків через проблеми ідентифікації шоків 
(Rubio-Ramírez et al., 2010), що знижує їхню цін-
ність для  обґрунтування монетарних рішень. 
По-четверте, інтеграція BVAR-моделей у комп-
лексний прогнозний інструментарій централь-
них банків залишається недостатньо дослідже-
ною, особливо в  поєднанні з  DSGE-моделями 
чи експертними оцінками (Shapovalenko, 2021b). 
Врешті-решт, адаптація BVAR-моделей до умов 
високої невизначеності, наприклад, під час криз, 
потребує вдосконалення, зокрема через викори-
стання BVAR-моделей з екзогенними змінними 
(далі – BVARX) або VAR-моделей із застосуван-
ням марковських процесів (далі  – MS-VAR) 
(Burlon et al., 2015).

Мета і завдання статті. Мета дослідження 
полягає в оцінюванні потенціалу застосування 
моделей BVAR центральними банками для 
прогнозування ключових макроекономічних 



136� е-ISSN 2519-4747. НАУКОВІ ЗАПИСКИ НаУКМА. Економічні науки. 2025. Том 10. Випуск 1

показників, аналізі їхніх переваг і  недоліків  
порівняно з іншими економетричними моделями 
в  контексті їх  практичного використання для  
реалізації цілей монетарної політики.

Завдання статті охоплюють проведення по-
глибленого аналізу теоретичних основ, а також 
особливостей оцінювання BVAR-моделей порів-
няно з класичними VAR-моделями, аналіз прак-
тичного досвіду їх використання центральними 
банками різних країн, зокрема України, Великої 
Британії, Чехії, Швеції та  Чехії, оцінювання  
прогнозної точності BVAR-моделей порівняно 
з DSGE, авторегресійними моделями (далі – AR) 
та офіційними прогнозами, визначення методо-
логічних і практичних обмежень BVAR-моделей 
включно з  пропозиціями щодо їх  подолання, 
а також розроблення рекомендацій для  інтегра-
ції BVAR-моделей у  комплексний прогнозний 
інструментарій центральних банків із  метою 
підвищення точності прогнозів і підтримки об-
ґрунтування монетарних рішень.

Виклад основного матеріалу дослідження. 
Моделі VAR було запропоновано (Sims, 1980) 
як  альтернативу великим структурним макро
економетричним моделям, що використовували-
ся для  аналізу часових рядів. Основна ідея 
VAR-моделей полягає в  моделюванні кожної 
змінної як функції від лагових значень усіх змін-
них у  системі без накладання складних теоре-
тичних обмежень.

Загальна формальна специфікація VAR:

Y1t = α10 + α11 Y1,t – 1 + α12 Y2,t – 1+ ... + αnp Yn,t – 1 + ε1t
Y2t = α20 + α21 Y1,t – 1 + α22 Y2,t – 1 + ... + αnp Yn,t – 1 + ε2t

...
Ynt = αn0 + αn1 Y1,t – 1 + αn2 Y2,t – 1 + ... + αnp Yn,t – 1 + εnt

де Y1t, Y2t, ... ,Ynt – ендогенні змінні в момент часу 
t;  α10, α20, ... ,αn0 – константи (intercept) до кожного 
рівняння; αij – коефіцієнти при лагових змінних 
(i – порядковий номер рівняння, j – порядковий 
номер змінної); p  – порядок моделі (кількість 
лагів); ε1t, ε2t, … ,εnt – похибки моделі. 

Моделі VAR завоювали популярність серед 
дослідників і  центральних банків завдяки своїй 
унікальній гнучкості у фіксуванні складних дина-
мічних взаємозв’язків між  макроекономічними 
змінними без нав’язування жорстких теоретич-
них обмежень (Lütkepohl, 2005). Ця методологія 
дає змогу економістам досліджувати взаємодії 
між  змінними в  їхньому природному вигляді, 
не втрачаючи важливу інформацію через надмір-
ні теоретичні припущення. Відносна простота 
оцінювання, що базується на використанні стан-
дартних економетричних методів, як-от метод 

найменших квадратів (Stock & Watson, 2001),  
робить VAR доступним інструментом для широ-
кого кола аналітиків.

