Patronat
UNIWERSYTET N F N
aukowy
MIKOtAJA KOPERNIKA .
Komitet
W TORUNIU .
Statystyki

1945-2015 . . )
i Ekonometrii  poiska aKADEMIA MALE

XIV Ogoélnopolskie Seminarium Naukowe

Profesora Zygmunta Zielinskiego

Dynamiczne Modele
Ekonometryczne

Program Seminarium

Streszczenia wystgpien

iy

8-10 wrzesnia 2015, Torun



Lokalizacja
Whydzial Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania, Uniwersytet Mikotaja Kopernika (Punkt A)

ul. Gagarina 13A, 87-100 Torun, N 53° 02’ 15.73", E 18° 57" 11.41”

Hotel Filmar (Punkt B)
ul. Grudzigdzka 45, 87-100 Torun, N 53° 01’ 92.11”, E 18° 60’ 85.85”




Rada Naukowa Seminarium
Prof. dr hab. Andrzej St. Barczak
Prof. dr hab. Malgorzata Doman

Prof. dr hab. Krzysztof Jajuga
Prof. dr hab. Jacek Osiewalski
Prof. dr hab. Magdalena Osinska
Prof. dr hab. Jézef Stawicki
Prof. dr hab. Krystyna Strzala
Prof. dr hab. Jerzy W. Wisniewski
Prof. dr hab. Jan Zawadzki
Dr hab. Pawel Milobedzki, prof. UG
Prof. dr hab. Tadeusz Kufel — sekretarz

Dr hab. Mariola Pilatowska, prof. UMK — sekretarz

Adres:

Uniwersytet Mikotaja Kopernika
Wydzial Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania
ul. Gagarina 13A
87-100 Torun
tel. 56 / 611 47 15
fax. 56 / 611 22 80
tadeusz.kufel@umk.pl



Spis tresci

Program XIV Ogélnopolskiego Seminarium Naukowego Profesora Zygmunta Zielinskiego
Dynamiczne Modele Ekonometryczne . . . . . . . . . ... .. L L

Streszczenia wystapien . . . . . . . . . L L L e e e e
1. Sylwester Bejger
Testing for “Edgeworth Cycles” in Polish wholesale fuel market . . . . . . . . . ... ... ... ... ...

2. Barbara Bedowska-Séjka
Dzienne prognozy VaR dla kursu EUR/PLN na podstawie danych sréddziennych . . . . . . . . ... ...

3. Katarzyna Bien-Barkowska
Wielostanowe asymetryczne modele ACD i ich weryfikacja . . . . . . . . . .. .. L.

4. Joanna Bruzda
Falkowy model wyceny aktywéw kapitatowych. Zastosowanie do strefy euro . . . . . . . . . .. ... ...

5. Ryszard Doman, Malgorzata Doman
Dynamika powigzan na rynku FOREX — wplyw aktywnosci inwestoréw z réznych czeSci Swiata . . . . . .

6. Marcin Faldzinski, Michal Pietrzak
Wykorzystanie przestrzennej macierzy wag w modelach GARCH w celu uwzglednienia wzajemnego
oddziatywania rynkow kapitalowych . . . . . . oL oL

7. Piotr Fiszeder, Witold Orzeszko
Nieliniowa przyczynowosé na rynku CME Group . . . . . . . . . o0 0 0t i i it e

8. Piotr Fiszeder, Grzegorz Perczak
Estymacja zmiennosci na podstawie modeli GARCH z wykorzystaniem informacji o cenach minimalnych
i maksymalnych dla wybranych proceséw finansowych . . . . . . ... L
9. Jan Gajda
Dynamiczne TOWNANIG TEGTESTL . .« v« v v v v e e e e e e e e e e e e e e e e

10. Andrzej Geise

Krotkookresowe oraz dlugookresowe zaleznosci miedzy cenami ropy naftowej, produkcjq i inflacjg

w wybranych panstwach UE — symetria © asymetria relacjc . . . . . . . . . . . oo o
11. Michal Grela

Weryfikacja stabej formy efektywnosci wybranych rynkéw predykeyjnych . . . . . . . . . ...

12. Joanna Goérna, Karolina Goérna
Dynamiczny model wzrostu gospodarczego z uwzglednieniem lokalizacji w przestrzeni . . . . . . . . . . ..

13. Roman Huptas
Modelowanie $roddziennej zmiennosci, czasow trwania ceny i wolumenu transakcyjnego na
GPW w Warszawie z wykorzystaniem modelu typu ACD-GARCH . . . . . . . . . . .. .. ... .....

14. Krzysztof Jajuga
Systemic risk measurement — challenge for theory and practice . . . . . . . .. . ... ... ...

15. Dariusz Kara$
Wykorzystanie dynamicznych modeli aukcji na rynku energii elektrycznej . . . . . . .. . ...

16. Piotr Karp
Analizy symulacyjne asymetrycznych reakcji gospodarki Polski . . . . . . . . . ... ... ...

17. Agata Kliber, Katarzyna Andrzejczak
Modelowanie oficjalnej pomocy rozwojowej udzielanej krajom afrykanskim przez Francje w latach
2001-2012 — dynamiczny model panelowy . . . . . . . . ..o e

18. Izabella Kudrycka
The Regional Development of Poland in 2005-2013 — the main tendencies . . . . . . . . . . .. ... ...



Spis tresci 3

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

Jacek Kwiatkowski
Statystyczne wilasnosci metryk aplikacji mobilnych . . . . . . . . . 14

Joanna Landmesser, Pawel Jamer
Poréwnanie metod wprowadzania dynamiki parametrow w modelach kopuli . . . . . . . . ... ... .. .. 14

FLukasz Lenart
Interakcje waharn sezonowych i koniunkturalnych na przykladzie produkcji przemystowej w krajach Europy 14

Blanka tet
Modelowanie zmiennos$ci akcji notowanych na GPW w Warszawie za pomocg modelu Spline-GARCH . . 15

Btazej Mazur

Wplyw agregacji na wlasnosci rozkladéw prognoz makroekonomicznych: analiza polskiej inflacji . . . . . . 15
Pawel Mitobedzki
Finite sample performance of the Fourier type ADF and KPSS tests . . . . . . . .. ... . ... ..... 15

Sabina Nowak, Joanna Olbry$
Day-of-the-week effects in liquidity on the Warsaw Stock Exchange . . . . . . . ... ... ... .. .... 16

Jacek Osiewalski, Kamil Makieta, Justyna Wréblewska
Bayesian comparison of GDP models based on VAR and SF specifications . . . . . . ... ... ... ... 16

Magdalena Osiniska, Marcin Faldzinski
Analiza wspdlzaleznodci w ryzyku z wykorzystaniem réznych estymatoréw zmiennosci . . . . . . . . . . . . 16

Magdalena Osiniska, Tadeusz Kufel, Marcin Blazejowski, Pawel Kufel
Procedura symulacyjnego wyznaczania prognoz z modeli progowych — pakiet funkcji dla programu gretl . . 17

Anna Pajor
Estymacja warto$ci brzegowej gestosci wektora obserwacji za pomocq skorygowanej sredniej arytmetycznej 17

Mariola Pilatowska, Aneta Wtodarczyk
Emisja CO2, wzrost gospodarczy i zuzycie energii w panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej — analiza
kointegracji progowej dla Srodowiskowej krzywej Kuznetsa . . . . . . . .. . ... 17

Krzysztof Piontek
Analiza mocy wybranych testow niezaleznosci przekroczen wartosci zagrozonej . . . . . . . ... ... ... 18

Mateusz Pipien, Lukasz Lenart
Cechy empiryczne cyklu finansowego — metody podprébkowania w procesach prawie okresowo skorelowanych 18

Piotr Ptuciennik
Transmisja kryzysu do sektora bankowego w Polsce na podstawie analizy swap spreadéw . . . . . . . . .. 19

Ewa Ratuszny
Prognozowanie miar ryzyka przy wykorzystaniu rozszerzonych modeli CAViaR. Metoda obejmowania
1 prognozy kombinowane wartosci narazonej na ryzyko dla instrumentow rynku towarowego . . . . . . . . 19

Pawel Sakowski, Robert Slepaczuk, Mateusz Wywiat
Cross-sectional returns from diverse portfolio of equity indices with risk premia embedded . . . . . . . .. 19

Ewa Syczewska
Causality tests for exchange rates and stock indices — nonlinear and transfer entropy approach . . . . . . 20

Elzbieta Szulc, Dagna Wlekliniska
Dynamiczno-przestrzenna analiza konwergencji wybranych gield papieréw warto$ciowych w okresie
2004-2013 . . . . e e e 20

Dominik Sliwicki
Analiza odplywéw z bezrobocia z wykorzystaniem modelu panelowego . . . . . . . . . .. ... .. 20

Stawomir Smiech, Monika Papiez
O moZliwosci skutecznego krotko i Sredniookresowego prognozowania cen ropy naftowej . . . . . . . . . .. 21

Ewa Wedrowska
Analiza wrazliwosci miar dywergencji Csiszara . . . . . .« o . oo e e 21

Wioleta Zgliczynska
Liniowa regresja modalna i jej zastosowanie . . . . . . .. ..o o oo e e e e 22

Mirostawa Zurek
Zastosowanie procedury bootstrap do oceny jakosci modeli SEM . . . . . . . . ... 22

Lista uczestnikOw . . . . . . . . L 23



Program
XIV Ogoélnopolskiego Seminarium Naukowego
Profesora Zygmunta Zielinskiego

Dynamiczne Modele Ekonometryczne 2015

organizowanego w dniach 8-10 wrzesnia 2015 roku w Toruniu
przez Katedre Ekonometrii i Statystyki Uniwersytetu Mikolaja Kopernika w Toruniu

7 wrzes$nia 2015 PONIEDZIALEK

od 14.00 Zakwaterowanie w Hotelu Filmar, ul. Grudziadzka 45, http://www.hotelfilmar.pl
Rejestracja uczestnikéw konferencji

16.00 — 19.00 gretl Workshop — Budowa pakietéw funkcji — Sala Mikolaj (2 pietro)
18.00 — 19.00 Posiedzenie Komitetu Statystyki i Ekonometrii PAN — Sala Flisak (2 pietro)

19.00 - 20.00 Kolacja — Restauracja hotelowa (2 pietro)

8 wrzesnia 2015 WTOREK

7.00 - 8.45  Sniadanie - Restauracja hotelowa (2 pietro)

