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Zasadnicze cele wspotczesnych bankéw centralnych, w tym Narodowego Banku Polskie-
go, koncentrujg sie na zapewnieniu stabilno$ci makroekonomicznej - przede wszystkim
stabilno$ci cen - oraz stabilnosci finansowej. Dzialania bankéw centralnych zmierzajace
do realizacji tych celéw musza by¢ podbudowane wynikami kompleksowych badan
ekonomicznych, wykorzystujacych réznorodne podejscia metodyczne i stosujgcych
zréznicowane narzedzia badawcze. Znaczenie takich badan jest szczegélnie wazne
w okresie duzej niepewnosci cechujacej obecnie gospodarke swiatowg.

Niniejszy dokument przedstawia preferowane obszary badawcze, a w ich ramach klu-
czowe zagadnienia badawcze, ktére powinny by¢ przedmiotem badan ekonomicznych
w Narodowym Banku Polskim w latach 2013-2016. W prowadzeniu tych badan moga
uczestniczy¢ zaréwno pracownicy NBP, jak tez naukowcy spoza NBP. Wiaczeniu tych
0s6b do badan uzytecznych z punktu widzenia banku centralnego stuza coroczne kon-
kursy NBP na projekty badawcze.

Kierujgc sie statutowymi celami banku centralnego, jak réwniez uwzgledniajgc spe-
cyfike biezgcych potrzeb Narodowego Banku Polskiego, na lata 2013-2016 wyréznia
sie trzy preferowane obszary badawcze:

L Stabilnos¢ makroekonomiczna,
IL Stabilnos¢ finansowa,
II.  Metody badan ilosciowych.



L. Stabilnos¢ makroekonomiczna

Osiggniecie stabilnoSci makroekonomicznej, zwtaszcza stabilnos$ci cen, jest podstawo-
wym zadaniem kazdego banku centralnego. Prowadzenie polityki pienieznej wymaga
wiec posiadania przez wtadze monetarne szerokiej wiedzy na temat oddzialywania ban-
ku centralnego na wielkosci realne i nominalne. Oznacza to konieczno$¢ prowadzenia
badan skoncentrowanych zar6wno na wyjasnianiu uwarunkowan prowadzonej polityki
pienieznej, jak tez na projektowaniu zachowan banku centralnego, pozwalajacych,
w ramach zidentyfikowanych uwarunkowan, optymalizowac te zachowania.

Zagadnienia badawcze w ramach tego obszaru dotycza w pierwszym rzedzie uwarun-
kowan polityki pienieznej, takich jak: nominalne i realne sztywnoSci, czy stopien re-
strykcyjnosci polityki fiskalnej i makrostabilno$ciowej. Do istotnych uwarunkowan poli-
tyki pienieznej nalezy takze ksztattowanie sie poziomdéw réwnowagi podstawowych
wielko$ci makroekonomicznych - produktu potencjalnego, naturalnej stopa bezrobocia,
naturalnej stopy procentowej i kursu réwnowagi. Ponadto, na warunki prowadzenia
polityki pienieznej wplywaja Sredniookresowe zmiany relacji cenowych w gospodarce.
Uwarunkowania te decyduja o sile i trwatos$ci oddziatywania polityki pienieznej na
zmienne realne i nominalne, tj. o cechach mechanizmu transmisji polityki pieniezne;j.

