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Porównanie wyników estymacji parametru integracji
XáDPNRZHM�GOD�NXUVyZ�3/1�L�GOD�NXUVX�IXQWD�LUODQG]NLHJR

1. Wprowadzenie

: RVWDWQLFK ODWDFK ZDOXWD SROVND SRGOHJDáD ]Uy*QLFRZDQ\P PHFKDQL]PRP

NV]WDáWRZDQLD NXUVX� 3RF]�WNRZR XVWDORQR V]W\ZQ\ NXUV Z]JO
GHP GRODUD DPe-
U\ND�VNLHJR� Sy(QLHM ± NXUV SHá]DM�F\ Z]JO
GHP NRV]\ND ZDOXW� VWRSQLRZR NXUV
E\á XZDOQLDQ\�

,QQ\P SU]\NáDGHP ZDOXW\� NWyUD SRGOHJDáD SRGREQ\P ]PLDQRP PHFKDQi-
]PX XVWDODQLD NXUVyZ� E\á IXQW LUODQG]NL� &HORZH ]DWHP MHVW SU]HSURZDG]HQLH

analizy kursu tej waluty tymi samymi metodami i porównanie wyników.
1LQLHMV]H RSUDFRZDQLH VWDQRZL X]XSHáQLHQLH L UR]V]HU]HQLH EDGD� GRW\F]�-

F\FK ]DFKRZDQLD NXUVX ]áRWHJR Z]JO
GHP Z\EUDQ\FK ZDOXW� ,FK Z\QLNL ]RVWDá\

przedstawione m.in. w publikacjach: Syczewska (2002a–d). Przedmiotem
ZF]H�QLHMV]\FK EDGD� E\áD DQDOL]D ]DFKRZDQLD QRPLQDOQ\FK NXUVyZ ]áRWHJR�

SRUyZQDQLH LFK ]PLDQ GOD Z\EUDQ\FK ZDOXW� D WDN*H VSUDZG]HQLH� F]\ ]MDZLVNR�
QD NWyUH ]ZUyFLOL XZDJ
 0� =DáXVND�.RWXU� 6� Krukowski i A. 2UáRZVNL �������
F]\OL ]PLDQD FKDUDNWHUX IOXNWXDFML NXUVX 86'�3/1 RG SRáRZ\ VLHUSQLD ���� U��

Z\VW
SXMH UyZQLH* GOD NXUVyZ Z]JO
GHP LQQ\FK ZDOXW� 2SUyF] QDU]
G]L VWDWy-
VW\NL RSLVRZHM L WHVWyZ QLHVWDFMRQDUQR�FL Z\NRU]\VWDQR MHGQ� ] metod wykry-
ZDQLD GáXJRRNUHVRZ\FK ]DOH*QR�FL� PLDQRZLFLH HVW\PDFM
 SDUDPHWUX XáDPNo-
ZHM LQWHJUDFML� =DVWRVRZDQR M� ]DUyZQR GR FDáHM SUyE\� MDN L GZX podprób –
REHMPXM�F\FK RNUHV SU]HG L po postulowanym momencie zmiany charakteru
ZDKD�� D WDN*H Z ZHUVML UHNXUHQF\MQHM� %DGDQLHP REM
WH E\á\ QDVW
SXM�FH NXUV\
nominalne:
• 86'�3/1 ± NXUV Z\PLDQ\ GRODUD DPHU\ND�VNLHJR Z]JO
GHP ]áRWHJR SRl-

skiego,
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• GBP/PLN – kurs funta brytyjskiego,
• CHF/PLN – kurs franka szwajcarskiego,
• AUD/PLN – kurs dolara australijskiego,
• -3<�3/1 ± NXUV MHQD �Z\UD*RQ\ MDNR OLF]ED ]áRW\FK SROVNLFK ]D ��� MHQyZ��

• CAD/PLN – kurs dolara kanadyjskiego.
'UyGáHP GDQ\FK GOD NXUVyZ 3/1 E\á\ WDEHOH �UHGQLFK NXUVyZ 1%3� 3UyED
REHMPRZDáD RNUHV RG 4 stycznia 1993 r. do 28 lutego 2002 r., czyli 2311 obser-
ZDFML �WHQ ]DNUHV REVHUZDFML ]RVWDá Z\EUDQ\ Z celu porównania z pierwotnymi
wynikami =DáXVNLHM L ZVSyáDXWRUyZ �������� 0RPHQW SRVWXORZDQHM ]PLDQ\
FKDUDNWHUX IOXNWXDFML Z SRáRZLH VLHUSQLD ���� RGSRZLDGDá ���� REVHUZDFML�

Analizowano logarytmy obserwacji zmiennych.
3RQLHZD* F]
�ü NXUVyZ MHVW RNUH�ODQD MDNR NXUV\ NU]\*RZH QD SRGVWDZLH