9.00 Odjazd autobusu sprzed hotelu na Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania UMK, ul. Ga-
garina 13A

9.30 — 9.45 Otwarcie Seminarium (sala Rady Wydziatu)
Rektor UMK — Prof. dr hab. Andrzej Tretyn
Dziekan Wydziatu Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania UMK — Prof. dr hab. Jézef Stawicki
Kierownik Katedry Ekonometrii i Statystyki — Prof. dr hab. Jerzy W. Widniewski
Przewodniczacy Komitetu Ekonometrii i Statystyki PAN — Prof. dr hab. Jacek Osiewalski

9.45 — 10.45 SESJA I (sala Rady Wydzialtu)
Przewodniczacy: Prof. dr hab. Andrzej St. Barczak
9.45 -10.45 Prof. dr hab. Krzysztof Jajuga (UE Wroclaw), Systemic risk measurement — chal-
lenge for theory and practice — wyklad zaproszony

10.45 — 11.00 Przerwa na kawe

11.00 — 12.15 SESJA II (sala Rady Wydzialu)
Przewodniczacy: Prof. dr hab. Krzysztof Jajuga
11.00 — 11.25 Prof. dr hab. Jacek Osiewalski, dr inz. Kamil Makiela, dr Justyna Wréblew-
ska (UEK), Bayesian comparison of GDP models based on VAR and SF specifications

11.25 - 11.50 Dr hab. Pawel Milobedzki (UG), Finite sample performance of the Fourier type
ADF and KPSS tests

11.50 — 12.15 Prof. dr hab. Ryszard Doman (UAM), prof. dr hab. Malgorzata Do-
man (UEP), Dynamika powigzan na rynku FOREX — wplyw aktywnosci inwestordw
z roinych czesci Swiata

12.15 - 12.30 Przerwa na kawe

12.30 — 13.45 SESJA III (sala Rady Wydziatu)
Przewodniczacy: Prof. dr hab. Jacek Osiewalski
12.30 — 12.55 Prof. dr hab. Izabella Kudrycka (WSFiZ W-wa), The Regional Development of
Poland in 2005-2013 — the Main Tendencies



Program Seminarium

12.55 - 13.20

13.20 - 13.45

Dr Katarzyna Bien-Barkowska (SGH), Wielostanowe asymetryczne modele ACD
1 ich weryfikacja

Dr hab. Mateusz Pipien, dr Lukasz Lenart (UEK), Cechy empiryczne cyklu fi-
nansowego — metody podprébkowania w procesach prawie okresowo skorelowanych

13.45 — 15.00 Obiad (Bufet Wydziatu, ul. Gagarina 13A)

15.00 — 16.15
15.00 — 15.25
15.25 - 15.50
15.50 - 16.15

15.00 — 16.15
15.00 — 15.25
15.25 — 15.50
15.50 — 16.15

SESJA IVA (sala Rady Wydzialu)

Przewodniczacy: Prof. dr hab. Jan Gajda

Dr hab. Anna Pajor (UEK), Estymacja wartosci brzegowej gestosci wektora obser-
wacji za pomocg skorygowanej $redniej arytmetycznej

Dr hab. Krzysztof Piontek (UEW), Analiza mocy wybranych testéw niezaleznosci
przekroczen wartosci zagrozonej

Dr Blanka Yet (UEP), Modelowanie zmiennodci akcji notowanych na GPW w War-
szawie za pomocg modelu Spline-GARCH

SESJA IVB (sala VIII — Audytorium Profesora Zielinskiego)

Przewodniczacy: Dr hab. Pawel Mitobedzki

Dr hab. Joanna Landmesser, mgr Pawel Jamer (SGGW), Pordwnanie metod
wprowadzania dynamiki parametrow w modelach kopuli

Dr Sabina Nowak (UG), dr hab. Joanna Olbry$ (PB), Day-of-the-week effects in
liquidity on the Warsaw Stock Fxchange

Dr Stawomir Smiech, dr Monika Papiez (UEK), O mozliwosci skutecznego krdtko
1 Sredniookresowego prognozowania cen ropy naftowej

16.15 — 16.30 Przerwa na kawe

16.30 — 17.45
16.30 — 16.55
16.55 — 17.20
17.20 - 17.45

16.30 — 17.45
16.30 — 16.55
16.55 — 17.20
17.20 — 17.45

18.00

19.30

SESJA VA (sala Rady Wydziatu)

Przewodniczacy: Prof. dr hab. Izabella Kudrycka

Dr Lukasz Lenart (UEK), Interakcje wahan sezonowych i koniunkturalnych na przy-
kladzie produkcji przemystowej w krajach Europy

Dr Piotr Pluciennik (UAM), Transmisja kryzysu do sektora bankowego w Polsce na
podstawie analizy swap spreadow

Dr Agata Kliber, dr Katarzyna Andrzejczak (UEP), Modelowanie oficjalnej po-
mocy rozwojowej udzielanej krajom afrykanskim przez Francje w latach 2001-2012 — dy-
namiczny model panelowy

SESJA VB (sala VIII — Audytorium Profesora Zielinskiego)
Przewodniczacy: Prof. dr hab. Malgorzata Doman
Dr Piotr Karp (UL), Analizy symulacyjne asymetrycznych reakcji gospodarki Polski

Dr hab. Mariola Pilatowska (UMK), dr Aneta Wtodarczyk (PCz), Threshold
cointegration and nonlinear adjustment between CO2 emissions and economic growth in
the Furopean Union countries

Dr Blazej Mazur (UEK), Wplyw agregacji na wlasnosci rozkladdw prognoz makro-
ekonomicznych: analiza polskiej inflacji

Odjazd autobusu sprzed gmachu Wydzial do Hotelu Filmar (ul. Grudziadzka 45).

Uroczysta kolacja — Sala Kujawska (parter), Hotel Filmar.

Spektakl muzyczno-kabaretowy ,,Ludziom na pocieszenie” (ok. 21.00)
http://www.teatrafisz.pl



6 Dynamiczne Modele Ekonometryczne, 8-10 wrzesnia 2015, Torun

9 wrzesnia 2015 SRODA

7.00 - 8.45  Sniadanie — Restauracja hotelowa (2 pietro)

9.00 Odjazd autobusu sprzed hotelu na Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania UMK, ul. Ga-
garina 13A

9.30 — 10.45 SESJA VI (sala Rady Wydziatu)
Przewodniczacy: Prof. dr hab. Stanistawa Bartosiewicz
9.30 — 9.55 Dr hab. Ewa Syczewska (SGH), Causality tests for exchange rates and stock indices
— nonlinear and transfer entropy approach

9.55 - 10.20 Prof. dr hab. Jan Gajda (UL), Dynamiczne réwnania regresji

10.20 — 10.45 Dr hab. Barbara Bedowska-Séjka (UEP), Dzienne prognozy VaR dla kursu
EURPLN na podstawie danych sroddziennych

10.45 — 11.00 Przerwa na kawe

11.00 — 12.15 SESJA VIIA (sala Rady Wydzialu)
Przewodniczacy: Prof. dr hab. Ryszard Doman
11.00 — 11.25 Dr Pawel Sakowski, dr Robert Slepaczuk, dr Mateusz Wywial (UW),
Cross-sectional returns from diverse portfolio of equity indices with risk premia embedded

11.25 - 11.50 Dr hab. Elzbieta Szulc, mgr Dagna Wleklinska (UMK), Dynamiczno-
-przestrzenna analiza konwergencji wybranych gield papierow warto$ciowych w okresie
2004-2013

11.50 — 12.15 Mgr Joanna Goérna, mgr Karolina Gérna (UMK), Dynamiczny model wzrostu
gospodarczego z vwzglednieniem lokalizacji w przestrzeni

11.00 — 12.15 SESJA VIIB (sala VIII - Audytorium Profesora Zieliniskiego)
Przewodniczacy: Dr hab. Mateusz Pipien
11.00 — 11.25 Dr hab. Piotr Fiszeder, mgr Grzegorz Perczak (UMK), Estymacja zmiennosci
na podstawie modeli GARCH z wykorzystaniem informacji o cenach minimalnych i mak-
symalnych dla wybranych proceséw finansowych

11.25 — 11.50 Mgr Ewa Ratuszny (SGH), Prognozowanie miar ryzyka przy wykorzystaniu rozszerzo-
nych modeli CAViaR. Metoda obejmowania i prognozy kombinowane wartosci narazonej
na ryzyko dla instrumentow rynku towarowego

11.50 — 12.15 Dr Jacek Kwiatkowski (UMK), Statystyczne wiasnosci metryk aplikacji mobilnych
12.15 — 12.30 Przerwa na kawe

12.30 — 14.10 SESJA VIIIA (sala Rady Wydzialu)
Przewodniczacy: Dr hab. Ewa Syczewska
12.30 — 12.55 Dr Mirostawa Zurek (UMK), Zastosowanie procedury bootstrap do oceny jakosSci
modeli SEM

12.55 — 13.20 Mgr Andrzej Geise (UMK), Krdtkookresowe oraz diugookresowe zaleinosci miedzy
cenami ropy naftowej, produkcjq i inflacjg w wybranych panstwach UE — symetria i asy-
metria relacji

13.20 — 13.45 Dr Marcin Faldzinski, dr Miachal Pietrzak (UMK), Wykorzystanie przestrzen-
nej macierzy wag w modelach GARCH w celu vwzglednienia wzajemnego oddzialywania
rynkow kapitatowych

13.45 — 14.10 Mgr Wioleta Zgliczynska (UMK), Liniowa regresja modalna i jej zastosowanie



Program Seminarium

12.30 — 14.10 SESJA VIIIB (sala VIIT — Audytorium Profesora Zieliniskiego)
Przewodniczacy: Dr hab. Krzysztof Piontek
12.30 — 12.55 Dr Roman Huptas (UEK), Modelowanie $réddziennej zmiennosci, czaséw trwania
ceny 1 wolumenu transakcyjnego na GPW w Warszawie z wykorzystaniem modelu typu

ACD-GARC

12.55 — 13.20 Mgr Michal Grela (UMK), Weryfikacja slabej formy efektywnosci wybranych rynkdéw
predykcyjnych

13.20 — 13.45 Dr Dariusz Karas (UG), Wykorzystanie dynamicznych modeli aukcji na rynku energii
elektrycznej

13.45 - 14.10 Dr Sylwester Bejger (UMK), Testing for “Edgeworth Cycles” in Polish wholesale
fuel market

14.10 — 15.00 Obiad (Bufet Wydzialu, ul. Gagarina 13A)

15.00 Odjazd autobusu sprzed gmachu Wydzial do Hotelu Filmar (ul. Grudziadzka 45).

16.00 Wycieczka — zbidrka przed Hotelem Filmar — spotkanie z przewodnikiem, w programie zwie-
dzanie Starego Miasta, w tym od godz. 17.30 zwiedzanie i warsztaty w Muzeum Torunskiego
Piernika

17.30 — 20.00 Biesiada Piernikowa w Muzeum Torunskiego Piernika, ul. Strumykowa 4.