Mechanizm transmisji polityki pienieznej jest zagadnieniem badawczym, ktéremu banki
centralne poswiecaja szczegdlnie duzo uwagi. Mechanizm ten opisuje kanaty, jakimi im-
pulsy generowane przez bank centralny wptywaja na decyzje podejmowane przez pod-
mioty gospodarujace i w efekcie na popyt, produkcje i ceny. Znajomo$¢ mechanizmu
transmisji polityki pienieznej jest dla banku centralnego warunkiem jej efektywnej rea-
lizacji, za$ dla podmiotéw gospodarczych - kluczem do rozumienia decyzji w zakresie
polityki pienieznej. Badania mechanizmu transmisji powinny sie koncentrowac¢ na anali-
zie sily i szybkoSci transmisji, w odniesieniu do jej poszczegdlnych etapéw i kanatow.
Poza badaniami kanatu stopy procentowej i kanatu kursu walutowego istotna rola po-
winna przypada¢ badaniu kanatéw kredytowych, kanatu oczekiwan inflacyjnych oraz
kanatu ryzyka (ang. risk taking channel). Wazne sg zwtaszcza badania nad ksztattowa-
niem sie cen aktywow (w szczegdlnosci cen nieruchomosci) oraz ich rolg w procesie
transmisji polityki monetarnej. Niezbedne jest obserwowanie zmian mechanizmu
transmisji w warunkach kryzysu finansowego i zmian w polityce pienieznej, jak rowniez
pod wptywem takich czynnikéw jak globalizacja, emigracja, czy liberalizacja rynkow.
Badania mechanizmu transmisji powinny tez dotyczy¢ jego cech cyklicznych, a takze
asymetrii i nieliniowosci jego poszczegdlnych zwigzkow.

Finanse publiczne, a szerzej sektor publiczny, wptywaja w znaczacy sposob na stabil-
no$¢ makroekonomiczna. Poprzez odpowiednia polityke fiskalng, czy polityke regulacji,
wtadze moga tworzy¢ warunki sprzyjajagce wzrostowi gospodarczemu i zwiekszajace,
w dtugim okresie, dobrobyt spoteczny. Takie dziatania musza by¢ z jednej strony Scisle



skoordynowane z polityka pieniezng (ang. policy mix), aby nie dostarcza¢ przeciwnych
bodZcow i sprzecznych sygnatow, a z drugiej strony same stanowig istotne uwarunko-
wanie polityki pienieznej. Z punktu widzenia polityki pienieznej istotna jest w szczegél-
nosci ocena wzajemnych relacji miedzy poszczegélnymi komponentami zagregowanego
popytu a pozycja fiskalng netto, wptywu polityki fiskalnej na cykl koniunkturalny, jej
pro- i antycykliczno$ci, sity oddziatywania automatycznych stabilizatoréw fiskalnych,
a takze instytucjonalnych uwarunkowan cyklicznosci polityki fiskalnej. Niezbedna jest
takze analiza wptywu podatkéw (i innych czynnikéw fiskalnych) na gospodarke. Waz-
nym tematem badawczym - zwtaszcza w kontekscie kryzysu zadtuzeniowego, z ktérym
borykaja sie gospodarki europejskie - jest analiza dtugookresowej stabilnos$ci finansow
publicznych, sprzezenia miedzy zadtuzeniem sektora prywatnego i publicznego oraz
wptywu czynnikéw demograficznych na finanse publiczne i rozw6j gospodarczy.

W ramach zidentyfikowanych uwarunkowan, bank centralny podejmuje prébe prowa-
dzenia polityki pienieznej w optymalny spos6b. Badania wspierajace proces decyzyjny
w tym zakresie powinny koncentrowac sie zaréwno na okresleniu, czym jest optymalna
polityka pieniezna, jak i na analizie praktycznego sposobu jej implementacji. Zagadnie-
nie badawcze dotyczace strategii i komunikacji polityki pienieznej nabiera szczego6lnego
znaczenia w kontekscie ostatniego kryzysu finansowego. Sktonit on ekonomistéw do
dyskusji na temat tego, czy potrzebne sg zmiany sposobdw i instrumentéw prowadzenia
polityki pienieznej przez wspoétczesne banki centralne - w tym peiejszego uwzgled-
niania przez nie informacji zawartych w agregatach pienieznych i kredytowych - celem
skuteczniejszego oddziatywania zar6wno na stabilno$¢ makroekonomiczng, jak tez sta-
bilno$¢ finansowa. Jednoczesnie niezbedne jest prowadzenie badan na temat skutkow
stosowania niestandardowych instrumentéw polityki pienieznej w gtéwnych bankach
centralnych $wiata oraz perspektyw ich utrzymywania.