NXUVyZ SRGVWDZRZ\FK ZDOXW� WDNLFK MDN GRODU DPHU\ND�VNL� IXQW EU\W\MVNL� ZL
F
Z QLQLHMV]\P RSUDFRZDQLX GRW\F]�F\P DQDOL]\ NXUVyZ IXQWD LUODQG]NLHJR
ograniF]DP VL
 GR F]WHUHFK ZDOXW�

• 86'�,(3 ± NXUV GRODUD DPHU\ND�VNLHJR Z]JO
GHP IXQWD LUODQG]NLHJR�

• GBP/IEP – kurs funta brytyjskiego,
• CAD/IEP – kurs dolara kanadyjskiego,
• -3<�,(3 ± NXUV MHQD� UyZQLH* RNUH�ORQ\ Z RGQLHVLHQLX GR ��� MHQyZ�

���(VW\PDFMD�SDUDPHWUX�LQWHJUDFML�XáDPNRZHM�±
����±�DQDOL]D�]DFKRZDQLD�NXUVyZ�]áRWowych

'OD V]HUHJX Z\ND]XM�FHJR GáXJRRNUHVRZ� ]DOH*QR�ü REVHUZDFMH ] RGOHJáHM

SU]HV]áR�FL V� LVWRWQLH VNRUHORZDQH ] SU]\V]á\PL L REHFQ\PL REVHUZDFMDPL� :
dziedzinie F]
VWR�FLRZHM V]HUHJ WDNL FHFKXMH QLH]HURZD PRF GOD QLVNLFK F]
VWo-
�FL� -HGHQ ]H VSRVREyZ HVW\PDFML SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM� SU]HGVWa-
wiony przez 6RZHOOD ������� Z\NRU]\VWXMH PHWRG
 QDMZL
NV]HM ZLDU\JRGQR�FL
i Z\PDJD QRUPDOQR�FL UR]NáDGX� 7\PF]DVHP� MDN ZLDGRPR �SRU� QS� Baillie i
Bollerslev (1989), Campbell, Lo i 0DF.LQOD\ �������� UR]NáDG\ GOD NXUVyZ
ZDOXWRZ\FK RUD] GOD ]ZURWyZ QLH V� UR]NáDGDPL QRUPDOQ\PL� QDOH*\ UDF]HM
VWRVRZDü GR LFK RSLVX UR]NáDG W�6WXGHQWD OXE PLHV]DQLQ\ UR]NáDGyZ�

/HSLHM ]DWHP Z\NRU]\VW\ZDü PHWRG\ QLHZ\PDJDM�FH ]DáR*H� R QRUPDOQo-
�FL� -HGQD ] WDNLFK PHWRG� ]DSURSRQRZDQD SU]H] Geweke i Porter-Hudak (1993),
SROHJD QD Z\NRU]\VWDQLX ]DOH*QR�FL PL
G]\ IXQNFM� J
VWR�FL VSHNWUDOQHM D ZDr-
WR�FL� SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM� 1LHFK N R]QDF]D OLF]E
 Z\NRU]\VW\Za-
Q\FK REVHUZDFML� 1DOH*\ RV]DFRZDü UHJUHVM
 ZDUWR�FL periodogramu  I��j), obli-
F]RQ\FK GOD F]
VWR�FL Njj /2πθ = , gdzie 0<k<j�.��1� Z]JO
GHP ZDUWR�FL

tych argumentów. W celu wyznaczenia SHULRGRJUDPX VWRVXMH VL
 WUDQVIRUPDW

Fouriera (por. 7DODJD L =LHOL�VNL �������� SU]\ F]\P PR*H WR E\ü W]Z� V]\END

transformata Fouriera, FFT (Fast Fourier Transform), która jednak wymaga
wybrania podpróby oOLF]ELH REVHUZDFML E
G�FHM SRW
J� �� LQQD PR*OLZR�ü So-
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lega na zastosowaniu tzw. dyskretnej transformaty Fouriera (DFT), która nie
QDU]XFD WDNLFK RJUDQLF]H�� *yUQH RJUDQLF]HQLH K jest ustalane jako pierwiastek
NZDGUDWRZ\ OLF]E\ REVHUZDFML� :V]\VWNLH REOLF]HQLD GRW\F]�FH HVW\PDFML Sa-
UDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM ]RVWDá\ SU]H] DXWRUN
 SU]HSURZDG]RQH Z M
]\NX
programowania GAUSS.