Практична цінність VAR-моделей особливо 
проявляється в короткостроковому прогнозуван-
ні макроекономічних змінних, де вони демон-
струють стабільно високу точність (Bernanke & 
Boivin, 2003). Центральні банки активно вико-
ристовують ці моделі для аналізу трансмісійних 
механізмів монетарної політики, що  дає змогу 
оцінити вплив змін процентних ставок на голов-
ні макроекономічні показники, включно з інфля-
цією, ВВП та безробіттям (Bernanke & Blinder, 
1992). Особливу цінність для аналітиків станов-
лять інструменти дослідження, які  надають 
VAR-моделі: функції імпульсних відгуків (IRF) 
та  декомпозиція дисперсії помилок прогнозу-
вання дають змогу детально проаналізувати ха-
рактер і силу зв’язків між економічними змінни-
ми (Kilian, 2013). Одним із напрямів практичного 
застосування VAR-моделей є аналіз впливу захо-
дів монетарної політики на  фінансові ринки,  
зокрема фондовий ринок, у межах дії трансмісій-
ного механізму, а також можливість моделювати 
різні сценарії потенційних макроекономічних 
умов і  шоків під час розроблення монетарної 
політики (Sova & Lukianenko, 2022).

Попри широке застосування, VAR-моделі сти-
каються з серйозними методологічними виклика-
ми, які  суттєво обмежують їхню ефективність 
у  регулярному макроекономічному прогнозуван-
ні. Найгострішою є проблема розмірності, відома 
як «прокляття розмірності», коли кількість пара-
метрів для  оцінювання зростає експоненційно 
з  додаванням нових змінних та  лагів: у  моделі 
VAR(p) з n змінними необхідно оцінити n + pn² 
параметрів без урахування коваріаційної матриці 
помилок (Koop & Korobilis, 2010). Це створює  
ситуацію перенасичення параметрами навіть за 
помірної специфікації моделі, що ускладнюється 
обмеженістю макроекономічних часових рядів 
та призводить до нестабільності оцінювання з ви-
сокою чутливістю до вибору специфікації.

Додатковою структурною проблемою є вимога 
стаціонарності даних, що  рідко виконується 
для  реальних макроекономічних часових рядів 
(Johansen, 1995), примушуючи дослідників до по-
передньої трансформації даних з ризиком втрати 
довгострокової інформації. Проблема ідентифі
кації структурних шоків ускладнює причинно-
наслідкову інтерпретацію результатів, оскільки 
VAR-моделі не  забезпечують пряму ідентифіка-
цію структурних шоків та вимагають додаткових 
обмежень, результати яких виявляються чутливи-
ми до обраної схеми ідентифікації (Rubio-Ramírez 
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et al., 2010). Схильність до  перенавчання через 
велику кількість параметрів погіршує прогнос-
тичні властивості поза вибіркою, коли моделі 
точно відтворюють історичні дані, але демонстру-
ють погану якість прогнозування на  середньо- 
та довгостроковому горизонтах (Clark, 2011).

Моделі BVAR виникли як відповідь на проб
лему надмірної параметризації стандартних 
VAR-моделей (Litterman, 1986). BVAR комбі-
нує підхід VAR із  баєсівськими методами, 
що дає змогу ефективно вирішувати «проклят-
тя розмірності». Фундаментальна відмінність 
BVAR-методології від класичної VAR полягає 
в трактуванні параметрів моделі як випадкових 
величин із заданими апріорними розподілами. 
Першим апріорним розподілом був Міннесота 
(Litterman, 1986), де коефіцієнти αij мають нор-
мальні апріорні розподіли: αij ~ N (μij, σ²ij), де 
апріорні середні визначаються як  μij

(1) = δi 
для  першого лагу власної змінної та  μij

(l) = 0 
для  всіх інших коефіцієнтів. Дисперсійна 
структура апріорного розподілу Міннесота  
відображає економічно обґрунтовані припу-
щення про відносну важливість різних лагових 
змінних. Для перехресних ефектів дисперсія 
встановлюється як σ2

ij
(l) = (λ1/l

2) × (σᵢ²/σj²), тоді 
як для власних лагів σ²ᵢᵢ(l) = λ2/l². Гіперпараметр 
λ1 контролює ступінь скорочення коефіцієнтів 
при  інших змінних, λ2 регулює скорочення 
власних лагів, а  фактор l–2 забезпечує гео
метричне затухання впливу з  ростом порядку 
лагу (Doan et al., 1984).

Розвиток BVAR-методології привів до  фор-
мування додаткових апріорних специфікацій, 
що  доповнюють розподіл Міннесота, зокрема 
був запропонований апріорний розподіл для 
суми коефіцієнтів (Sims & Zha, 1998), який  
накладає обмеження на  суму коефіцієнтів 
при  лагових змінних, відображаючи гіпотезу 

про  наявність одиничних коренів у  системі. 
Апріорний розподіл на основі фіктивного почат-
кового спостереження, введений тими ж автора-
ми, стабілізує поведінку моделі на  початку  
вибірки та поліпшує позавибіркові прогностичні 
характеристики.