Kolejnym zagadnieniem badawczym, ktore nabrato szczegdlnego znaczenia w ostatnim
okresie, jest koordynacja polityki pienieznej i makrostabilnoSciowej. Doswiadczenia
ostatniego kryzysu finansowego wskazuja, Ze zasadne jest rozwazenie poszerzenia in-
strumentarium narzedzi polityki gospodarczej stuzacych stabilizowaniu koniunktury
gospodarczej. Jedng z rozwazanych w literaturze mozliwosci jest wykorzystanie w tym
celu narzedzi polityki makrostabilno$ciowej, takich jak np. dodatkowe wymogi kapita-
towe w postaci buforéw antycyklicznych, limitow ustalanych dla relacji kredytow do
wartosci zabezpieczenia (LtV) czy zadtuzenia do dochodéw (Dtl), badZ dodatkowych
systemowych limitéw odnoszacych sie do pozycji ptynnosciowej bankéw. Z uwagi na
fakt, ze obecnie w skali miedzynarodowej doSwiadczenie ze stosowaniem tego typu in-
strumentow jest do$¢ ograniczone, istotne jest podejmowanie prac badawczych, pozwa-
lajacych dokonac oceny efektywnosci takich instrumentéw w przypadku podjecia decy-
zji o ich stosowaniu. Dodatkowym powigzanym tematem jest wykorzystanie narzedzi
polityki makrostabilno$ciowej oraz innych instrumentéw do przeciwdziatania ewentu-



alnym destabilizujgcym gospodarke skutkom nadmiernego naptywu kapitatu zagranicz-
nego badZ nadmiernego wzrostu zmienno$ci miedzynarodowych przeptywéw kapitato-

wych.

Analizujac polska polityke pieniezng nie mozna abstrahowa¢ od perspektywy przysta-
pienia do strefy euro. Mimo niepewnosci dotyczacej terminu przystapienia do strefy eu-
ro, Narodowy Bank Polski musi by¢ przygotowany do tego procesu. Rodzi to potrzebe
badan nad kierunkami rozwoju sytuacji makroekonomicznej w strefie euro, w powigza-
niu z analizg dokonujacych sie i oczekiwanych zmian instytucjonalnych i strukturalnych
zachodzacych w obszarze wspdlnej waluty. W ramach tego zagadnienia istotne znacze-
nie majg rowniez badania dotyczace cyklicznych skutkdw przystapienia Polski do strefy
euro, a takze zmierzajace do okreslenia dynamiki procesu konwergencji realnej polskiej
gospodarki z gospodarkg strefy euro, determinant tego procesu i wyzwan dla polityki
pienieznej z niego wynikajacych.

Reasumujqgc, w ramach obszaru badan nad rolq polityki pienieznej w zapewnianiu
stabilnosci makroekonomicznej formutujemy szes¢ kluczowych zagadnien badaw-
czych:

Uwarunkowania polityki pienieznej,

Mechanizm transmisji monetarnej,

Finanse publiczne a stabilnos¢ makroekonomiczna,
Strategia i komunikacja polityki pienieznej,

Relacje pomiedzy politykq pienieznq i makrostabilnosciowgq,
Integracja monetarna ze strefq euro.
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II. Stabilnos¢ finansowa

Dla bankéw centralnych globalny kryzys finansowy stanowi Zrédto wielu doswiadczen
i nowej wiedzy. Kryzys finansowy pokazal, Ze niestabilny system finansowy obcigza
ogromnymi kosztami sektor realny gospodarki, drenuje finanse publiczne
i utrudnia osiggniecie celu stabilnosci cen. Niezbedne jest podjecie szerszych badan za-
gadnien dotyczacych stabilnosci finansowej, w tym skuteczno$ci regulacji ostroznoscio-
wych i nadzoru nad systemem finansowym, polityki zarzadzania ptynnoscia i zarzadza-
nia kryzysowego.