W pracy 6\F]HZVND �����G � Z\]QDF]RQR SDUDPHWU\ LQWHJUDFML XáDPNRZHM
GOD FDáHM SUyE\� D WDN*H GOD dwu podprób (do i od momentu postulowanej zmia-
Q\ FKDUDNWHUX ZDKD��� ]D� GOD SU]\URVWyZ ORJDU\WPyZ EDGDQ\FK NXUVyZ ± QD
SRGVWDZLH FDáHM SUyE\� 5HJUHVMD SHULRGRJUDPX E\áD V]DFRZDQD QD SRGVWDZLH ��
ZDUWR�FL Z SU]\SDGNX FDáHJR V]HUHJX REVHUZDFML� �� ZDUWR�FL GOD pierwszej
F]
�FL� RUD] �� GOD F]
�FL GUXJLHM �SR SU]\SXV]F]DOQHM ]PLDQLH ]DFKRZD� NXUVX��
+LSRWH]
 R QRUPDOQR�FL UHV]W UHJUHVML ZHU\ILNRZDQR SU]\ X*\FLX GZX WHVWyZ�

testu 2χ oraz testu 6KDSLUR�:LOND ZHGáXJ ZDUWR�FL ZVSyáF]\QQLNyZ L ZDUWR�FL

krytycznych podanych przez 'RPD�VNLHJR L 3UXVN� ������� VWU� �� RUD] WDEOLFH
� L � VWU� ���±���� 3U]\NáDGRZR� GOD UHV]W UHJUHVML periodogramu dla kursu

86'�3/1 REOLF]RQH ZDUWR�FL VWDW\VW\NL WHVWX
2χ E\á\ UyZQH ����� [0,0001]

w SU]\SDGNX FDáHJR V]HUHJX� ���� >����@ GOD SLHUZV]HM F]
�FL SUyE\� ]D� ����
[0,076] – dla drugiej. =DWHP RGU]XFRQR KLSRWH]
 R QRUPDOQR�FL UHV]W UHJUHVML

periodogramu wSU]\SDGNX FDáHJR V]HUHJX� QDWRPLDVW GOD SLHUZV]HM L GOD GUu-
JLHM F]
�FL QLH PD SRGVWDZ GR RGU]XFHQLD KLSRWH]\ R QRUPDOQR�FL UHV]W� :DUWo-
�FL VWDW\VW\NL WHVWX 6KDSLUR�:LOND� Z\]QDF]RQH QD SRGVWDZLH ZVSyáF]\QQLNyZ L

wzorów podanych przez 'RPD�VNLHJR L 3UXVN� ������� V� UyZQH RGSRZLHGQLR
����� GOD FDáR�FL� ����� GOD RNUHVX SU]HG ]PLDQ� L ������ GOD RNUHVX SR ]PLa-
QLH� 3RGREQH Z\QLNL RWU]\PDQR GOD SR]RVWDá\FK NXUVyZ� :DUWR�FL VWDW\VW\N
testu Shapiro-Wilka zawarto w tabeli 3 w pracy Syczewska (2002d).
WeZV]\VWNLFK SU]\SDGNDFK QLH PD SRGVWDZ GR ]DNáDGDQLD QRUPDOQR�FL UHV]W�

=DWHP ZDUWR�FL VWDW\VW\NL t-Studenta, wykorzystane do sprawdzania, czy para-
PHWU LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD GDQHM podpróby jest równy 1 w przypadku loga-
U\WPyZ NXUVyZ� ]D� UyZQ\ � GOD LFK SU]\URVWyZ� QDOH*\ WUDNWRZDü MDNR SU]y-
EOL*RQH� -HGQDN Z\UD(QLH ZLGRF]QH E\á\ QDVW
SXM�FH IDNW\�

'OD ND*GHJR ] EDGDQ\FK ]áRWRZ\FK NXUVyZ Z\PLDQ\ Z\VW�SLáD MDNR�FLRZD

Uy*QLFD RFHQ SDUDPHWUyZ LQWHJUDFML XáDPNRZHM RWU]\PDQ\FK QD SRGVWDZLH FDáo-
�FL REVHUZDFML RUD] QD SRGVWDZLH SLHUZV]HM F]
�FL SUyE\� :DUWR�ü LORUD]X t-
6WXGHQWD GOD SLHUZV]HM F]
�FL SUyE\ ± L W\ONR GOD QLHM ± V� Z\UD(QLH ZL
NV]H RG
ZDUWR�FL NU\W\F]Q\FK UR]NáDGX W�6WXGHQWD� 6XJHUXM� ]DWHP RGU]XFHQLH KLSRWH]\
]HURZHM R W\P� *H ZDUWR�ü SDUDPHWUX d LQWHJUDFML XáDPNRZHM MHVW UyZQD ��

=DUD]HP Eá
G\ RFHQ SDUDPHWUyZ V� Z\UD(QLH PQLHMV]H Z SU]\SDGNu regresji
SHULRGRJUDPX Z\]QDF]RQHJR QD SRGVWDZLH SLHUZV]HM F]
�FL SUyE\� 1DWRPLDVW