У табл.  1 узагальнено проблеми класичної 
VAR-моделі та  проаналізовано їхнє вирішення 
в  модифікованих версіях, зокрема MS-VAR 
(Lukianenko et al., 2022) та BVAR, які застосову-
ються для аналізу економічних процесів. Окремо 
виділено переваги та  недоліки кожної моделі, 
що дає змогу оцінити їхню ефективність у вирі-
шенні завдань структурної ідентифікації та про-
гнозування в умовах нелінійної динаміки еконо-
мічних систем.

BVAR-моделі набули широкого застосування 
в практиці центральних банків для аналізу моне-
тарної політики та  макроекономічного прогно-
зування. Особливо важливим є  застосування 
BVAR для проведення стрес-тестування та ана-
лізу сценаріїв. Загалом BVAR-моделі дають 
змогу більш гнучко оцінювати макроекономічні 
явища та  дають більш точні прогнози, через 
що центральні банки світу широко застосовують 
їх для точкових цілей (див. рисунок).

На основі результатів досліджень, представ-
лених у робочих матеріалах обраних фінансових 
установ (центральні банки України, Великої 
Британії, Чехії, Швеції, Італії), наведемо порів-
няльну характеристику прогнозної якості моде-
лей BVAR з  іншими моделями в  застосуванні 
їх для прогнозування динаміки основних макро-
економічних показників відповідних національ-
них економік та Єврозони загалом.

Національний банк України
Як основну модель для регулярного прогно-

зування та аналітичної підтримки рішень щодо 
монетарної політики Національний банк України 

Таблиця 1.  �Проблеми класичних VAR-моделей та їх вирішення в модифікованих версіях

Проблема Суть проблеми 
у VAR

Вирішення 
в MS-VAR

Вирішення 
у BVAR

Прокляття 
розмірності

Кількість параметрів  
швидко зростає n + pn2

Не вирішується, проблема 
навіть посилюється через 
режими

Ефективне зменшення 
через апріорні розподіли 
та регуляризацію

Нестаціонар
ність

Стандартна методологія 
VAR вимагає стаціонарності 
даних

Частково вирішується 
через різні режими

Деякі апріорні розподіли 
(зокрема Міннесота) враховують 
нестаціонарність

Ідентифікація 
структурних 
шоків

Складність причинно-
наслідкової інтерпретації

Режимно-залежні шоки 
поліпшують ідентифікацію

Баєсівський підхід дає змогу 
накладати інформативні апріори

Перенавчання Погіршення прогностичних 
властивостей поза вибіркою

Частково вирішується 
через агрегацію режимів

Ефективно вирішується через 
регуляризацію параметрів

Структурні 
зміни

Параметри моделі можуть 
змінюватися з часом

Ефективне вирішення 
через режими

Може бути вирішено через 
часово-залежні апріори

Джерело: розроблено авторами на основі (Sims, 1980; Rubio-Ramírez et al., 2010; Litterman, 1986; Domit et al., 2016)
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(НБУ) використовує квартальну прогнозну мо-
дель (далі – QPM). Модель QPM враховує екс-
пертні судження, дає змогу описувати економічні 
взаємозв’язки та аналізувати заходи монетарної 
політики в різних сценаріях на середньостроко-
вому горизонті, що робить її зручним інструмен-
том для  практичного використання (Інфляцій-
ний звіт НБУ, 2020; 2025). Інші моделі, зокрема 
модель BVAR, використовуються як  допоміжні 
(Shapovalenko, 2021b). 

У дослідженні (Shapovalenko, 2021a) порів-
няно прогнозну точність моделі BVAR з модел-
лю QPM, а також з офіційними прогнозами НБУ 
з метою прогнозування ІСЦ та зростання ВВП. 

–  Моделі BVAR та QPM:
•  �Виявлено, що моделі BVAR є конкуренто-

спроможними, а  в  деяких випадках більш 
точними, ніж моделі QPM: для  показника 
ВВП результати моделі BVAR перевершу-
вали QPM протягом усіх шести прогнозних 
кварталів.

•  �Для ІСЦ модель BVAR демонструвала кращі 
за  QPM результати у  чотирьох із  шести 
прогнозних кварталах. 