10 wrzesnia 2015 CZWARTEK

7.00 — 8.45 Sniadanie — Restauracja hotelowa (2 pietro)

9.00 — 10.15 SESJA IX (sala Kopernik — 2 pietro, Hotel Filmar)
Przewodniczacy: Dr hab. Anna Pajor
9.00 - 9.25 Dr hab. Ewa Wedrowska (UMK), Analiza wrazliwosci miar dywergencji Csiszdra

9.25 - 9.50 Dr Dominik Sliwicki (US Bydgoszcz, WSG), Analiza odplywéw z bezrobocia z wy-
korzystaniem modelu panelowego

9.50 — 10.15 Dr Marcin Faldzinski, prof. dr hab. Magdalena Osinnska (UMK), Analiza wspdl-
zalezZnosci w ryzyku z wykorzystaniem réznych miar zmiennosci — przypadek panstw BRIC

10.15 — 10.30 Przerwa na kawe

10.30 — 11.45 SESJA X (sala Kopernik — 2 pietro, Hotel Filmar)
Przewodniczacy: Dr hab. Marek Szajt
10.30 — 10.55 Prof. dr hab. Magdalena Osiniska, prof. dr hab. Tadeusz Kufel (UMK),
dr Marcin Blazejowski, dr Pawel Kufel (WSB Torun), Procedura symulacyjnego
wyznaczania prognoz z modeli progowych — pakiet funkcji dla programu gretl

10.55 — 11.20 Dr hab. Piotr Fiszeder, dr Witold Orzeszko (UMK), Nieliniowa przyczynowosé
na rynku CME Group

11.20 — 11.45 Dr hab. Joanna Bruzda (UMK), Falkowy model wyceny aktywéw kapitalowych. Za-
stosowanie do strefy euro

11.45 — 12.00 Zamkniecie Seminarium — Sala Kopernikanska (2 pietro)
Dziekan WNEIZ Prof. dr hab. Jézef Stawicki

12.00 — 13.00 Obiad — Restauracja Hotelu Filmar (2 pietro)



Streszczenia wystgpien

Sylwester Bejger
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Testing for “Edgeworth Cycles” in Polish wholesale fuel market

In present paper we have examined presence of cycling behavior of four time series of prices as implied by highly
popular Maskin and Tirole (1988) model based on symmetric Bertrand duopoly, in which homogeneous-goods
firms set prices alternately. By restriction to Markov strategies, i.e. strategies that depend only on the payoff
relevant state their approach presumes that once a price is set, it cannot be changed in the short run, because
of price rigidity or commitment, so that another firm can subsequently react to that price. Thus, a firm reacts
to a past price because that price affects its payoff. Maskin & Tirole found in their model two sets of Markov
Perfect Equilibria — so called focal price equilibria and “Edgeworth Cycle” equilibria. Focal price equilibria
are characterized by constant prices over time, usually on higher than marginal costs level. Edgeworth Cycle
equilibria take the form of an asymmetric price cycle that is repeated over time. To detect any asymmetries in
a way the prices levels change upward and downward we used a Markov switching regression model based on
transition probabilities and the median value of wholesale prices’ changes test. Median test has not indicated
asymmetry in a sense of Maskin-Tirole in any of series of prices but we could state that they all follow second
order Markov process. An asymmetry test based on differences between transition probabilities estimates have
given us some support for detection of Edgeworth cycle in a case of LOTOS PB95 price only. Unfortunately we
could not state that this indicates Edgeworth cycle equilibrium of same game as such a movement of price should
be observable in both of players. We could only notice interesting possible difference in behavior of players in a
case of prices of gasoline.

Barbara Bedowska-Séjka
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Dzienne prognozy VaR dla kursu EUR/PLN na podstawie danych $ré6ddziennych

W szacowaniu i prognozowaniu wartosci zagrozonej istotna role odgrywa oszacowanie zmiennosci zwrotéw z in-
strumentu finansowego. W pracy podjeto probe wyznaczenia prognoz wartosci zagrozonej dla kursu walutowego
EUR/PLN, wykorzystujac rézne miary zmiennosci uzyskane na podstawie danych $réddziennych (zmiennosé
zrealizowana, dwupotegowa wariacja) i poréwnano z prognozami wartodci zagrozonej uzyskanymi z modeli
GARCH. Przeprowadzone badania wykazuja, ze z punktu widzenia prognoz wartosci zagrozonej lepsze wyniki
uzyskuje sie, stosujac metody oparte na modelach z rodziny GARCH.

Katarzyna Bien-Barkowska
Szkola Gtowna Handlowa

Wielostanowe asymetryczne modele ACD i ich weryfikacja

W ciagu ostatnich lat nastapit gwaltowny rozwéj metod modelowania finansowych szeregéw czasowych o ultra-
wysokiej czestotliwodci, ktory zawdziecza¢ mozna szerszemu dostepowi srodowisk akademickich do baz danych
wewnatrzdziennych. Szeregi czasowe danych tikowych dotycza obecnie nie tylko charakterystyk poszczegdlnych
transakcji, ale réwniez poszczegélnych zlecen kupna lub sprzedazy o réznych charakterystykach. Szereg mo-
mentéw zarejestrowania poszczegdlnych rodzajéw zdarzen (zlecen, transakeji, zmian ceny) mozna przedstawié
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za pomoca wielowymiarowego uporzadkowanego procesu punktowego o zmiennych w czasie warunkowych in-
tensywnosciach poszczegdlnych proceséw jednowymiarowych. W artykule dokonano rozwinigcia wielostanowych
asymetrycznych modeli ACD, proponujac uogdlniony rozklad beta drugiego rodzaju (GB2) jako warunkowy
rozktad odstepow czasu miedzy wybranymi rodzajami zdarzen procesu punktowego. Ponadto zaproponowano
metode weryfikacji jakosci dopasowania modelu do danych empirycznych za pomoca oszacowan funkcji skumu-
lowanej intensywnosci dla wybranych zdarzen.

Joanna Bruzda
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Falkowy model wyceny aktywéw kapitalowych. Zastosowanie do strefy euro

W referacie proponuje sie zastosowanie falek zespolonych do wyznaczania wspélczynnikéw beta w wieloczynni-
kowych modelach wyceny aktywow kapitalowych. Wspoétezynniki te obliczane sg jako falkowe czastkowe wspol-
czynniki przyrostu (wzmocnienia), ktére dekomponuja standardowe miary ryzyka wedlug pasm czestosci oraz
koryguja ich wartoéci ze wzgledu na wystepujace relacje opdznien i wyprzedzen czasowych. Propozycje te ilu-
struje sie empirycznymi modelami APT dla strefy euro, uwzgledniajacymi czynniki makroekonomiczne. Wyniki
estymacji pokazuja, ze proponowane modyfikacje wspoélczynnikéw beta w istotny sposob koryguja oceny ryzyka
makroekonomicznego.

Ryszard Doman, Malgorzata Doman
Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu, Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Dynamika powigzan na rynku FOREX — wplyw aktywnosci inwestoréw z réznych
czesci Swiata

W pracy pokazujemy, jak powiazania na rynku FOREX zmieniaja sie w zaleznosci od pory dnia, a co za
tym idzie — réwniez w zaleznoSci od obszaru, z ktérego pochodza inwestorzy dominujacy w handlu. Analizie
poddajemy dzienne stopy zmian wybranych kurséw walutowych wyznaczane na podstawie notowan z réznych
godzin doby. Dynamike powiazan opisu-jemy za pomocg przetacznikowych modeli kopuli z przetaczaniem typu
Markowa. Do pomiaru sity zaleznosci wykorzystujemy dynamiczny wspolczynnik p Spearmana oraz dynamiczne
wspélczynniki zaleznosci w ogonach rozktadéw.

Marcin Faldzinski, Michal Pietrzak
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Wykorzystanie przestrzennej macierzy wag w modelach GARCH w celu
uwzglednienia wzajemnego oddzialywania rynkéw kapitalowych

W artykule podjete zostalo zagadnienie wykorzystania przestrzennej macierzy wag w modelowaniu warunkowej
wariancji za pomoca modeli GARCH. Zastosowanie macierzy wag pozwolito na iloSciowe ujecie wzajemnego
oddzialywania rynkow kapitalowych w analizie zmiennoéci wybranego rynku. Niewatpliwie miedzy rynkami
kapitalowymi wystepuja zaleznosci i pojawiajace sie tendencje z tatwoscig przenoszone sa z jednych rynkéw na
drugie. W artykule powiazania oraz sila interakcji miedzy rynkami okreslone zostaly za pomoca odpowiednio
dobranych wag. Wartosci wag ustalone zostaly na podstawie wielkoséci kapitalizacji gield, co stanowi jedna
z mozliwoéci konstrukcji macierzy wag. Ujete w ten sposéb modelowanie zmienno$ci wymaga jednoczesnej
estymacji zestawu modeli GARCH dla rynkéw, ktérych wzajemne powigzania zostaly ustalone w przestrzennej
macierzy wag, co ma charakter wielowymiarowy.

Przedstawione w artykule podejscie do modelowania zmienno$ci zastosowane zostato do wybranych, rozwinie-
tych i rozwijajacych sie rynkéw kapitalowych. Otrzymane wyniki wskazuja na istotna role rozwinietych rynkéw
kapitatowych w ksztaltowaniu sie zmiennosci pozostatych rynkéw. Szoki na wiodacych rynkach kapitalowym
w jednym regionie przenosza si¢ na inne regiony i czesto powoduja wzrost zmiennosci na wszystkich rynkach.