RFHQ\ SDUDPHWUX� Eá
G\ RFHQ� D ]DWHP ZDUWR�FL LORUD]X W±6WXGHQWD� V� GOD perio-
GRJUDPyZ RWU]\PDQ\FK GOD GUXJLHM F]
�FL SUyE\ ]EOL*RQH GR ZDUWR�FL RWU]\Pa-
Q\FK QD SRGVWDZLH FDáR�FL SUyE\� =ZL
NV]RQD DPSOLWXGD ZDKD� NXUVyZ Z GUu-
JLHM F]
�FL SUyE\ GRPLQXMH ]DFKRZDQLD NXUVyZ Z SLHUZV]HM F]
�FL L SRZRGXMH�
*H FHFK\ MDNR�FLRZH IXQNFML J
VWR�FL VSHNWUDOQHM L SHULRGRJUDPX V� GOD FDáHM
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SUyE\ ]EOL*RQH GR FHFK GOD GUXJLHM F]
�FL SUyE\�
:DUWR�FL VWDW\VW\NL W�6WXGHQWD� RWU]\PDQH QD SRGVWDZLH FDáR�FL SUyE\ OXE

GUXJLHM F]
�FL� VXJHUXM�� L* QLH PD SRGVWDZ GR RGU]XFHQLD KLSRWH]\� *H SUDw-
G]LZD ZDUWR�ü SDUDPHWUX d MHVW UyZQD �� FR R]QDF]D� *H NXUV MHVW ]LQWHJURZDQ\
stopnia 1 (niestacjonarny), zgodnie z wynikami testów Dickeya-Fullera i Phil-
OLSVD�3HUURQD� -HG\QLH GOD SLHUZV]HM F]
�FL SUyE\ Z\QLNL WHVWX t-Studenta suge-
UXM�� *H RFHQD SDUDPHWUX dPR*H E\ü Uy*QD RG ��

1DWRPLDVW GOD SU]\URVWyZ ORJDU\WPX NXUVyZ ZDUWR�FL VWDW\VW\NL t-Studenta
dla hipotezy zerowej d  � Z ZL
NV]R�FL SU]\SDGNyZ V� PQLHMV]H RG ZDUWR�FL
krytycznej. Jedynie dla kursu franka szwajcarskiego i dolara australijskiego
REOLF]RQD ZDUWR�ü VWDW\VW\NL RND]DáD VL
 FR GR PRGXáX ZL
NV]D QL* ZDUWR�ü
krytyczna, zatem parametr d MHVW Uy*Q\ RG ]HUD�
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86'�3/1 *%3�3/1 &+)�3/1

5\V� �� :\NUHV UHNXUHQF\MQ\FK ZDUWR�FL SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD NXUVyZ

]áRWRZ\FK� 'UyGáR� Syczewska [2002]

:\NUHV � SU]HGVWDZLD Z\QLNL HVW\PDFML SDUDPHWUyZ LQWHJUDFML XáDPNRZHM

na podstawie podprób o rosn�FHM OLF]HEQR�FL� :DUWR�ü SLHUZV]D Z\]QDF]RQD
]RVWDáD QD SRGVWDZLH SLHUZV]\FK ��� REVHUZDFML� QDVW
SQD ZDUWR�ü ± QD SRd-
VWDZLH ��� REVHUZDFML LWG� D* GR RVL�JQL
FLD FDáR�FL SUyE\� 1D osi poziomej
zaznaczono numer kolejnej SRGSUyE\� :LGRF]QH V� ]PLDQ\ ]DFKRZDQLD RFHQ
dla 450 SRGSUyE\� D WDN*H ]PLDQD Z RNROLF\ ���� podpróby. Wykres ten, a
WDN*H DQDORJLF]QH Z\NUHV\ GOD W\FK L SR]RVWDá\FK ZDOXW VSRU]�G]RQH QD SRd-
stawie SRGSUyE R VWDáHM OLF]HEQR�FL� ]RVWDá\ SU]HDQDOL]RZDQH Z SUDF\ Syczew-
ska (2002d).
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3. Kurs funta irlandzkiego

-HGQ� ] ZDOXW� NWyUD SRGOHJDáD Z NROHMQ\FK RNUHVDFK SRGREQ\P MDN GOD
]áRWHJR SROVNLHJR ]PLDQRP VSRVREX NV]WDáWRZDQLD NXUVX� E\á IXQW LUODQG]NL�
Lothian i 0F&DUWK\ ������ SU]HSURZDG]LOL V]F]HJyáRZ� DQDOL]
 UHDOQ\FK NXr-
VyZ IXQWD QD SRGVWDZLH GDQ\FK URF]Q\FK� REHMPXM�F\FK RNUHV RG ���� U� GR
���� U�� Z]JO
GHP QDVW
SXM�F\FK ZDOXW� IXQWD VWHUOLQJD� PDUNL QLHPLHFNLHM L

GRODUD DPHU\ND�VNLHJR� 3RVáXJXM� VL
 DQDOL]� JUDILF]Q�� QDU]
G]LDPL VWDW\VW\NL
opisowej, testami pierwiastka jednostkowego (testem Dickeya-Fullera oraz
3KLOOLSVD�3HUURQD�� D WDN*H WHVWDPL W\SX &KRZD Z FHOX WHVWRZDQLD LVWRWQR�FL