–  Модель BVAR та офіційні прогнози НБУ:
•  �У прогнозуванні ІСЦ модель BVAR перева-

жала у  4–6  кварталах, а  офіційні прогнози 
НБУ надавали більш точні прогнози протя-
гом 1–2  кварталів. Перевага офіційних  
прогнозів НБУ у короткостроковому періоді 
може бути пов’язана з  такими чинниками: 
НБУ використовує широкий спектр моделей, 
спеціально розроблених для  короткостроко-
вого прогнозування, а  також використовує 
експертні судження для коригування деяких 
компонентів інфляції (наприклад, сегменти 
з регульованими цінами).

•  �У прогнозуванні ВВП: модель BVAR 
відображає кращі результати протягом пер-
ших чотирьох кварталів, а  на горизонті 
5–6 кварталів – офіційні прогнози НБУ. 

Загалом дослідження (Shapovalenko, 2021a) 
демонструє, що модель BVAR має значний по-
тенціал для доповнення прогнозного інструмен-
тарію НБУ для цілей монетарної політики, адже 
цей клас моделей має значні конкурентні перева-
ги в прогнозуванні.

Банк Англії
Як центральну макроекономічну прогнозну 

модель Банк Англії використовує DSGE під 
власною назвою COMPASS. Порівнявши резуль-
тати прогнозування на  основі моделей BVAR 
та  DSGE на  горизонті 2000–2012  рр., автори  
дослідження (Domit et al., 2016) дійшли таких 
висновків:

–  Моделі BVAR та DSGE: 
•  �Модель BVAR має кращу прогнозну якість 

у моделюванні ВВП та його основних ком-
понентів для  різних прогнозних періодів, 
особливо на горизонті одного року; різниця 
між точністю моделей на горизонтах понад 
2 роки поступово знижується та  не є  ста-
тистично значущою. 

•  �У середньому точність моделей у прогно-
зуванні інфляції була приблизно на одно-
му рівні, хоча спостерігалися певні, 
але  статистично незначущі, відмінності 
в  похибці прогнозування, залежно від 
довжини прогнозного періоду (на гори-
зонті від  4 до  6  кварталів більш точною 
була модель BVAR, понад 9  кварталів  – 
модель DSGE).

–  Модель BVAR та офіційні прогнози в інфля-
ційному звіті Банку Англії:

Рисунок. Практичне застосування BVAR-моделей центральними банками
Джерело: розроблено авторами на основі (Brázdik & Franta, 2017; Koop & Korobilis, 2010;  

Stock & Watson, 2001; Lukianenko et al., 2022)
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•  �Прогнози на основі моделі BVAR для обох 
показників (ВВП та  інфляції) були порів-
нюваними за  точністю з  офіційними про-
гнозами в  інфляційному звіті. Хоча на  го-
ризонті 1  року більш точними є  офіційні 
прогнози центрального банку (імовірно, 
завдяки врахуванню експертних суджень), 
а на горизонті 2 років – модель BVAR, різ-
ниця виявилася статистично незначущою.

Згідно з  результатами дослідження (Domit  
et al., 2016), обидві моделі недооцінили інфляцію 
та  переоцінили темпи зростання ВВП на  біль-
шості прогнозних горизонтів, проте модель 
BVAR дала змогу одержати нижчу похибку про-
гнозу щільності розподілу, ніж модель DSGE, 
особливо в прогнозуванні для короткостроково-
го періоду (на горизонті 1 року).

Національний банк Чехії
Як і  в  інших обраних центральних банках, 

базовою моделлю в  Чехії є  DSGE, яку вико-
ристовують як для прогнозування, так і для ана-
лізу монетарної політики. Згідно з результатами 
дослідження (Brázdik & Franta, 2017), прогнозна 
похибка на горизонті монетарної політики у разі 
використання моделі BVAR є  нижчою, ніж  
в  офіційних прогнозів Національного банку 
Чехії, хоча ця різниця є  статистично незначу-
щою. У  моделюванні інших макроекономічних 
показників результати були змішаними або свід-
чили про  вищу точність офіційних прогнозів 
порівняно з моделлю BVAR:

–  Модель BVAR та  офіційні прогнози Націо-
нального банку Чехії (на основі моделі DSGE):

•  �У прогнозуванні інфляції за допомогою мо-
делі BVAR було одержано порівняно вищу 
точність (нижчу похибку), ніж у  моделі 
DSGE, протягом 3–7 прогнозних кварталів, 
хоча на  горизонті 1–2  кварталів офіційні 
прогнози (на основі моделі DSGE) були 
ближчими до фактичних значень. 

•  �У прогнозуванні зростання ВВП результа-
ти моделі DSGE були кращими за  BVAR 
для кожного з  розглянутих прогнозних 
горизонтів. 

