Nr rejestracyjny: 2018/28/T/HS4/00095; Kierownik projektu: mgr Krzysztof Michat Drachal

Celem planowanych badan jest poszerzenie wiedzy o rynkach wybranych surowcow energetycznych.
Surowce energetyczne, takie jak ropa naftowa, gaz ziemny, czy wegiel odgrywajg bardzo istotna role we
wspotczesnej gospodarce. Wiedza o tym jak mogg ksztaltowac si¢ ich ceny w przyszto$ci oraz jakie sg gtowne
determinanty ksztaltowania si¢ tych cen jest bardzo istotna zaréwno z punktu widzenia pojedynczego
inwestora, przedsiebiorstw, jak i z punktu widzenia panstwa. Na przyktad, wiedza ta jest wazna z punktu
widzenia bezpieczenstwa energetycznego kraju.

W szczegblnosci w zaplanowanym badaniu analiza zostanie wykonana w oparciu o wybrane modele
Bayesowskie. Zatem, po pierwsze w zaplanowanych badaniach dokonana zostanie analiza wybranych metod
Bayesowskich w kontekscie ich mozliwego uzycia do analizy ksztaltowania si¢ cen surowcow
energetycznych. Wybrane zostaly metody Bayesowskie, poniewaz umozliwiaja one prace z duzymi zbiorami
danych. Ponadto wybrane metody pozwalaja na uwzglednianie tzw. niepewnosci co do modelu oraz
niepewnosci co do wspotczynnikéw modelu.

W praktyce oznacza to, ze badacz zainteresowany skonstruowaniem modelu ksztaltowania si¢ cen
surowca ma do dyspozycji potencjalnie bardzo duzo zmiennych. Ilo$¢ ta stanowi czesto powazne wyzwanie z
punktu ztozonosci obliczeniowej. Dlatego wazne jest staranne przeanalizowanie tych metod: ich kosztoéw i
zalet; oraz w miar¢ mozliwosci dokonanie modyfikacji czy ulepszen optymalizujacych ich przydatnos¢.
Zastosowane w badaniu podejscie pozwala na ,,wrzucanie” do modelu bardzo duzej ilosci takich zmiennych.
Kolejne, rekurencyjne estymacje modelu pozwalaja natomiast ocenia¢ przydatno$¢ tychze zmiennych w miarg
odnotowywania kolejnych informacji z rynku. Innymi stowy, ekonometria Bayesowska pozwala na
,uaktualnianie” wspotczynnikéw w modelu w miare uptywu czasu; oraz na uaktualnianie pewnych wag
przypisywanych poszczegdlnym zmiennym.

Takie podejscie jest tez o tyle przydatne, ze w pewnych okresach czasu rozne zmienne mogg odgrywaé
kluczowe role. Zastosowane w niniejszym badaniu metody pozwalajg uwzgledni¢ t¢ niepewnos$¢. W ostatnim
czasie w literaturze zaproponowano kilka schematoéw teoretycznych, ktére pozwalaja na przeprowadzanie
takich obliczen. Sa to tzw. Dynamic Model Averaging (DMA), Dynamic Model Selection (DMS), czy tez
Median Probability Model. W metodach tych prognozy formutuje si¢ w oparciu o §rednig wazong prognoz z
wielu modeli, lub tez z modeli-kandydatow wybiera si¢ model ,,optymalny”. W literaturze teoretycznej
opisano rozne wady i zalety poszczegélnych podej$¢. Dlatego interesujace wydaje si¢ sprawdzenie
poszczegdlnych podjes¢ na rynku surowcoéw energetycznych. Ponadto same procedury usredniania, czy tez
wyboru modelu, mogg by¢ dokonywane na rézne sposoby i nalezy je doktadniej przebadac.

Wreszcie oprocz wymienionych wyzej metod, dos¢ ciekawe wydaje si¢ by¢ podejscie za pomoca tzw.
modeli mieszanych. Pomimo znacznej elastyczno$ci wspomnianych wyzej metod, istnieja przestanki do
jeszcze wigkszego ich ,,uogélnienia”. Konkretniej niedawno zaproponowana metoda DMA moze by¢ w
ciekawy sposob zmodyfikowana przez wprowadzenie rozktadow mieszanych i tzw. czeSciowego zapominania.
Prowadzi to z kolei do koniecznos$ci uzywania tzw. algorytmow quasi-Bayesowskich.

Z punktu widzenia interpretacyjnego w wyzej wymienionych, znanych od strony teoretycznej
modelach, ukryte jest zalozenie, ze jeden z wielu rozpatrywanych jest tym ,,wlasciwym”. Innymi stowy wraz
znaptywem kolejnych danych z rynku (kolejne obserwacje) zwicksza si¢ wiedza, czy tez prawdopodobienstwo
,,odkrycia” tego modelu. Natomiast implementacja rozktadow mieszanych pozwala na przyjecie formalnego
zatozenia, ze ,,prawdziwy” model zmienia si¢ z czasem. Takie zalozenie jest bardziej atrakcyjne z punktu
widzenia dynamiki i niepewnosci jaka obserwuje si¢ na rynkach finansowych. Jednakze tego rodzaju modele
nie zostaly jeszcze zbyt dokladnie zbadane nawet od strony teoretycznej i konieczne jest w ogdle samo ich
skonstruowanie.