]PLDQ Z ODWDFK ���� L ����� 'OD WHVWX $') DXWRU]\ GREUDOL OLF]E
 RSy(QLH�
na podstawie kryterium informacyjnego Schwartza, natomiast dla testu Phillip-
VD�3HUURQD SU]\M
OL OLF]E
 VNáDGQLNyZ UyZQ� �� 7HVW Phillipsa-Perrona jest mniej
ZUD*OLZ\ QD ZSá\Z KHWHURVNHGDVW\F]QR�FL�

Lothian i 0F&DUWK\ ������ RSLVXM� ]PLDQ\� MDNLP SRGOHJDá VSRVyE NV]WDá-
WRZDQLD NXUVX IXQWD LUODQG]NLHJR Z EDGDQ\P SU]H] QLFK RNUHVLH� 3RF]�WNRZR
LVWQLDáD �FLVáD XQLD SRPL
G]\ ,UODQGL� L :LHON� %U\WDQL�� XWU]\P\ZDáR VWDá\ NXUV

� GR �� : ODWDFK ���� ± ���� ZDOXWD E\áD NRQWURORZDQD SU]H] .RPLVM
 :DOu-
WRZ�� : ���� U� ]DáR*RQR ,UODQG]NL %DQN &HQWUDOQ\� NWyUHJR G]LDáDQLD D* GR

1979U� PLDá\ QD FHOX dalsze utrzymywanie parytetu z funtem.
: ���� ,UODQGLD SU]\VW�SLáD GR :VSyOQRW\ (XURSHMVNLHM� ]D� Z ���� U� GR

(XURSHMVNLHJR 0HFKDQL]PX :DOXWRZHJR �(0:�� ZWHG\ IXQW LUODQG]NL ]RVWDá

]ZL�]DQ\ ] PDUN� QLHPLHFN� L LQQ\PL ZDOXWDPL HXURSHMVNLPL� PLDá ]D� Sá\QQ\
NXUV Z]JO
GHP LQQ\FK ZDOXW� 1DWRPLDVW IXQW EU\W\MVNL SU]\VW�SLá GR (XURSHj-
VNLHJR 0HFKDQL]PX :DOXWRZHJR Z SD(G]LHUQLNX ����� RSX�FLá Z ���� U�

2G SU]\VW�SLHQLD GR (0: %DQN &HQWUDOQ\ ,UODQGLL XWU]\P\ZDá SHá]DM�F\
NXUV� 3ROLW\ND ]PLDQ VWyS SURFHQWRZ\FK E\áD ]ZL�]DQD ] NXUVHP UHDOQ\P Za-
*RQ\P XG]LDáDPL KDQGORZ\PL SRV]F]HJyOQ\FK SDUWQHUyZ� 3RQLHZD* :LHOND
%U\WDQLD E\áD QDMZL
NV]\P SDUWQHUHP KDQGORZ\P ,UODQGLL� ZL
F RELH ZDOXW\

E\á\ QDGDO GR�ü EOLVNR ]ZL�]DQH�

���$QDOL]D�LQWHJUDFML�XáDPNRZHM�GOD�IXQWD�LUODQG]NLHJR

'\VSRQXM
 GDQ\PL GRW\F]�F\PL G]LHQQ\FK NXUVyZ IXQWD LUODQG]NLHJR�
REHMPXM�F\PL RNUHV RG ���� U� GR ���� U�� D ]DWHP GR PRPHQWX ]DVW�SLHQLD
funta przez HXUR� 'DQH GRW\F]�FH KLVWRU\F]Q\FK ZDUWR�FL NXUVyZ V� XGRVW
p-
nione przez Bank Centralny Irlandii, na stronie internetowej
http://www.centralbank.ie/eurorates/index.asp. Datami krytycznymi – wyró*-
nionymi przez Lothiana i 0F&DUWK\ ± V� Z W\P RNUHVLH ����� ���� L 1992.  

3LHUZV]\ ZVW
SQ\ HWDS EDGD� SROHJDá QD WHVWRZDQLX LQWHJUDFML EDGDQ\FK
NXUVyZ SU]\ X*\FLX WHVWX Phillipsa-Perrona (jako odpornego na heteroskeda-
VW\F]QR�ü�� :DUWR�FL NU\W\F]QH WHVWX �Z\]QDF]RQH SU]H] MacKinnona (1991))
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V� UyZQH� ±���� GOD SR]LRPX LVWRWQR�FL .  ����� ±���� GOD . = 0,05 i –1,62 dla
.  ����� :DUWR�FL VWDW\VW\NL WHVWX 3KLOOLSVD�3HUURQD SRGDQH V� Z WDEHOL ��
7DEHOD �� :DUWR�FL VWDW\VW\NL WHVWX Phillipsa-Perrona dla kursów funta irlandzkiego