•  �У моделюванні динаміки короткострокових 
відсоткових ставок та обмінного курсу одер-
жано змішані результати: не було виявлено 
систематичної переваги жодної з  моделей, 
співвідношення в прогнозній якості варіює 
залежно від горизонту прогнозування.

–  Модель BVAR та модель AR (4):
•  �Модель BVAR, як  і DSGE, демонструвала 

системно кращі прогнози, ніж модель AR (з 
чотирма лагами), щодо всіх досліджуваних 
показників, зокрема інфляції та  зростання 

ВВП, для  абсолютної більшості прогноз-
них горизонтів.

Отже, згідно з  (Brázdik & Franta, 2017), 
для економіки Чехії модель BVAR давала змогу 
одержати більш точні прогнози порівняно 
з DSGE-моделлю для показника інфляції на біль-
шості прогнозних горизонтів, починаючи з тре-
тього кварталу. Перевага офіційних прогнозів 
(на основі моделі DSGE) у моделюванні інфляції 
протягом перших двох кварталів пояснюється 
врахуванням експертних суджень та  ширшої  
інформаційної бази, яка доступна центральному 
банку на коротких часових горизонтах. На відмі-
ну від прогнозів інфляції на основі моделі DSGE, 
у  прогнозах BVAR-моделі не  було виявлено 
системних похибок (упереджень): відхилення 
прогнозних значень інфляції від фактичних спо-
стережуваних величин не було системно вищим 
або нижчим у різних періодах. 

Банк Швеції (Риксбанк)
У дослідженні (Iversen & Laseen, 2016) пред-

ставлено результати прогнозування основних 
макроекономічних показників для  економіки 
Швеції за допомогою моделі BVAR у порівнянні 
з  офіційними прогнозами Банку Швеції, що 
ґрунтуються на експертних судженнях, а також 
із прогнозами на основі моделі DSGE. Загалом 
продемонстровано, що моделі BVAR мають хо-
рошу прогностичну якість як  для безумовних 
прогнозів, так і для прогнозів, зумовлених дина-
мікою прогнозних значень внутрішніх коротко-
строкових та  міжнародних макроекономічних 
показників.

–  Моделі BVAR та DSGE: 
•  �Для моделювання інфляції модель BVAR 

домінує над DSGE в безумовних прогнозах, 
особливо для  довших горизонтів. Умовні 
прогнози моделі DSGE (зумовлені динамі-
кою прогнозних значень деяких внутрішніх 
та міжнародних індикаторів) є конкурентни-
ми з BVAR протягом перших 6 прогнозних 
горизонтів, але демонструють значно гірші 
результати на довших періодах. Окрім цього, 
точність прогнозів інфляції на основі BVAR 
моделі є послідовною і майже не змінюється 
на горизонті 12 кварталів порівняно з корот-
костроковим періодом.

•  �У прогнозуванні зростання ВВП у  серед-
ньому безумовні прогнози на основі BVAR 
та DSGE моделей є конкурентними. Водно-
час умовні прогнози моделі BVAR демон-
струють помітно вищу точність, починаю-
чи з 6 прогнозного кварталу.

•  �Безумовні прогнози номінального обмінно-
го курсу на  основі моделі BVAR були 
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конкурентними з DSGE-моделлю на вибір-
ці 2007–2010 рр., а умовні прогнози пока
зували вищу точність. Для періоду 2011–
2013 рр. модель BVAR мала вищу похибку.

•  �Починаючи з 4–5 прогнозного кварталу мо-
дель BVAR демонструвала помітно кращу 
прогнозну якість, ніж DSGE, у  прогнозу-
ванні ставок репо. У  короткостроковому 
періоді різниця не дуже суттєва, особливо 
для вибірки 2007–2010 рр.

•  �Щодо інфляції в  кризовий період 2007–
2010 рр. обидва прогнози є конкурентними 
на горизонті 8–9 кварталів, а з 10 прогноз-
ного періоду модель BVAR домінує. Для 
періоду 2011–2013  рр. прогнози BVAR 
мали суттєво нижчу похибку (вищу точ-
ність), ніж офіційні прогнози на всіх про-
гнозних горизонтах.

•  �Офіційні прогнози зростання ВВП перева-
жають за точністю інші прогнози в корот-
костроковому періоді включно до 5 квар-
талу. На довших часових горизонтах 
офіційні прогнози загалом є конкурентни-
ми з безумовною BVAR-моделлю або гір-
шими за умовні прогнози BVAR-моделі.

•  �Безумовні прогнози обмінного курсу за до-
помогою BVAR-моделі були загалом конку-
рентними з  офіційними. Умовні прогнози 
BVAR-моделі демонстрували змішані ре-
зультати: у період 2007–2010 рр. вони мали 
вищу точність порівняно з  офіційними, 
а в період 2011–2013 рр. – нижчу.

