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Ceny surowcoéw maja bardzo istotny wplyw na funkcjonowanie gospodarek. Wptywaja one
na poziom inflacji i aktywno$¢ ekonomiczng. Sg takze zwigzane z cenami innych towardw i
surowcow, kursami walut 1 rynkami finansowymi. Jest to wigc bardzo wazne zagadnienie z punktu
widzenia polityki gospodarczej. Ponadto ceny surowcow bezposrednio wpltywaja na producentdw, a
przez to takze i na konsumentow — czyli nabywcow produktéw finalnych. W przypadku surowcow
energetycznych, takich jak ropa naftowa czy gaz, zalezno$¢ jest jeszcze bardziej bezposrednia dla
przecigtnego obywatela.

Na przyktad, jesli chodzi o ceny ropy naftowej, to najpowszechniejsza metoda
prognozowania cen w krotkim okresie jest skorzystanie z notowan kontraktow futures. Z metody tej
korzysta wiele bankéw centralnych oraz Miedzynarodowy Fundusz Walutowy. Metoda ta ma
jednak istotne wady. Z kolei, wiekszo$¢ aktualnie zaproponowanych, bardziej zaawansowanych,
modeli prognostycznych (na przyktad modele klasy VAR, ARIMA-GARCH, itp.) takze posiada
istotng wad¢. Mianowicie, pomija si¢ w nich potencjalny wplyw przyjetego do analizy okresu czasu
na jakos$¢ uzyskanej prognozy. Istotnie, okazuje si¢, ze ceny surowcOw w bardzo rézny sposob
zachowuja si¢ roznych okresach czasu. Mozna wigc mowic o tzw. zmianach strukturalnych.

Okazuje si¢ jednak, ze rynek surowcdéw moze by¢ znacznie bardziej skomplikowany. Otéz
zardbwno zbidér wlasciwych prorektor6w moze by¢ zmienny w czasie, jak i1 dla konkretnie
ustalonego modelu — jego wspolczynniki moga by¢é zmienne w czasie. Istnieje szereg badan
wskazujacych, ze pewne modele sprawdzaja si¢ w wybranych okresach, natomiast w innych
okresach lepsze okazuja si¢ zupekie inne modele.

Na przyktad jesli chodzi o cen¢ ropy naftowej, to czynnik okreslajacy podaz miat bardzo
istotny wplyw pod koniec XX w., lecz na poczatku XXI w. mozna upatrywac znacznie wigkszego
wplywu wzrostu gospodarczego w Indii lub Chinach, czy tez spekulacji na rynkach.

Jedng z interesujacych prob rozwigzania tego problemu jest stosowanie tzw. prognoz
mieszanych, czyli prognoz opartych o prognozy czastkowe otrzymane z wielu roéznych
alternatywnych modeli. Pierwszym kluczowym elementem badania staje si¢ zatem wyszukanie w
miare duzego zbioru potencjalnie istotnych regresorow.

W przypadku niepewnos$ci zarowno co do samej postaci modelu jak 1 wspotczynnikdéw
bardzo przydatne okazuja si¢ metody Bayesowskie. Niedawno zaproponowano tzw. dynamiczne
usrednianie modeli. Metoda ta wymaga jednak oszacowania kazdego potencjalnego modelu w
kazdym momencie analizowanego okresu. Jezeli k jest liczebno$cig potencjalnych predyktoréw, to
prowadzi to do konieczno$ci oszacowania 2* modeli — co jest istotnym problemem obliczeniowym.
Juz dla k=10 otrzymujemy 1024 modele. JeZeli mamy miesigczne obserwacje z 20 lat, to trzeba
wykona¢ co najmniej 245 760 obliczen! Jednak metoda dynamicznego usredniania modeli opiera
si¢ na pewnych oszacowaniach, ktére pozwalaja uprosci¢ kwestie obliczeniowe tak, aby byly one
wykonalne w rozsagdnym czasie. Metoda ta pozwala zatem wiaczy¢ do modelowania niepewnos¢ w
bardzo szerokim kontekscie.

W poczatkowym momencie kazdy z tych 2 modeli mozna traktowa¢ jako tak samo dobry. Z
kolei zaktadajac, ze kazdemu z tych modeli w chwili t jest juz przypisana pewna waga, mozemy
wykona¢ prognoze¢ na moment t+1 na podstawie danych do momentu t wigcznie. W momencie t+1
mozemy zweryfikowaé zgodno$¢ prognozy kazdego z tych 2% modeli i w zaleznoéci od zgodnosci
prognozy z danymi rzeczywistymi ,nagrodzi¢” lub ,ukara¢” model poprzez modyfikacje
przypisanej mu wagi. Ostateczna prognoza formulowana jest jako $rednia wazona z wszystkich 2*
prognoz czastkowych. Cho¢ metoda ta opiera si¢ o proste modele regresyjne, to na ich podstawie
powstaje nietrywialna metodologia.

Wreszcie, metoda ta pozwala na postawienie pytania: ktére zmienne i w jakim stopniu w
réznych okresach czasu wplywaja na cen¢ wybranego surowca. Oczywiscie interesujace byloby
rozwini¢cie tej metody takze dla bardziej skomplikowanych modeli. Ponadto interesujace jest
doktadniejsze przyjrzenie si¢ (i zaproponowanie ewentualnych modyfikacji) w samej procedurze
doboru wag.