Stowa kluczowe: modelowanie zmiennoéci, modele GARCH, przestrzenna macierz wag, efekt zarazania
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Piotr Fiszeder, Witold Orzeszko
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Nieliniowa przyczynowos$é¢ na rynku CME Group

W pracy zaprezentowano dwa nieparametryczne testy nieliniowej przyczynowoséci w sensie Grangera — test
Hiemstry i Jonesa oraz Diksa i Panchenki. Testy te zastosowano do analizy zaleznosci przyczynowych na ryn-
ku produktéw rolnych. Testowaniu poddano relacje miedzy cenami kontraktéow futures notowanymi na CME
Group. Badano zaleznosci miedzy cenami zbdz: kukurydzy, pszenicy i soi a cenami miesa: zywca wieprzowego
i wotowego. Test liniowej przyczynowosci, podobnie jak w przypadku badan innych autoréw, wykazal brak
zalezno$ci przyczynowych miedzy analizowanymi produktami lub obecnoé¢ jedynie stabych relacji. Jednak przy
zastosowaniu testow nieliniowej przyczynowosci wykazano obecno$é¢ dodatkowych relacji — o nieliniowym cha-
rakterze. W przypadku niektérych z analizowanych par relacje te sa bardzo silne, co wskazuje na mozliwos¢ ich
wykorzystania do efektywnego prognozowania. Relacje te maja zréznicowany charakter; w niektérych przypad-
kach wynikaja z powiazan w zakresie drugich momentéw analizowanych proceséw, natomiast w pozostaltych sa
innej natury. Najsilniejsza nieliniowg relacja powiazane jest mieso z pszenica a najstabsza — z soja. Wigkszosé
wykrytych nieliniowych zaleznoéci ma charakter dwukierunkowy.

Piotr Fiszeder, Grzegorz Perczak
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Estymacja zmienno$ci na podstawie modeli GARCH z wykorzystaniem informacji
o cenach minimalnych i maksymalnych dla wybranych proceséw finansowych

W pracy rozwazany jest model GARCH z warunkowym rozkladem normalnym odwrotnym gaussowskim NIG
wprowadzony przez Ventera, de Jongha, Griebenowa (2005) i zmodyfikowany przez Perczaka, Fiszedera (2014),
ktorego parametry estymowane sa z wykorzystaniem informacji o cenach minimalnych, maksymalnych i zamknie-
cia. Na podstawie analizy wybranych proceséw finansowych pokazano, ze szacunki zmiennosci konstruowane
w oparciu o model GARCH, ktérego parametry estymowane byly z wykorzystaniem cen minimalnych i maksy-
malnych, sa dokladniejsze niz szacunki zmiennoéci konstruowane na podstawie wytacznie cen zamkniecia.

Jan Gajda
Uniwersytet Lodzki

Dynamiczne réwnania regresji

W praktyce ekonometrycznej czesto szacujemy parametry dynamicznego rownania regresji tj. réwnania regresji
w ktérym jako jedna ze zmiennych objasniajacych wystepuje op6zniona zmienna objasniana. Przy spelnionych
klasycznych zalozeniach odnosnie skladnika losowego (zerowa warto$é oczekiwana, homoskedastycznosé i brak
autokorelacji plus ustalone zmienne objasniajace) szacowanie parametréw dynamicznego réwnania regresji przy
pomocy MNK-estymatora daje wyniki o wlasciwosciach niewiele rézniacych sie od sytuacji w ktérej réwnanie
to ma charakter statyczny, poza tym iz wlasciwosci te maja charakter asymptotyczny.

W pracy analizie poddajemy wtasciwosci MNK-estymatora w sytuacji, gdy skladnik losowy dynamicznej
regresji charakteryzuje sie autokorelacja 1 stopnia. Z teoretycznego punktu widzenia sytuacje taka mozna opisac
jako szczegdlny przypadek modelu dwuréwnaniowego o réwnaniach wspolzaleznych. MNK-estymator przestaje
by¢ zgodny, za$ asymptotyczne jego obciazenie potrafi mocno zdeformowaé obraz badanej rzeczywistosci.

W pracy opisujemy wykorzystanie symulacji stochastycznej do analizy wlaéciwoéci MNK-estymatora w za-
stosowaniu do dynamicznego réwnania regresji w ktérym skladnik losowy jest zautokorelowany i/lub ma rozklad
rozny od rozktadu normalnego.
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Andrzej Geise
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Kroétkookresowe oraz dlugookresowe zaleznos$ci miedzy cenami ropy naftowej,
produkcja i inflacja w wybranych panstwach UE — symetria i asymetria relacji

W artykule poruszono problem asymetrii zaleznosci migdzy cenami surowcéw energetycznych a aktywnoscia
gospodarcza Niemiec, Francji, Danii, Holandii, Polski, Czech oraz UE. Gléwnym celem pracy jest analiza za-
leznoéci przyczynowych w sensie Grangera miedzy cenami ropy naftowej, produkcja i inflacja w wybranych
krajach. Dysponujac danymi za okres od 01.1995 do 04.2014 r. zbadano krétkookresowe, dlugookresowe oraz
laczne (krétko-, i dlugookresowe) zaleznosci przyczynowe z wykorzystaniem symetrycznych oraz asymetrycz-
nych modeli korekty bledem (ECM oraz TECM). Ze wzgledu na fakt, ze proba badawcza zawiera okres kryzysu
finansowego (2008-2009), badanie empiryczne przeprowadzono w kontekscie zmian strukturalnych zaistniatych
w gospodarkach, wywolanych tym kryzysem. W pierwszej kolejnosci postuzono sie testem Endersa-Siklosa (2001)
w celu zbadania kointegracji progowej dla nastepujacej relacji dtugookresowe;j:

Py = Bo + B1By + Badng + Bstime + B4 DU, + Bs DT} + 4

gdzie: P;, In:, By oznaczaja zlogarytmowane wielkosci odpowiednio indeksu produkcji przemystowej, inflacji
oraz cen ropy naftowej Brent, DU; oznacza korekte wyrazu wolnego natomiast DT} oznacza korekte trendu
deterministycznego.

Nastepnie oszacowano dla poszczegdlnych gospodarek modele ECM i TECM po czym na podstawie tych
modeli przeprowadzono analize przyczynowosci w sensie Grangera.

Stowa kluczowe: ceny ropy naftowej, aktywnosé gospodarcza, kointegracja progowa, przyczynowos¢ w sensie
Grangera

Michalt Grela
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Weryfikacja stabej formy efektywnosci wybranych rynkéw predykcyjnych

Celem artykulu jest weryfikacja stabej formy efektywnosci wybranych rynkéw predykeyjnych (np. Towa Electro-
nic Markets, Intrade.com, L.E.M. nano). Weryfikacji podlega¢ bedzie kluczowe zalozenie zwiazane ze skutecz-
nodcia funkcjonowania rynkéw predykcyjnych, a mianowicie, ze rynki predykcyjne dzialaja skutecznie wtedy,
gdy sa efektywne. Jak dotad, tego typu zagadnienie nie bylo przedmiotem badan i zaréwno w krajowej, jak
i zagranicznej literaturze brakuje opracowan z tego obszaru.

Joanna Goérna, Karolina Gérna
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Dynamiczny model wzrostu gospodarczego z uwzglednieniem lokalizacji
w przestrzeni

Tematyka wzrostu gospodarczego jest stale podejmowana zaréwno na gruncie rozwazan teoretycznych, jak
i analiz empirycznych. Jako najwazniejsze determinanty wzrostu wskazywane sa akumulacja kapitalu rzeczo-
wego, akumulacja kapitatu ludzkiego, oszczednosci czy wiedzy naukowo-technicznej. W literaturze przedmiotu
modele wciaz sg rozszerzane o nowe zmienne, proponowane sg ich modyfikacje, w celu okreslenia relacji miedzy
czynnikami wzrostu oraz jego tempem. Zagadnienie wzrostu jest fascynujace, miedzy innymi ze wzgledu na
postepujacy rozwdj techniki, globalizacje, likwidowanie utrudnien przeplywéw kapitalu miedzy krajami. Powo-
duje to, ze problematyke wzrostu nalezy rozpatrywac szerzej niz proponuja to klasyczne i neoklasyczne modele
wzrostu gospodarczego.

Pomimo istniejacych juz doswiadczen, wskazujacych na istotnosé geografii w modelowaniu wzrostu, dopiero
od stosunkowo niedawna czynniki z nia zwiazane zaczely by¢ uwzgledniane w analizach wzrostu gospodarczego.
Wéréd tych czynnikow wskazaé¢ mozna m.in. klimat, polozenie czy tez wielko$¢ obszaru badanego regionu. Nie
mniej wazne jest uwzglednienie wplywu wzrostu gospodarczego w jednych regionach na wzrost w innych z nimi
sasiadujacych.
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Celem referatu jest zaprezentowanie przykladowego badania wzrostu, przeprowadzonego w aspekcie po-
wigzan miedzy gospodarkami wybranych regionéw.. Zaproponowany zostanie model wzrostu gospodarczego
uwzgledniajacy odpowiednie czynniki wzrostu, a takze zalezno$ci przestrzenne. W kwestii kwantyfikacji zalez-
nosci przestrzennych, zostanie zwrécona uwaga na odpowiedni dobér macierzy sasiedztwa.

Badaniem objetych zostanie 248 regionéw europejskiej klasyfikacji NUTS2. Zakres czasowy badania to lata
2000-2011. Wykorzystane zostang wybrane dynamiczne panelowe modele przestrzenne.

Roman Huptas
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Modelowanie $réddziennej zmiennosci, czaséw trwania ceny i wolumenu
transakcyjnego na GPW w Warszawie z wykorzystaniem modelu typu ACD-GARCH

Badanie szeregdéw czasowych cen instrumentéw finansowych, wolumenu transakcyjnego czy zmiennoéci, a takze
zaleznosci miedzy nimi i wnioskowanie na ich podstawie o naptywie informacji sa jednym z gltéwnych zagadnien
rozwazanych w obrebie tzw. mikrostruktury rynku finansowego. Testowanie pewnych hipotez mikrostruktury
rynku oraz empiryczna analiza Sréddziennych wzorcéw na rynku finansowym mozliwe sa jedynie z wykorzy-
staniem danych na poziomie pojedynczych transakcji. Analiza procesu transakcyjnego jest wartosciowa w wy-
jasnianiu zachowania si¢ cen, inwestorow oraz rynkéw. Analiza dynamiki czaséw trwania ceny transakcyjnej,
zmienno$ci stép zwrotu oraz wolumenu transakcyjnego pozwala na dokladniejszy wglad w réznego rodzaju
zaleznosci wystepujace na rynku. Laczny model dla cen transakcyjnych i czaséw trwania ceny z uwzglednieniem
wolumenu pozwoli uzyskaé lepszy obraz dynamiki zmiennoéci cen transakcyjnych.