•  �BVAR мали вищу точність за офіційні про-
гнози ставок репо, починаючи з  5–6  про-
гнозного кварталу, а  в  короткостроковому 
періоді розмір похибки був приблизно 
на однаковому рівні.

У випадку інфляції, одного з ключових моне-
тарних показників, офіційні прогнози Банку 
Швеції на  основі експертних суджень та 
DSGE-моделювання мають тенденцію наближа-
тися до цільового значення на довших горизон-
тах (наприклад, 2 % для Швеції), а також зале-
жать від  погляду центрального банку щодо 
найбільш релевантного напряму монетарної по-
літики. Модель BVAR не має такого упереджен-
ня. Це є  однією з  причин, чому моделі BVAR 
мають перевагу в прогнозуванні інфляції для се-
редньо- і довгострокового горизонтів, особливо 
в  періодах, коли інфляція суттєво відхиляється 
від цільового значення. 

Загалом модель BVAR демонструвала кращу 
прогнозну якість за DSGE та експертні прогнози 
для  показників інфляції та  ставок репо, особ
ливо для  середньо- і  довгострокового періодів. 

Водночас щодо показників номінального обмін-
ного курсу та темпів зростання ВВП було одер-
жано змішані результати, що залежали від часо-
вого періоду для оцінювання прогнозу.

Банк Італії, Єврозона 
У дослідженні (Burlon et al., 2015) оцінено 

якість середньострокових прогнозів ВВП та  
інфляції для Єврозони, одержаних за допомогою 
моделей, які  використовує Банк Італії  – DSGE 
(кілька специфікацій), BVAR та BVARX (баєсів-
ська векторна авторегресія з екзогенними регре-
сорами). Одержані результати було також порів-
няно з  прогнозами Єврозони для  ключових 
макроекономічних показників.

–  Моделі BVAR та DSGE: 
•  �Протягом перших 3 прогнозних періодів 

прогнози зростання ВВП на  основі моде-
лей DSGE та  BVAR/BVARX загалом були 
порівнюваними, а  на довших горизонтах 
(починаючи з  4  кварталу) більш точними 
були прогнози на  основі моделей BVAR/
BVARX. Варто зазначити, що всі специфі-
кації моделі DSGE мали тенденцію до пе-
реоцінювання зростання ВВП, починаючи 
з 4 кварталу (протягом перших трьох квар-
талів одна зі  специфікацій DSGE-моделі 
недооцінювала темпи зростання ВВП, 
а інша – переоцінювала). Водночас прогно-
зи BVAR/BVARX також дещо переоціню-
вали ВВП, але  ступінь упередження був 
загалом стабільним протягом періоду ана-
лізу і нижчим, ніж у моделях DSGE.

•  �Щодо інфляції більш точними були спе-
цифікації DSGE моделей на всіх горизон-
тах  – як  короткострокових (протягом 
перших чотирьох кварталів), так і серед-
ньострокових. Обидва види моделей не-
дооцінювали інфляцію, до того ж розмір 
упередження моделі BVAR/BVARX по-
ступово збільшувався. 

–  Модель BVAR та прогнози Євросистеми: 
•  �У прогнозуванні темпів зростання ВВП 

на  горизонті одного  року моделі BVAR/
BVARX мали дещо нижчу похибку, ніж 
офіційні прогнози, демонструючи загалом 
порівнювану точність із прогнозами Євро-
системи. На горизонті двох років кращу 
прогнозну якість демонструють моделі 
BVAR/BVARX.

•  �У прогнозуванні інфляції спостерігалась 
інша ситуація: на  короткостроковому го-
ризонті (1  рік) більш точними були про-
гнози на  основі BVAR/BVARX моделі, 
а на горизонті двох років – офіційні про-
гнози Євросистеми.
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Таблиця 2.  �Порівняльна характеристика особливостей застосування моделей BVAR у прогнозуванні  
для монетарної політики

№ Інституція* Період 
оцінювання Показники в моделі Показники, де у BVAR 

краща** прогнозна якість
1 Національний 

банк України
1 кв. 2016 –  
1 кв. 2020

Ендогенні змінні:
-	 Внутрішній ВВП
-	 Внутрішній ІСЦ
-	 Внутрішня % ставка 
-	 НЕОК 
Екзогенні змінні:
-	 Зважений ВВП торговельних 