Dla zmiennej Dla przyrostów 1-1956 1957-3462 3463-4962
LnUSD/IEP –1,394 –70,09** –1,767 0,208 –0,692
LnGBP/IEP –1,127 –67,37** –0,678 –0,658 –0,702
LnCAD/IEP –0,594 –70,12** –1,385 0,129 0,240
LnJen/IEP –2,254* –66,79** –2,211* –0,509 –0,960

:DUWR�ü PQLHMV]D RG ZDUWR�FL NU\W\F]QHM�  GOD .  �����  GOD .  ����

'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

:\QLNL HVW\PDFML SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD NXUVyZ IXQWD LUODQGz-
NLHJR V� QDVW
SXM�FH� 2EOLF]HQLD SU]HSURZDG]RQR ]DUyZQR SU]\ X*\FLX ))7�
Z\PDJDM�FHM Z\NRU]\VWDQLD OLF]E\ REVHUZDFML E
G�FHM SRW
J� GZyMNL� MDN L SU]\

X*\FLX G\VNUHWQHM WUDQVIRUPDW\ )RXULHUD� QLHSRGOHJDM�FHM WDNLP RJUDQLF]HQLRP�
D WDN*H WUDQVIRUPDW\ falkowej (wavelet transform).

3RQLHZD* FDá\ Z\NRU]\VWDQ\ V]HUHJ OLF]\á ���� REVHUZDFMH� ZL
F QDMZL
k-
V]� PR*OLZ� SRW
J� GZyMNL MHVW ����� 2EOLF]HQLD SU]\ X*\FLX ))7 SU]HSURZa-
G]RQR ]DWHP QD SRGVWDZLH SLHUZV]\FK ���� REVHUZDFML� D WDN*H QD SRGVWDZLH

ostatnich 4096 obserwacji. Dla tych samych SRGSUyE REOLF]HQLD ]RVWDá\ Z\No-
QDQH SU]\ X*\FLX WUDQVIRUPDW\ falkowej. Ponadto policzono osobno oceny pa-
UDPHWUyZ LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD WU]HFK F]
�FL V]HUHJX� SRG]LHORQ\FK ZHGáXJ

]DVDG\ SU]\M
WHM SU]H] Lothiana i McCarthy (2002), czyli
± SLHUZV]D F]
�ü REHMPRZDáD REVHUZDFMH RG ���� GR NR�FD ���� U��

± GUXJD F]
�ü REHMPRZDáD REVHUZDFMH RG ���� GR NR�FD ���� U��
± WU]HFLD F]
�ü REHMPRZDáD REVHUZDFMH RG ���� GR ���� U�

: WDEHODFK �±� SRGDQH V� Z\QLNL HVW\PDFML SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM
dla poszczególnych podprób iGOD FDáR�FL ]ELRUX REVHUZDFML� SU]\ F]\P ÄNo-
QLHF´ R]QDF]D� *H Z\QLNL REOLF]RQR QD SRGVWDZLH NR�FRZ\FK ���� REVHUZDFML

V]HUHJX� ÄSRF]�WHN´ ± QD SRGVWDZLH SLHUZV]\FK ���� REVHUZDFML� 'OD VDP\FK
NXUVyZ REOLF]RQH ]RVWDá\ UyZQLH* ZDUWR�FL RFHQ d dla podanyh trzech podprób.
/LF]ED VNáDGQLNyZ� Z\NRU]\VWDQ\FK SU]\ UHJUHVML periodogramu, wynosi odpo-
wiednio 70 wSU]\SDGNX FDáR�Fi obserwacji, 64 w przypadku podpróby („po-
F]�WHN´ OXE ÄNRQLHF´� OLF]�FHM ���� REVHUZDFML� �� Z SU]\SDGNX SLHUZV]HM F]
-
�FL �RG � GR ����� REVHUZDFML�� �� Z SU]\SDGNX GUXJLHM L WU]HFLHM F]
�FL �RGSo-
wiednio od 1957. do 3462. obserwacji i od 3463. do 4692. obserwacji). Warto-
�FL NU\W\F]QH GOD WHVWX W�6WXGHQWD V� UyZQH RGSRZLHGQLR� ����� GOD �� L �� Rb-
serwacji, 2,021 dla 40 obserwacji (Kuszewski, Podgórski (1998) , tabl. 1 s. 53).
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Tabela 2a. :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD ORJDU\WPX NXUVX