Celem referatu jest zaprezentowanie tacznego modelowania dynamiki zmiennosci transakcyjnych stép zwrotu
oraz dynamiki cenowych czaséw trwania dla spétek notowanych na GPW w Warszawie za pomocg rozszerzonego
modelu ACD-EGARCH. Do modelowania dynamiki zmiennosci $réddziennych stép zwrotu zostanie zastosowany
model EGARCH z bledem t-Studenta w réwnaniu obserwacji. Ponadto réwnanie warunkowej wariancji zostanie
uzupelnione o dodatkowe zmienne mikrostrukturalne takie jak: cenowy czas trwania, oczekiwany czas trwania
ceny oraz wolumen transakcyjny. Dodatkowo do analizy dynamiki cenowych czaséw trwania zostanie wykorzy-
stany model autoregresyjny warunkowego czasu trwania (ACD) z transformacja Boxa-Coxa i z uogdlnionym
rozkladem gamma dla czynnika losowego. Do estymacji zaproponowanego modelu zostanie zaproponowane
podejécie bayesowskie.

Krzysztof Jajuga
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Systemic risk measurement — challenge for theory and practice

Stability of financial system has become one of the key issues for policy makers in last decade. Its importance
has grown on the global level. The most challenging problem for both theoreticians and practitioners is systemic
risk measurement. The paper will discuss the main approaches to the measurement and steering of systemic
risk. The particular attention is paid to the following problems:

e Systemic risk measurement — relation to financial econometrics

Systematization of systemic risk measurement methods

Tail modelling — size and interconnectedness

Model risk

Practice versus theory — sophistication versus effectiveness

Dariusz Kara$
Uniwersytet Gdanski

Wykorzystanie dynamicznych modeli aukcji na rynku energii elektrycznej

W pracy przedstawiono dynamiczng wersje modelu aukcji majacego zastosowanie w sprzedazy energii elek-
trycznej na rynku gietldowym. Podstawowym zalozeniem jest oddzielenie energii elektrycznej jako produktu od
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jej dostaw jako ustug sieciowych, co umozliwia oddzielne ustalanie cen produktu i ustug oraz wprowadzenie
konkurencyjnych zasad obrotu energia elektryczng. W artykule analizowane sa efekty zmiany struktury rynku
i wplywu tej zmiany na efektywno$¢ konkurencji. Uwzgledniono dwa przypadki. W pierwszym przypadku kazdy
z dostawcéw energii dazy do maksymalizacji swojego udzialu w rynku, w drugim przypadku za$ kazdy z do-
stawcow energii dazy do maksymalizacji swojego zysku. Celem artykutu jest okreslenie warunkéw dla istnienia
réwnowagi w sensie Nasha przy zalozeniu braku zmowy pomiedzy dostawcami.

Piotr Karp
Uniwersytet Lodzki

Analizy symulacyjne asymetrycznych reakcji gospodarki Polski

Gospodarka Polski jest narazona na oddziatywanie wielu egzogenicznych szokéw, co jest cechg charakterystyczna
otwartych gospodarek o matej i éredniej wielkosci. Wpltyw tych impulséw ma charakter asymetryczny, co wymaga
zastosowania odpowiednich procedur umozliwiajacych testowanie hipotez ekonomicznych. W artykule analizowa-
ne sg skutki niezaleznych szokéw wplywajacych na wybrane zmienne makroekonomiczne. Tego rodzaju impulsy
powoduja uruchomienie wszystkich sprzezen i w konsekwencji reakcje catego systemu gospodarczego. W zwiazku
z tym odpowiednie analizy muszg by¢ przeprowadzone na kompletnym modelu makroekonometrycznym. W tej
roli zostal wykorzystany miesieczny model WM—1. Wyniki analiz symulacyjnych powodowanych symetrycznymi
zaburzeniami wskazuja na zréznicowanie reakcji i rozne diugosci utrzymywania sie zmian zaréwno w sferze real-
nej jak i nominalnej gospodarki (badania zostaly sfinansowane z grantu Maestro 4 DEC-2013/08/A /HS4,/00612).

Agata Kliber, Katarzyna Andrzejczak
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Modelowanie oficjalnej pomocy rozwojowej udzielanej krajom afrykanskim przez
Francje w latach 2001-2012 — dynamiczny model panelowy

W artykule przedstawiamy analize oficjalnej pomocy rozwojowej (ODA: Official Development AID), udzie-
lanej przez Francje krajom Afryki w latach 2001-2012. Pod pojeciem Oficjalnej Pomocy Rozwojowej rozu-
mie sie przeptywy finansowe kierowane do okre$lonej grupy krajéw i instytucji wielostronnych przez instytucje
panstw-dawcéw w celu wspierania rozwoju i dobrobytu krajéw rozwijajacych sie. Celem badania byto zwery-
fikowanie, czy deklarowane przez donatoréw (tu: Francje) kryteria udzielania wsparcia finansowego, okreslone
m.in. w Milenijnych Celach Rozwoju (zdefiniowane na Zgromadzeniu Ogélnym ONZ w 2000 roku), pokrywaja sie
z wielkoscig faktycznych przeplywow finansowych. Poddano analizie dane na temat wielko$ci pomocy rozwojowej
z lat 2001-2012. Oszacowano dynamiczne modele panelowe dla calej proby, jak rowniez w okreslonych podgru-
pach (kraje bedace historycznymi koloniami i nie bedace nimi, kraje posiadajace zasoby surowcéw naturalnych
i nie posiadajace ich). Stwierdzono, ze jakkolwiek w sferze postulatéw francuskiej polityki zagranicznej podno-
szone sg glownie kwestie rozwoju i walki z ubdstwem, to struktura odbiorcéw francuskiej pomocy rozwojowej
w istotny sposéb uzalezniona jest od wspdlnej przeszlosci kolonialnej, zasobnosci w Zrédla energii (ropa, gaz,
uran), poziomu migracji oraz bilateralnej wymiany handlowej.

Izabella Kudrycka
WSFiZ Warszawa

The Regional Development of Poland in 2005-2013 — the main tendencies

The regional development of Poland is presented from different point of view. One is connected with the GDP
growth paths in particular regions of Poland and theirs differentiation. Another deals with gap of per capita
GDP between regions and characteristic features of the regional development, especially if we can observed the
convergence, or divergence processes.

According to the theory that GDP is not only one category sufficient to represent regional development,
some chosen variables are examined from the convergent point of view.
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The trend models for regional per capita GDP were estimated, and also for information inaccuracy measures
of chosen variables. Additionally, the changes due to the time, of some statistics characterizing the differentiation
of per capita GDP between regions, were examined.

Jacek Kwiatkowski
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Statystyczne wlasnos$ci metryk aplikacji mobilnych

Rozwéj rynku smartfonéw zaowocowal gwaltownym wzrostem aplikacji mobilnych dedykowanych na tego ty-
pu urzadzenia. Co miesigc w sklepie App Store pojawia sie ponad 30 tysiecy aplikacji. Z punktu widzenia
producentéw oprogramowania istotne jest kto, jak czesto i w jaki sposob korzysta z ich produktéow. W niniej-
szym referacie zostana przedstawione najwazniejsze narzedzia pomiaru oraz jakie maja wlasnosci statystyczne.
Oméwione zostana m.in. wskazniki mierzace liczbe uzytkownikow, ich zaangazowanie oraz retencje.

Joanna Landmesser, Pawel Jamer
Szkola Gléwna Gospodarstwa Wiejskiego

Poréwnanie metod wprowadzania dynamiki parametré6w w modelach kopuli

Jednym z mozliwych podejé¢ do zagadnienia modelowania zaleznosci taczacych instrumenty finansowe jest
powiazanie ich ze soba z wykorzystaniem funkcji kopuli. Podejécie takie ma ta zasadnicza zalete, ze pozwa-
la calkowicie odseparowaé zagadnienie modelowania rozkladéw brzegowych, zwigzanych w tym przypadku
z pojedynczymi instrumentami finansowymi, od problemu badania laczacych rozklady te zwiazkéw. W celu
uwzglednienia zmiennoéci jaka cechuje sig sita taczacych instrumenty finansowe relacji, wzmiankowane modele
wprowadzaja czesto dynamike na poziomie parametréow funkceji kopuli. Dwa zasadnicze nurty modelowania wspo-
mnianej dynamiki to zastosowanie ukrytego procesu Markowa (modele z przelaczeniami) oraz wykorzystanie
nieobserwowalnego procesu stochastycznego (modele z dynamika stochastyczna).

Celem wystapienia bedzie przedstawienie metody poréwnywania obu wymienionych powyzej podej$é¢ do
modelowania dynamiki parametréow kopuli. Opisany zostanie od strony teoretycznej model kopuli o dynamice
parametréw sterowanej przelaczeniami, jak réwniez model kopuli o stochastycznej dynamice parametrow. Za-
proponowany bedzie bazujacy na specyfice tych modeli sposéb poréwnywania ich jakosci. Na koniec za$ nastapi
przeanalizowanie empirycznego przyktadu wykorzystania catej omoéwionej procedury.

Yukasz Lenart
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Interakcje wahan sezonowych i koniunkturalnych na przykladzie produkcji
przemystowej w krajach Europy

Celem artykutu jest identyfikacja interakcji pomiedzy wahaniami sezonowymi i koniunkturalnymi na przykta-
dzie indeksu produkcji przemystowej w krajach Europy. Wykorzystano dane miesieczne za okres od 2000 r. do
2014 r. W analizach zastosowano zaréwno podejécie parametryczne jak i nieparametryczne. Badania oparto na
zalozeniu o postaci funkcji wartosci oczekiwanej procesu logarytmu indeksu produkcji przemystowej, jako sumy
funkcji trendu i funkcji prawie okresowej. W obydwu podejsciach wykorzystano elementy reprezentacji Fouriera
funkcji wartosci oczekiwanej szeregu czasowego prawie okresowo skorelowanego. W testach istotnosci czestotli-
wosci w podejsciu nieparametrycznym wykorzystano metode podprobkowania. W przypadku parametrycznym
wykorzystano wnioskowanie bayesowskie.
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Blanka Let
Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Modelowanie zmienno$ci akcji notowanych na GPW w Warszawie za pomocg
modelu Spline-GARCH

W przypadku wiekszoéci modeli zmiennoéci z rodziny GARCH pojawia sie zalozenie, ze wariancja bezwarunkowa
jest stala w czasie. Zastosowanie modelu do dlugich szeregéw czasowych, w ktérych poziom zmiennosci ulega
zmianom jest problematyczne. Jednym z mozliwych rozwiazan jest zastosowanie modelu Spline-GARCH (Engle
i Rangel, 2008), w ktérym wariancja bezwarunkowa zmienia sie w czasie. W pracy przedstawiono wyniki badania
zmienno$ci wybranych akcji notowanych na GPW w Warszawie. W tym celu wykorzystano model zmiennosci
Spline-GARCH.