партнерів
-	 Зважений інфляційний 

диференціал торговельних 
партнерів

-	 Умови торгівлі

-	 Зростання ВВП 
(у 6 із 6 прогнозних кварталів)
-	 ІСЦ 
(у 4 із 6 прогнозних кварталів)

2 Банк Англії 
(Bank of 
England)

лютий 2000 – 
листопад 2012 

Ендогенні змінні:
-	 Реальний ВВП
-	 Реальне споживання
-	 Реальні інвестиції
-	 Реальні державні витрати
-	 Обсяги експорту
-	 Обсяги імпорту
-	 Експортні ціни
-	 Імпортні ціни
-	 Загальна к-сть годин праці
-	 Номінальна заробітна плата
-	 ІСЦ
-	 Номінальний обмінний курс
-	 Номінальна % ставка
Екзогенні змінні:
-	 Світовий попит на імпорт
-	 Світові експортні ціни

Зростання ВВП 
(у 14 з 14 прогнозних років)

3 Національний 
банк Чехії 
(Česká národní 
banka)

3 кв. 2008 –  
4 кв. 2016

Ендогенні змінні:
-	 Реальне зростання ВВП
-	 Інфляція
-	 Короткострокові відсоткові ставки
-	 Зростання обмінного курсу  

CZK/EUR
-	 Зростання іноземного попиту
-	 Іноземна інфляція ІЦВ
-	 Іноземні короткострокові % ставки

ІСЦ 
(у 5 з 7 прогнозних кварталів)

4 Банк Швеції 
(Riksbank)

лютий 2007 – 
грудень 2013 

Ендогенні змінні:
-	 Зростання ВВП
-	 Споживча інфляція
-	 НЕОК
-	 Ставка репо

-	 ІСЦ 
(у 10–12 з 12 прогнозних 
кварталів)
-	 Ставки репо 
(у 9–10 з 12 прогнозних 
кварталів)

5 Банк Італії 
(Banca d'Italia), 
Євросистема

3 кв. 2002 –  
1 кв. 2014

Ендогенні змінні:
-	 ВВП
-	 Імпорт
-	 Експорт
-	 Дефлятор приватного споживання
-	 Вартість одиниці праці
-	 Довгострокова % ставка для 

Єврозони
Екзогенні змінні:
-	 3-місячна % ставка EURIBOR
-	 НЕОК
-	 Ціни на нафту Brent
-	 Іноземний попит для Єврозони
-	 Індекс цін, встановлених 

іноземними конкурентами  
країн Єврозони

ВВП 
(у 5 з 8 прогнозних кварталів)

Джерело: 1 – (Shavopalenko, 2021); 2 – (Domit et al., 2016); 3 – (Brázdik & Franta, 2017); 4 – (Iversen & Laseen, 2016);  
5 – (Burlon et al., 2015).
*     �Наведені висновки є думкою авторів відповідних досліджень та не обов’язково відображають офіційну позицію 

відповідних установ. 
**  �Для оцінювання якості прогнозування використано показники MSE/RMSE (середньоквадратична похибка / корінь 

середньоквадратичної похибки).
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Отже, дослідження (Burlon et al., 2015) на 
основі даних для країн Єврозони продемонстру-
вало, що  для прогнозування темпів зростання 
ВВП більш точні результати демонструє модель 
BVARX, особливо в середньостроковому періо-
ді, а для прогнозування інфляції – моделі DSGE.

Висновки та  пропозиції щодо подальших 
досліджень. Прогнозування ключових макроеко-
номічних показників, оцінювання впливу анти-
кризових заходів у відповідь на макроекономічні 
шоки, сценарний аналіз та  інші аналітичні про
цедури на основі економіко-математичного моде-
лювання є  важливими елементами розроблення 
й  реалізації монетарної політики центральних 
банків, зокрема в контексті інфляційного таргету-
вання та значної глобальної нестабільності. 

Завдяки інтегруванню баєсівських методів 
моделі BVAR вирішують низку проблем класич-
них VAR та  MS-VAR-моделей, дають змогу 
гнучко моделювати макроекономічні явища та 
одержувати більш точні прогнози, здійснювати 
стрес-тестування та симулювати потенційні сце-
нарії динаміки показників. 