USD/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=1

FFT 1,068 0,076 0,884Koniec
Transformata
Falkowa

0,961

&DáR�ü DFT 1,048 0,075 0,645
FFT 0,985 0,107 –0,1363RF]�WHN

Transformata
Falkowa

0,942

�� F]
�ü 1,115 0,105 1,104
�� F]
�ü 1,110 0,098 1,103
�� F]
�ü

DFT

0,865 0,061 1,104

7DEHOD �E� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD SU]\URVWyZ ORJDU\WPX

kursu USD/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=0

FFT –0,0064 0,076 0,084Koniec
Transformata
Falkowa

0,0167

&DáR�ü DFT 0,112 0,082 1,366
3RF]�WHN FFT -0,00403 0,103 –0,039

'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

7DEHOD �D� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD ORJDU\WPX NXUVX

GBP/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=1

Koniec Transformata
Falkowa

0,954

&DáR�ü DFT 1,124 0,099 1,25
FFT 0,985 0,107 –0,143RF]�WHN

Transformata
Falkowa

0,943

�� F]
�ü 1,115 0,105 1,10
�� F]
�ü 1,110 0,098 1,12
�� F]
�ü

DFT

0,977 0,1191 –0,19
'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH
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7DEHOD �E� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD SU]\URVWyZ ORJDU\WPX

kursu GBP/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=0

FFT –0,0808 0,075 –1,08Koniec
Transformata
Falkowa

0,0186

&DáR�ü DFT 0,0748 0,080   0,94
3RF]�WHN FFT –0,00398 0,103 –0,04

'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

7DEHOD �D� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD ORJDU\WPX NXUVX
CAD/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=1

Koniec Transformata
Falkowa

0,964

&DáR�ü DFT 0,988 0,054 –0,22
FFT 1,018 0,035 0,513RF]�WHN

Transformata
Falkowa

0,978

�� F]
�ü 1,092 0,051 1,80
�� F]
�ü 1,110 0,095 1,16
�� F]
�ü

DFT

0,888 0,118 –0,95
'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

7DEHOD �E� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD SU]\URVWyZ ORJDU\WPX

kursu USD/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=0

FFT 0,120 0,112 1,07Koniec
Transformata
falkowa

0,0289

&DáR�ü DFT 0,2001 0,096 2,08
3RF]�WHN FFT 0,102 0,076 1,34

'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH



3RUyZQDQLH Z\QLNyZ HVW\PDFML SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM��� 191

7DEHOD �D� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD ORJDU\WPX NXUVX

100JPY/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=1

Koniec Transformata
falkowa

2,400

&DáR�ü DFT 1,114 0,087 1,31
FFT 1,052 0,073 0,713RF]�WHN

Transformata
falkowa

0,936

�� F]
�ü 1,045 0,136 0,33
�� F]
�ü 1,102 0,142 0,75
�� F]
�ü

DFT

1,140 0,102 1,37
'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

7DEHOD �E� :DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD SU]\URVWyZ ORJDU\WPX

kursu 100JPY/IEP

Podpróba Metoda Ocena d %á�G

oceny
Statystyka
t-Studenta
dla H0: d=0

FFT –0,0416 0,098 –0,42Koniec
Transformata
falkowa

0,0114

&DáR�ü DFT 0,109 0,085 1,28
3RF]�WHN FFT 0,0498 0,069 0,72

'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

:\QLNL V� ]DWHP QDVW
SXM�FH� 2EOLF]RQH ZDUWR�FL VWDW\VW\NL W�6WXGHQWD Z *Dd-
Q\P SU]\SDGNX QLH GDM� SRGVWDZ GR RGU]XFHQLD KLSRWH]\� *H SUDZG]LZD ZDUWR�ü

SDUDPHWUX LQWHJUDFML MHVW UyZQD � GOD ORJDU\WPX NXUVX� ]D� � GOD SU]\URVWyZ�
:DUWR�FL RFHQ SDUDPHWUyZ RWU]\PDQH PHWRG� WUDQVIRUPDW\ IDONRZHM QD RJyá
QLH SU]HNUDF]DM� �� ]D� ))7 L G\VNUHWQD WUDQVIRUPDWD )RXULHUD GOD NR�FD L GOD

FDáR�FL SUyE\ GDM� ZL
NV]H RFHQ\ SDUDPHWUX d QL* GOD SRF]�WNRZ\FK ���� Rb-
VHUZDFML� SU]\SRPLQD WR Z\QLNL RWU]\PDQH GOD NXUVyZ ]áRWRZ\FK�

Z kolei porównanie ocen parametru d RWU]\PDQ\FK PHWRG� *3+ SU]\ X*y-
FLX G\VNUHWQHM WUDQVIRUPDW\ )RXULHUD GOD WU]HFK SRGRNUHVyZ Z\Uy*QLRQ\FK
przez Lothiana i 0F&DUWK\ SURZDG]L GR QDVW
SXM�F\FK ZQLRVNyZ� :DUWR�FL