Blazej Mazur
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Wplyw agregacji na wlasnosci rozkladéw prognoz makroekonomicznych: analiza
polskiej inflacji

Coraz czesciej wlasnosci predyktywne modeli rozpatrywane sa w odniesieniu do calych rozkladéw prognozy
(w przeciwienistwie do analizy jedynie prognoz punktowych). Wielkodci tradycyjnie stosowane w bayesowskim
poréwnywaniu modeli maja interpretacje odwotujaca sie do charakterystyk ex post wyznaczanych rekursywnie
rozkladow prognoz. Pytanie o wlasnosci rozkladéw prognoz jest kluczowe — jest bowiem pytaniem o adekwatnosé
formalnego, iloSciowego opisu niepewnosci predykcji.

W niniejszej pracy rozpatrywana jest kwestia wplywu poziomu dezagregacji przyjetego na uzytek modelowa-
nia na adekwatno$¢ implikowanych rozkladow predyktywnych dla agregatu. Modelowanie inflacji na podstawie
dekompozycji na sktadowe indeksy pozwala na lepsze uwzglednienie heterogenicznosci dotyczacej np. struk-
tury stochastycznej szokéw lub wilasnosci wahan sezonowych. W praktyce czesto mamy jednak do czynienia
z wyborem pomiedzy mniej wyrafinowanym modelem tacznym a wykorzystaniem bardziej wyrafinowanych lecz
niezaleznych modeli dla subagregatéw. Modelowanie zaleznosci ma jednak zasadniczy wplyw na wtasnosci roz-
ktadu prognozy dla agregatu. Rozwazane tu alternatywy modelowe moga mie¢ relatywnie niewielki wplyw na
wynikowe prognozy punktowe przy zasadniczo odmiennych cechach implikowanych rozkladow predyktywnych.

Celem pracy jest poszukiwanie praktycznego kompromisu posréd réznych tendencji: dazenia do dezagregacji
(nastawionego na uwzglednienie heterogenicznosci subagregatéw) oraz dazenia do modelowania lacznego (na-
stawionego na modelowanie zaleznosci). Alternatywne strategie poréwnywane sa pod wzgledem adekwatnosci
wynikowego rozkltadu prognozy dla agregatu.

Pawel Milobedzki
Uniwersytet Gdanski

Finite sample performance of the Fourier type ADF and KPSS tests

Since many variables evolve along with a business cycle and due to decisions of monetary authorities or a
market turmoil may be subject to breaks of an unknown form and number tests of the null hypothesis of a unit
root (stationarity) against the stationarity (unit root) alternative that allow for such changes play an important
role in empirical work in economics and finance. I extend the tables of critical values for the Fourier type ADF
and KPSS tests invented by Enders and Lee (The flexible Fourier form and Dickey-Fuller type unit root tests.
Economics Letters, 2012, 117, 196-199) and Becker, Enders and Lee (A Stationarity Test in the Presence of an
Unknown Number of Smooth Breaks. Journal of Time Series Analysis, 2006, 27 (3), 381-409). I also show that
the use of their conventional critical values cause considerable losses of power (size distortions) if the model
under the alternative (null) hypothesis is highly persistent. Both tests continue to perform rather poorly even
in large samples.
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Sabina Nowak, Joanna Olbrys
Uniwersytet Gdanski, Politechnika Bialostocka

Day-of-the-week effects in liquidity on the Warsaw Stock Exchange

The day-of-the-week effect in returns on stocks and stock market indices is one of the most common seaso-
nality anomalies. There is a growing body of empirical literature on that issue. On the contrary, relatively little
empirical research has been conducted on the day-of-the-week effect in the liquidity on stock markets. The
purpose of this study is to examine day-of-the-week effects in liquidity on the Warsaw Stock Exchange (WSE)
using daily turnover as a liquidity measure. To address this issue, the HAC method and the GARCH-type models
are employed. The whole sample covers period January 2005 — December 2014 and three adjacent sub—periods
of equal size: the pre—crisis, crisis, and post—crisis periods. The financial crisis on the WSE is formally esta-
blished as the period June 2007-February 2009. The 53 WSE-listed companies divided into three size groups
are investigated. To the best of authors’ knowledge, the empirical results concerning day-of-the-week effects
in liquidity on the WSE are novel and have not been presented in the literature thus far. Keywords: market
microstructure, day-of-the-week effect, liquidity, HAC, GARCH, Warsaw Stock Exchange. JEL Classification:
C10, C58, G10, G12.

Jacek Osiewalski, Kamil Makiela, Justyna Wréblewska
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Bayesian comparison of GDP models based on VAR and SF specifications

In traditional macroeconomic modelling the concept of an aggregate production function has played an im-
portant role. Nowadays it is used for international GDP growth comparisons, usually in the form of a stochastic
frontier (SF) production function that formally takes into account both the time-varying technological frontier
and deviations from it (representing technical inefficiency of particular economies). On the other hand, over last
35 years macro-econometrics has been dominated by time series perspective and VAR-based models.

The aim of our research is to start formal and fair Bayesian comparisons of two groups of GDP empirical
models: one based on VAR, (possibly with cointegration relations), the other on SF specifications. All our models
consist of three equations for the logarithms of GDP and its two factors (physical capital and labour). The two
equations for the production factors are common to VAR and SF models, which differ in the description of the
current GDP level. We begin empirical comparisons with simple cases of individual economies (and not a panel
of countries), namely the leading world economy (USA) and Poland, our economy in transition.

Magdalena Osinska, Marcin Faldzinski
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Analiza wspdéltzaleznosci w ryzyku z wykorzystaniem réznych estymatoréw
zmiennosci

Celem badania jest analiza wspoétzaleznosci w ryzyku miedzy rynkami finansowymi z wykorzystaniem réznych
miar zmiennosci. Badanie skupialo si¢ na zagadnieniu rozlewania ryzyka ekstremalnego na rynkach finansowych.
Zrozumienie mechanizmu transferu ryzyka ma kluczowe znaczenie dla efektywnego zarzadzania ryzykiem, insty-
tucji finansowych oraz podmiotéw nadzorujacych rynki finansowe. Ekstremalne ruchy cen, utozsamiane z ryzy-
kiem ekstremalnym, powoduja najwigksze zagrozenie oraz szanse dla uczestnikéw rynku, poniewaz takie sytuacje
zazwyczaj maja kluczowe znaczenie we wspolczesnym zarzadzaniu ryzykiem. Przedstawiony artykul stanowi roz-
szerzenie dotychczasowych badan z tego zakresu, dzigki uwzglednieniu réznych estymatoréw zmiennosci (modele
klasy GARCH, estymatory uwzgledniajace ceny minimalne i maksymalne, teorie wartosci ekstremalnych) oraz
réznych poziomoéw ryzyka w zakresie ogonéw rozkladu, co dopuszcza rézna dynamike transferu ryzyka pomiedzy
rynkami. Jako miary ryzyka wykorzystano warto$¢ zagrozong oraz oczekiwany niedobér. Do badania transmisji
ryzyka miedzy réznymi rynkami wykorzystano test przyczynowosci Grangera w ryzyku.

Stowa kluczowe: estymatory zmienno$ci, przyczynowos¢ w ryzyku w sensie Grangera, warto$¢ zagrozona
(VaR), oczekiwany niedobér (ES), ryzyko ekstremalne
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Magdalena Osinska’, Tadeusz Kufel’, Marcin Blazejowski!, Pawel Kufel’
t Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu, * Wyzsza Szkola Bankowa w Toruniu

Procedura symulacyjnego wyznaczania prognoz z modeli progowych — pakiet funkcji
dla programu gretl

Celem referatu jest przedstawienie oprogramowania w pakiecie Gretl procedur do identyfikacji, estymacji i we-
ryfikacji wybranych modeli progowych oraz ich zastosowania w symulacyjnych procedurach prognozowania
tak, aby mogly by¢ wykorzystane w formie zautomatyzowanej do prognozowania dowolnych proceséw ekono-
micznych. Zaprezentowana procedura obejmuje automatyczng estymacje modelu progowego wybierajac model
w oparciu o wybrane kryterium przy nastepujacych zmiennych: warto$ciami progowymi sa decyle lub kwartyle,
rzad opdznienia zmiennej przelacznikowej oraz rzad autoregresji modelu, liczba reziméw. Ponadto, w szacowa-
nych modelach badana jest stacjonarno$é¢ w rezimach. Na podstawie najlepszego modelu (wedtug wybranego
kryterium) mozliwe jest wygenerowanie prognozy wykorzystujac metode Monte Carlo lub bootstrap. Dzialanie
procedury przedstawione jest na przykltadzie danych makroekonomicznych dla wybranych krajéw Unii Europej-
skiej dla danych miesiecznych oraz kwartalnych.

Aplikacyjny charakter ma na wzgledzie ulatwienie korzystania z opracowanych procedur w innych badaniach
ekonomicznych.

Anna Pajor
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Estymacja warto$ci brzegowej gestosSci wektora obserwacji za pomocg skorygowanej
$redniej arytmetycznej

Formalne poréwnanie modeli lub laczenie wiedzy pochodzacej z réznych modeli w ramach bayesowskiego wnio-
skowania statystycznego wymaga estymacji warto$ci brzegowej funkcji gestosci rozkladu wektora obserwacji.
W tym celu proponowane sa rézne estymatory oparte na metodach Monte Carlo. Celem niniejszej pracy jest
zbadanie wlasnosci estymatora p(y) (gdzie p(.) jest funkcja gestosci rozkladu wektora obserwacji y), opartego na
skorygowanej Sredniej arytmetycznej funkeji wiarygodnosci. Pokazano, ze przy pewnych warunkach, estymator
ten jest nieobcigzony, a jego dobre wlasnosci wynikaja z mocnego prawa wielkich liczb Kolmogorowa oraz
centralnego twierdzenia granicznego. Na podstawie symulacji i danych rzeczywistych, estymator ten zostanie
poréwnany z innymi, popularnymi estymatorami wartosci brzegowej funkcji gestosci wektora obserwacji, m.in.
estymatorem Newtona i Rafteryego (1994), Chiba (1995), Laplace’a i Metropolisa (Raftery, 1996), Lenka (2009).
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Mariola Pilatowska, Aneta Wlodarczyk
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu, Politechnika Czestochowska

Emisja CO2, wzrost gospodarczy i zuzycie energii w panstwach Europy
Srodkowo-Wschodniej — analiza kointegracji progowej dla srodowiskowej krzywej
Kuznetsa

Wiekszosé badan nad srodowiskowa krzywa Kuznetsa (EKC) bazuje na podejsciu liniowej kointegracji, ktére
zaklada liniowo$¢ i symetrycznosé zaleznosci miedzy emisja CO2 a wzrostem gospodarczym, tzn. ze odchylenia
od réwnowagi dhugookresowej sa korygowane w kazdym okresie i w taki sam sposéb niezaleznie od tego, czy
emisja CO2 jest powyzej czy ponizej relacji dlugookresowej. W przypadku jednak wystepowania efektu asy-
metrycznego dostosowania odchylen emisji dwutlenku wegla do poziomu réwnowagi dlugookresowej wskazane
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jest przeprowadzenie testéw kointegracji progowej (Enders, Siklos, 2001). Celem artykulu jest zbadanie dlugo-
okresowej zaleznosci miedzy emisja CO2 a wzrostem gospodarczym w panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej
z wykorzystaniem podejscia kointegracji progowej z asymetrycznym dostosowaniem. Badanie jest przeprowadza-
ne przy zalozeniu tradycyjnej specyfikacji krzywej EKC oraz w wersji rozszerzonej o dodatkowe zmienne (zuzycie
energii i/lub zmienna czasowa) w celu oceny wplywu pominigtych zmiennych na wyniki testowania hipotezy
EKC. Analiza jest przeprowadzona na podstawie danych kwartalnych (1995-2012) otrzymanych po dezagregacji
danych rocznych z wykorzystaniem metody Dentona-Chollete. Analiza tego typu moze by¢ uzyteczna w ocenie
efektywnosci polityki energetycznej stosowanej w panstwach UE.