На основі порівняльного аналізу досвіду  
застосування прогностичного інструментарію  
дослідники центральних банків України, Англії, 
Чехії, Швеції та Італії узагальнили головні пере-
ваги та  недоліки застосування BVAR-моделей 
для  прогнозування порівняно з  DSGE-, CPM-, 
AR-моделями та  експертними підходами. Вияв-
лено, що BVAR-моделі демонструють конкурент-
ні переваги порівняно з DSGE-моделями і в бага-
тьох випадках більш точні для  прогнозування 
макроекономічних показників (зокрема ІСЦ 
і ВВП), особливо в середньостроковій перспекти-
ві (1–3  роки). Водночас прогнози на  основі 

експертних суджень досягають кращих результа-
тів на  короткострокових горизонтах тривалістю 
від  одного до  кількох прогнозних кварталів.  
Результати можуть варіювати залежно від  гори-
зонту прогнозування, економічних умов, країни 
та періоду аналізу: наприклад, у разі застосування 
моделей BVAR для  прогнозування показника 
ВВП краща прогнозна якість порівняно з іншими 
моделями була досягнута для економік України, 
Англії та  Єврозони, а  в  прогнозуванні інфляції 
(показника ІСЦ) кращі результати отримано 
для України, Чехії та Швеції. 

Отже, проведений аналіз щодо прогностич-
них характеристик BVAR-моделей свідчить 
про суттєвий потенціал їх практичного застосу-
вання центральними банками з метою прогнозу-
вання та  реалізації цілей монетарної політики. 
Втім, BVAR-моделі варто розглядати не як аль-
тернативу моделям DSGE, які здатні враховува-
ти експертні судження й  обґрунтовувати моне-
тарні рішення, а  як додатковий інструментарій 
центральних банків для  підвищення точності 
й надійності макроекономічних прогнозів. 

Перспективи подальших досліджень убачаємо 
в  1)  розробленні універсальних рекомендацій 
для  вибору апріорних специфікацій BVAR для 
різних типів економік; 2) дослідженні можливо-
стей інтеграції BVAR-моделей із  моделями  
MS-VAR та  BVARX для  прогнозування в  умовах 
криз; 3) вдосконаленні методів ідентифікації струк-
турних шоків для  підвищення інтерпретаційної 
цінності цього класу моделей для підтримки та об-
ґрунтування монетарних рішень; 4) порівняльному 
тестуванні BVAR-моделей у  країнах із  високою 
макроекономічною волатильністю для оцінювання 
їхньої універсальності.
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THE POTENTIAL FOR APPLYING BAYESIAN VECTOR AUTOREGRESSION 
(BVAR) MODELS BY CENTRAL BANKS FOR FORECASTING  

KEY MACROECONOMIC INDICATORS

Abstract
The article examines the theoretical foundations and characteristics of BVAR, as well as their advantages 

over traditional VAR model modifications. It also summarizes the forecasting characteristics of BVAR 
models in comparison with DSGE, QPM, AR models, and expert approaches across different countries and 
time periods, taking into account their experience of application in central banks. The aim of the study is to 
analytically assess the potential of BVAR models for use by central banks in forecasting key macroeconomic 
indicators, as well as to analyze their advantages and disadvantages compared to other models in the context 
of their practical application for achieving monetary policy objectives. The research employs a comparative 
analysis method to describe the theoretical advantages of BVAR models over traditional VAR model 
modifications, as well as their characteristics in practical applications compared to DSGE, QPM, VAR, and 
AR models; a visual assessment method is used to examine the forecasting quality of the models under 
consideration over various time horizons; and a synthesis method is applied to summarize the most effective 
applications of BVAR in practice. 

The research findings reveal that BVAR models demonstrate competitive, and in many cases superior, 
characteristics compared to DSGE models for the purpose of forecasting key monetary policy indicators. 
Depending on the country, the period, forecasting horizon, and economic conditions, the forecasting 
quality of the models may vary: for instance, when applying BVAR models to forecast GDP, better 
forecasting quality compared to other models was achieved for the economies of Ukraine, the UK, and 
the Eurozone; for inflation forecasting (CPI), better results were obtained for Ukraine, the Czech Republic, 
and Sweden. Overall, as the comparative analysis has shown, the application of BVAR models can be 
beneficial for central banks in developing and refining their macroeconomic modeling systems, particularly 
the tools for forecasting purposes. However, despite all the advantages of BVAR models, they should 
primarily be regarded as a supplementary tool for forecasting rather than a replacement for DSGE and 
QPM models, which, in turn, play a key role in incorporating expert judgments, facilitating the 
interpretation of forecasts, and justifying decisions in the development and implementation of monetary 
policy by central banks around the world.

Keywords: monetary policy, Bayesian Vector Autoregression (BVAR), Vector Autoregression (VAR), 
Dynamic Stochastic General Equilibrium (DSGE) models, forecasting, central banks, scenario analysis, 
financial markets, impulse response functions, macroeconomic indicators, macroeconomic processes, 
economic instability, banking system, inflation targeting, risks.
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