RFHQ SDUDPHWUX V� GOD ORJDU\WPyZ NXUVX GRODUD DPHU\ND�VNLHJR� IXQWD L PDUNL
ZL
NV]H RG � Z SLHUZV]\FK GZX SRGRNUHVDFK� QDWRPLDVW Z WU]HFLP ± PQLHMV]H

od 1. WSU]\SDGNX NXUVX MHQD ZV]\VWNLH WU]\ RFHQ\ SDUDPHWUX PDM� ]EOL*RQ�
ZDUWR�ü� ZL
NV]� RG �� %á
G\ RFHQ V� GOD NXUVX 86' FRUD] PQLHMV]H GOD SLHUw-
V]HJR� GUXJLHJR L WU]HFLHJR SRGRNUHVX� GOD &$' SU]HFLZQLH ± URVQ�FH� GOD *%3
± PQLHMV]H Z GUXJLP SRGRNUHVLH QL* GOD SR]RVWDá\FK� ]D� GOD NXUVX MHQD ± Zy-
równane.
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5\V� �� :\NUHV UHNXUHQF\MQ\FK RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD NXUVX

86'�,(3� 'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH
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5\V� �� :\NUHV UHNXUHQF\MQ\FK RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD NXUVX

*%3�,(3� 'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH

5\VXQNL �±� SU]HGVWDZLDM� Z\NUHV\ UHNXUHQF\MQ\FK RFHQ SDUDPHWUX LQWe-
JUDFML XáDPNRZHM� RWU]\PDQ\FK QD SRGVWDZLH SRGSUyE R VWDáHM OLF]HEQR�FL� :y-
NUHV GOD NXUVX *%3 MHVW GR�ü Z\UyZQDQ\� ZLGDü MHGQDN ]PLDQ
 Z RNROLF\ VLe-
demsetnej podpróby oraz 2300–2400 podpróby. Natomiast w okolicy 3000.
SRGSUyE\ Z\VW
SXMH Z]URVW ZDUWR�FL� : DQDORJLF]Q\FK PLHMVFDFK Z\VW
SXM�

Z\FK\OHQLD ZDUWR�FL d dla kursu dolara kanadyjskiego, zazwyczaj w tym sa-
mym kierunku co dla funta, jedynie w okolicy 3000 obserwacji wychylenie jest
w przeciwnym kierunku i ocena jest bliska 0. Natomiast dla kursu dolara ame-
U\ND�VNLHJR Z\NUHV MHVW PQLHM UHJXODUQ\ QL* GOD IXQWD L GRODUD NDQDG\MVNLHJR�
=ZáDV]F]D Z RNROLF\ ����±���� SRGSUyE\ RFHQ\ ZDKDM� VL
 ZRNyá GR�ü Z\Vo-



3RUyZQDQLH Z\QLNyZ HVW\PDFML SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM��� 193

NLHM ZDUWR�FL� D QDVW
SQLH GR�ü ]QDF]QLH VL
 ]PQLHMV]DM�� = NROHL RFHQ\ GOD MHQD
Z\ND]XM� PQLHMV]H ZDKDQLD QL* GOD SR]RVWDá\FK ZDOXW� SU]\ F]\P QDOH*\ ]ZUó-
FLü XZDJ
 QD SU]HG]LDá RG ���� GR ���� SRGSUyE\ ± REOLF]RQH ZDUWR�FL RFHQ

parametru d V� WX ]QDF]QLH EDUG]LHM XMHGQROLFRQH QL* Z SR]RVWDá\FK SU]HG]La-
áDFK� 3RQLHZD* podpróby wykorzystane do wyznaczania ocen d w sposób reku-
UHQF\MQ\ OLF]\á\ SR ��� REVHUZDFML� ]DWHP ����±���� podpróba obejmuje
SXQNW SRG]LDáX SLHUZV]HJR L GUXJLHJR SRGRNUHVX� wyróznionego przez Lothiana
i McCarthy. Natomiast 3000 SRGSUyED NR�F]\ VL
 UyZQLH* Z PLHMVFX Z\EUDQe-
JR SU]H] QLFK SRG]LDáX�
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5\V� �� :\NUHV UHNXUHQF\MQ\FK RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD NXUVX

CAD/IEP. 'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH�
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5\V� �� :\NUHV UHNXUHQF\MQ\FK RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNRZHM GOD NXUVX

100JPY/IEP. 'UyGáR� REOLF]HQLD ZáDVQH�
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5HDVXPXM�F� SU]HSURZDG]RQD DQDOL]D NXUVyZ Z\EUDQ\FK ZDOXW Z]JO
GHP
IXQWD LUODQG]NLHJR ZVND]XMH� *H ]DFKRZDQLH RFHQ SDUDPHWUX LQWHJUDFML XáDPNo-
ZHM GOD W\FK NXUVyZ MHVW RGPLHQQH QL* GOD NXUVyZ ]áRWRZ\FK� 7\P QLHPQLHM

wyniki rekurencyjnej estymacji parametru d RG]ZLHUFLHGODM� ± SRGREQLH MDN WR
E\áR GOD NXUVyZ ]áRWRZ\FK ± ]PLDQ\ ]DFKRZD� W\FK NXUVyZ�
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