Krzysztof Piontek
Uniwersytet Ekonomiczny we Wroclawiu

Analiza mocy wybranych testéw niezalezno$ci przekroczen wartosci zagrozonej

Testowanie wsteczne modeli pomiaru wartosci zagrozonej jest, obok testéw warunkéw skrajnych, niezbednym
elementem procesu wdrazania wewnetrznych na przyklad w instytucjach finansowych.

Wykorzystywane testy wsteczne przekroczen powinny pozwalaé skutecznie identyfikowa¢ odstepstwa zaréwno
w zakresie liczby, jaki niezaleznosci przekroczen wartosci zagrozonej. Statystyczne wlasciwosci, np. w zakresie
mocy poszczegblnych testéw, a tym samym warunki ich stosowalnosci (np. w zakresie wielkosci proby) analizo-
wane sa stosunkowo rzadko i w ograniczonym zakresie.

Testowanie niezalezno$ci przekroczen pozostaje zdecydowanie rzadziej stosowang procedurg oceny modeli
pomiaru wartosci zagrozonej, anizeli testowani zgodnosci liczby przekroczen. Brak niezaleznosci w szeregu prze-
kroczen stanowi jednak rowniez podstawe do dyskwalifikacji danego podejécia w pomiarze ryzyka. Wystepowanie
zaleznosci w szeregu przekroczen jest zazwyczaj sygnatem, ze model reaguje zbyt wolno na zachodzace zmiany
na rynku.

Celem pracy jest poréwnanie mocy wybranych testow niezaleznosci przekroczen. Zaprezentowane badania
dotycza testu Christoffersena, testu Hassa oraz mniej popularnych rozwiazan — testu GMM i EACD. Szczegdlny
nacisk polozony zostanie na aspekt wielkoéci préby oraz mocy poszczegdlnych testow. Moc poszczegdlnych
testow oszacowana zostanie w badaniu symulacyjnym z uwzglednieniem danych o wladciwosciach zblizonych
do obserwowanych w praktyce. Wykazana zostala nieprzydatno$é¢ niektorych testéw niezaleznosci przekroczen
dla typowych dtugosci szeregéw i typowych odstepstw od niezaleznoéci przekroczen, wynikajaca ze zbyt niskiej
mocy tego testu.

Praca stanowi kontynuacje wcze$niejszych badan autora i konczy sie sformulowaniem zalecen w zakresie
metod oceny poprawno$ci modeli pomiaru wartosci zagrozone;.

Stowa kluczowe: pomiar ryzyka, VaR, testy wsteczne, moc testow
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Mateusz Pipien, Lukasz Lenart
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

Cechy empiryczne cyklu finansowego — metody podprébkowania w procesach prawie
okresowo skorelowanych

Celem artykulu jest zastosowanie metod podprobkowania w analizie cyklu finansowego. Analizie podlegaja
gospodarki Polski, Wielkiej Brytanii i USA, gdzie rozwaza sie dynamike kredytu, aktywéw, akcji i cen nierucho-
mosci. Cechy cykli finansowego uzyskano przy zastosowaniu metod dyskretnej analizy spektralnej dla proceséw
prawie okresowo skorelowanych.




Streszczenia wystgpien 19

Piotr Pluciennik
Uniwersytet im. Adama Mickiewicza w Poznaniu

Transmisja kryzysu do sektora bankowego w Polsce na podstawie analizy swap
spreadéw

Spread pomiedzy stopa procentowa LIBOR oraz stala stopa kontraktu OIS o tym samym czasie zapadalno-
Sci jest miernikiem kondycji sektora bankowego. W cyklicznych raportach o stabilnosci systemu finansowego
w analogiczny sposéb wykorzystuje sie spread pomiedzy stopa WIBOR 3M oraz kontraktem OIS. Z uwagi na
strukture niezabezpieczonych depozytéw na polskim rynku miedzybankowym, w ktérych blisko 90% stanowig
depozyty jednodniowe, a depozyty o terminie zapadalnosci dtuzszym niz miesiac nie wystepuja na nim w ogdle,
nie ma mozliwosci oceny na ile stopa WIBOR odzwierciedla koszt pieniadza na rynku miedzybankowym. Z tego
powodu wykorzystamy alternatywna miare kondycji sektora bankowego — swap spread. Parametryczne modele
z przelaczaniem typu Markowa umozliwity nam dokonanie identyfikacji reziméw, z ktérych jeden bedziemy utoz-
samia¢ z dobra kondycja sektora bankowego a drugi kondycja ostabiona z racji kryzysu hipotecznego w Stanach
Zjednoczonych oraz kryzysu zadtuzeniowego w panstwach Europy Potudniowej. Dzieki temu jesteSmy w stanie
zidentyfikowa¢ momenty, w ktorych skutki kryzysu staly sie odczuwalne w polskim sektorze bankowym. Modele
z przelaczaniem typu Markowa pozwola nam takze na dokladny opis zmiennoéci warunkowej swap spreadu,
ktora mozemy interpretowaé jako miare niepewnosci co do przyszlego uksztaltowania sie sytuacji w sektorze
bankowym w Polsce.

Ewa Ratuszny
Szkola Gtowna Handlowa

Prognozowanie miar ryzyka przy wykorzystaniu rozszerzonych modeli CAViaR.
Metoda obejmowania i prognozy kombinowane wartosci narazonej na ryzyko dla
instrumentéw rynku towarowego

Niniejszy referat ma na celu prezentacje wynikow badania dotyczacego poréwnania metod prognozowania miary
ryzyka typu VaR dla instrumentéw rynku towarowego. W wyznaczaniu prognoz postuzono sie warunkowymi
autoregresyjnymi modelami wartosci narazonej na ryzyko (Conditional Autoregressive Value at Risk, CAViaR),
kwantylem wyznaczanym na podstawie zmiennoéci implikowanej oraz modelami CAViaR rozszerzonymi o kwan-
tyl implikowany (metoda ta nazywana jest w prognozowaniu metoda obejmowania — ang. encompassing). Zbada-
no czy mozliwe jest osiagniecie dokladniejszych prognoz miary ryzyka VaR, dzieki temu, ze taczone sg informacje
z historycznych szeregéw czasowych oraz informacje odno$nie oczekiwanego przez rynek ryzyka. W tym celu
zastosowano cztery metody kombinowania prognoz: Srednia arytmetyczna prognoz, metode regresji, metode
wariancji-kowariancji i metode wariancji-kowariancji z czynnikiem dyskontujacym obserwacje starsze.

Pawel Sakowski, Robert Slepaczuk, Mateusz Wywiat
Uniwersytet Warszawski

Cross-sectional returns from diverse portfolio of equity indices with risk premia
embedded

The main purpose of this article is to extend evaluation of classic Fama-French and Carhart model for global
equity indices. We intend to check the robustness of models results when used for a wide set of equity indices
instead of single stocks for the given country. Such modi cation enables us to estimate equity risk premia for
a single country. However, it requires several amendments to the proposed methodology for single stocks. Our
empirical evidence reveals important di erences between the conventional models estimated on single stocks,
either international or US-only, and models incorporating whole markets. Our novel approach shows that the
divergence between indices of the developed countries and those of emerging markets is still persistent. Addi-
tionally, research on weekly data for equity indices presents rationale for explanation of equity risk premia di
erences between variously sorted portfolios. keywords: cross-sectional models, asset prising models, equity risk
premia, equity indices, new risk factors, sensitivity analysis, book to market, momentum, market price of risk.
JEL classications: C15, G11, F30, G12, G13, G14, G15.
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Ewa Syczewska
Szkola Gtéwna Handlowa

Causality tests for exchange rates and stock indices — nonlinear and transfer entropy
approach

There exist several tools for the assessment of possible causality in the Granger sense between two or more
variables. It has been shown in earlier research by the author (where the Granger linear test and the nonlinear
Diks and Panchenko test were applied to the exchange rate and stock indices returns), that for financial varia-
bles presence and direction of causal relationship between a bilateral exchange rate and the corresponding stock
indices can be influenced by the crisis. In the literature (Kliber (2011), Fiszeder and Orzeszko (2012), among
others) prefiltering of the series with ARMA-GARCH models is first applied. On the other hand, causality tests
based on entropy transfer have been proposed e.g. by Schreiber (2000), Hlavackova et al. (2007) and by Barnett
and Seth (2014) (see Syczewska and Struzik (2014)). In this research, some of the nonlinear and TE methods
will be applied to the exchange rate and stock indices returns, to check possible causality and its changes during
and after the crisis.

Elzbieta Szulc, Dagna Wleklinska
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Dynamiczno-przestrzenna analiza konwergencji wybranych gield papieréw
warto$ciowych w okresie 2004—2013

Referat dotyczy analizy konwergencji wybranych gield $§wiatowych, z podziatem na gietdy europejskie, azjatyckie
i amerykanskie, z punktu widzenia poziomu ich rozwoju. Poziom rozwoju gietdy okreslany jest za pomoca 6
zmiennych diagnostycznych: X1 - kapitalizacja spétek krajowych, X2 - kapitalizacja spétek nowo wprowadzonych
do obrotu, X3 - catkowita warto$é obrotu (plynnosé), X4 - PKB per capita, X5 - udzial najwigkszych 10 sp6tek
w kapitalizacji gieldy, X6 - relacja kapitalizacji rynku do PKB, powszechnie uznawanych za wazne determi-
nanty rozwoju rynkéw gieldowych. Celem referatu jest wskazanie na zasadnos$¢ uwzgledniania przestrzennych
i ekonomicznych powiazan miedzy rynkami gieldowymi w analizach ich konwergencji. Ponadto, pokazuje on
potrzebe poszukiwania tzw. rezimow przestrzennych w tym zakresie, a takze zréznicowanie w czasie procesu
konwergencji. W przeprowadzonym badaniu wykorzystano analize taksonomiczna, dynamiczne modele panelo-
we oraz dynamiczne panelowe modele przestrzenne. Powigzania przestrzenne miedzy gieldami identyfikowano,
z jednej strony za pomoca macierzy odleglosci geograficznej, z drugiej zas przy wykorzystaniu odpowiednio zde-
finiowanej odleglosci ekonomicznej. Analizie poddano 46 gield. Zakres czasowy badania objal lata 2004-2013.
Dane zaczerpnieto ze strony Swiatowej Federacji Gield: www.world-exchanges.org.

Dominik Sliwicki
Urzqd Statystyczny w Bydgoszczy, Wyzsza Szkola Gospodarki w Bydgoszczy

Analiza odplywéw z bezrobocia z wykorzystaniem modelu panelowego

Efektywnos¢ funkcjonowania rynku pracy mozna oceniaé¢ poprzez liczbe podjeé zatrudnienia przez osoby po-
szukujace pracy. Podjecie zatrudnienia stanowi w stocie polaczenie osoby poszukujacej prace z pracodawca.
Proces laczenia graczy na rynku pracy mozna ujaé matematycznie za pomoca funkcji dopasowan. Wyraza ona
zalezno$¢ pomiedzy odplywami z bezrobocia a podstawowymi zasobami. Jest takze narzedziem stosowanym do
okreslenia wplywu zmian proceséw gospodarczych na stan réwnowagi na rynku pracy.

Celem referatu jest préba okreslenia wplywu wybranych zmiennych ekonomicznych na odpltywy z bezrobocia
rozumiane jako odptywy z bezrobocia ogbétem oraz z bezrobocia do zatrudnienia. Jako narzedzie badawcze zo-
stanie wykorzystana rozszerzona funkcja dopasowan skonstruowana na bazie dynamicznych modeli panelowych.
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Stawomir Smiech, Monika Papiez
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie

O mozliwosci skutecznego krétko i Sredniookresowego prognozowania cen ropy
naftowej

Teoria ekonomii nie daje duzych nadziei na wyznaczenie trafnych prognoz cen surowcéw energetycznych. Z jednej
strony teorie wyceny surowcéw (teorie zapoczatkowane przez Hotellinga w 1931) okazuja sie rozmijaé¢ z doswiad-
czeniem, przez co trudno oczekiwaé po nich, ze stana sie stosowanym narzedziem prognostycznych. 7 drugiej
strony teoria rynku efektywnego proponuje pozbawiona waloréw utylitarnych prognoze naiwna jako optymalny
model prognostyczny.

Fiasko podejscia teoretycznego nie oznacza, ze rozmaite instytucje, uczestnicy rynku czy badacze nie pré-
buja otrzymaé prognoz, ktére maja pewien walor uzytkowy. Dotychczas powstalo sporo opracowan, ktorych
autorzy wykazuja skuteczno$¢ pewnych modeli ekonometrycznych (lub innych) w eksperymentach prognostycz-
nych. Zazwyczaj w kontekscie prognoz wykorzystywane sa modele wektorowej autoregresji, ktérych prostota
pozwala na latwe uogélnienie zaobserwowanych w przesztosci prawidtowoéci i skuteczne prognozowanie. Wérod
potencjalnych regresoréow dla ceny surowcow energetycznych wskazuje sig zmienne charakteryzujace aktywnosé
ekonomiczna, nastroje na rynkach finansowych oraz sytuacje na rynku surowcow.

Celem niniejszego referatu jest przedstawienie wynikéw eksperymentu prognostycznego, w ktérym testowano
trafno$é prognoz otrzymanych modelami VAR dla réznych regresoréw w krétkim (1 miesiac) oraz érednim
(3 miesiace, 6 miesiecy, 12 miesiecy) horyzoncie. W badaniu przyjeto rolowany schemat prognostyczny, przy
czym okno préby obejmowalo obserwacje z 10 lat (dane miesigczne). Prognozy wyznaczono na kolejne miesigce
lat 2005-2014.

Gléwne rezultaty badania mozna ujaé¢ w nastepujacych uwagach. Po pierwsze, dostepne sa pewne informacje
(tj. zmienne ekonomiczne czy finansowe), ktére pozwalaja poprawié¢ trafno$é prognoz modeli VAR w poréwnaniu
do prognozy naiwnej. Po drugie, nie mozna (w ramach testowanego podejscia) antycypowaé zmian trendu cen

ropy.

Ewa Wedrowska
Uniwersytet Mikotaja Kopernika w Toruniu

Analiza wrazliwosci miar dywergencji Csiszara

Znaczenie miar rozbieznosci pomiedzy rozkladami prawdopodobienstwa wynika z zastosowania ich w proble-
mach wnioskowania i dyskryminacji (Ullah 1996). Miary dywergencji bazuja na idei entropii zdefiniowanej na
gruncie teorii informacji, ktéra wprowadzil Shannon (1948) oraz Wiener (1949). Miary te kwantyfikuja stopien
rozbieznosci pomiedzy dwoma rozkladami prawdopodobienistwa.

Klase uogélnionych miar dywergencji odgrywajacych istotna role w teorii informacji i statystyce stanowia
miary dywergencji Csiszara (f-dywergencje) (Csiszar 1967). Niektére znane miary odlegtosci oraz miary dywer-
gencji sa szezegdlnymi przypadkami dywergencji Csiszara (odlegtosé Hellingera, odleglo$é tréjkatna, dywergen-
cja Chi-kwadrat, arytmetyczna i geometryczna dywergencja, dywergencja Kullbacka-Leiblera oraz dywergencja
Jensena-Shannona). Wykaz f{-dywergencji przedstawiony jest w pracach (Taneja, Kumar 2004) (Taneja 2008)
and (Wedrowska 2012).

Cel artykulu stanowi zbadanie oraz wzajemne poréwnanie stopnia wrazliwo$ci wskazanych miar na zmiany
stopnia rozbieznoéci rozkladéw prawdopodobienstwa.

Stowa kluczowe: miary dywergencji Csiszara, podobienistwo rozkladéw prawdopodobienstwa
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Wioleta Zgliczynska
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Liniowa regresja modalna i jej zastosowanie

Liniowa regresja modalna jest nowoczesnym i potencjalnie bardzo uzytecznym dodatkiem do obecnych narzedzi
stuzacych do analizy danych, gdyz pozwala uzyskaé¢ dokladniejsze wyniki, niz uzyskane za pomoca warunko-
wej Sredniej, czy mediany w prognozowaniu danych o asymetrycznych rozktadach. Dodatkowo jest odporna
na obserwacje odstajace. Celem artykutu jest przedstawienie metody szacowania parametréw liniowej regresji
modalnej oraz podanie przykladu jej zastosowania.

Mirostawa Zurek
Uniwersytet Mikolaja Kopernika w Toruniu

Zastosowanie procedury bootstrap do oceny jakosci modeli SEM

Zastosowanie do estymacji modelu metody najwiekszej wiarygodnosci dla danych o rozktadzie innym niz normal-
ny powoduje wzrost statystyki, stuzacej do statystycznej weryfikacji poprawnoéci modelu SEM, a takze zanizenie
wartosci odchylen standardowych ocen parametréw. Podobnie na skutek niespelnienia zalozen moga by¢ ob-
cigzone oceny parametréw strukturalnych modeli ekonometrycznych uzyskane innymi klasycznymi metodami,
takimi jak uogodlniona metoda najmniejszych kwadratéw czy ADF. Z tego tez wzgledu procedura bootstrap jest
powszechnie stosowana do oceny jakosci modelu SEM, a takze do szacowania jego parametrow. W artykule
zawarto opis koncepcji pozyskiwania probek bootstrap, szacowania na ich podstawie parametréow i ich obcia-
zen, odchylen standardowych oraz ustalania przedzialéw ufnosci. Przeprowadzono takze analize porownawcza
parametréw modelu oszacowanych klasycznymi metodami estymacji jak i stosujac prébkowanie bootstrap.
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Mozliwosci publikacji

Referaty wygloszone na Seminarium moga byé opublikowane w nastepujacych czasopismach
UMK:

1. Acta Universitatis Nicolai Copernici, Ekonomia (6 pkt.) — w j. polskim
http://www.aunc.ekonomia.umk.pl.

2. Dynamic Econometric Models (8 pkt.) — w j. angielskim
http://www.dem.umk.pl/dem.

pod warunkiem uzyskania pozytywnych recenzji i spetnienia wymogdéw redakcyjnych.

Zgtoszenie artykulow do wymienionych czasopism odbywa sie tylko w trybie online
poprzez zakladke skltadanie artykutéw (AUNC, Ekonomia) lub online submission (DEM).

Wszystkie niezbedne informacje dotyczace wymogdw redakcyjnych znajduja sie na stronach
czasopism odpowiednio w zaktadce Dla Autoréw (AUNC, Ekonomia) i For Authors (DEM).

Artykuty do czasopism mozna sktadaé w trybie ciggtym przez caly rok, niezaleznie od faktu
wygloszenia lub nie referatu na Seminarium, przy czym artykuly zgtoszone do DEM do 31 paz-
dziernika 2015 maja szanse na publikacje w tomie na rok 2015, natomiast artykuly zgtoszone do
AUNC, Ekonomia — w tomach na rok 2016.

Oba czasopisma sa indeksowane w bazach:

— AUNC, Ekonomia w: Akademicka Platforma Czasopism UMK, BazEkon, BazHum, EBSCO:
Business Source Corporate Plus, ERIH PLUS, Google Scholar, Index Copernicus, ProQuest,
RePEc, SHERPA/RoMEO.

— DEM w: BazEkon, EBSCO: Business Source Corporate Plus, ERIH PLUS, Google Scholar,
Index Copernicus, ProQuest, RePEc, SHERPA/RoMEOQO, The Digital Publishing Platform of
Nicolaus Copernicus University.

Zapraszamy Panstwa do zglaszania artykutow.
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