W przesztosci powszechnie przyjmowano, ze potrzeba odmiennych narzedzi polityki do
osiagniecia roznych celéw. Uwazano, Ze polityka stopy procentowej powinna by¢ przede
wszystkim wykorzystywana do osiggania celu inflacyjnego, podczas gdy inne instrumen-
ty, a zwlaszcza nadzorcze i regulacyjne powinny by¢ wykorzystywane do zachowania



stabilno$ci finansowej. Z kolei regulacje i nadz6r byty prowadzone prawie wytacznie
z punktu widzenia stabilno$ci indywidualnych instytucji (tj. z punktu widzenia mikro-
ostroznosciowego), a nie stabilnosci catego systemu. Kryzys finansowy wskazat, Zze ma-
terializacja ryzyka systemowego ma znacznie wieksze konsekwencje od ryzyka poszcze-
gblnych instytucji finansowych.

Jeszcze do niedawna badania w bankach centralnych koncentrowaty sie na trzech za-
gadnieniach: zwigzkach systemu finansowego z polityka pieniezng (proces transmisji,
realizacja polityki poprzez rynki finansowe), funkcji pozyczkodawcy ostatniej instancji
oraz nadzorze bankowym. Obecnie przyjmuje sie, ze do zachowania stabilno$ci finanso-
wej nalezy wykorzystywac przede wszystkim narzedzia polityki makroostroznos$ciowe;j.
Wszystkie potencjalnie istotne systemowo instytucje i rynki powinny znajdowac sie w
zasiegu polityki makroostrozno$ciowej. Banki centralne powinny odgrywac w realizacji
tej polityki zasadnicza role, niezaleznie od tego czy petnig czy nie petnig funkcji nadzor-
czej. Najwiecej do zrobienia pozostaje w zakresie rozwoju ram prowadzenia polityki
makroostrozno$ciowej, w tym w przygotowaniu narzedzi, prowadzenia samej polityki i
okreslenia jej ram instytucjonalnych.

Analiza stabilno$ci finansowej, ze swej natury, powinna by¢ w mozliwie najwiekszym
stopniu zorientowana w przyszto$¢. Oznacza to konieczno$¢ dysponowania narzedziami,
ktére umozliwityby okreslanie rozktadéw prawdopodobienstw czynnikéw, ktére moga
mieé negatywny wptyw na sytuacje sektora finansowego oraz pozwalajgcych na progno-
ze kluczowych zmiennych opisujacych zdolnos$¢ systemu finansowego do absorbowania
potencjalnych szokéw. Dlatego pierwszym z zagadnienn badawczych obszaru stabilno$ci
finansowej uwzglednionym w niniejszym programie jest ocena skali i prawdopodobien-
stwa wystgpienia ryzyka systemowego w sektorze finansowym. W poréwnaniu do ba-
dan nad instrumentarium w obszarze polityki pienieznej, obszar ten jest wcigz stabiej
rozwiniety. Kwantyfikacja wielkos$ci i prawdopodobienstwa wystgpienia ryzyka dla sta-
bilnosci systemu finansowego, wspéizaleznosci miedzy ré6znymi rodzajami ryzyka, oraz
mechanizméw rozprzestrzeniania sie ryzyka, bedzie podstawg do okreslenia dziatan
banku centralnego oraz innych instytucji publicznych tworzacych sie¢ bezpieczenstwa
finansowego w celu utrzymania stabilnosci systemu finansowego.

Drugim z zagadnien badawczych istotnych dla stabilnosci finansowej jest ewolucja sys-
temu finansowego i jej wptyw na jego efektywnos¢ i stabilno$¢. Badania w tym zakresie
powinny obja¢ kwestie barier rozwojowych systemu finansowego, zakresu realizacji
podstawowych funkcji, ktore system ten powinien spetnia¢, w tym kwestii dostepnosci
ustug finansowych dla réznych kategorii podmiotéw sfery realnej. W warunkach pol-
skich, szczegdlnie istotnym przedmiotem badan powinien by¢ wplyw procesu integracji
systemdw finansowych panstw europejskich i tworzenia systemu pan-europejskiego na
dynamike rozwojowa i strukture systemu finansowego w Polsce, ze szczegdlnym
uwzglednieniem wplywu tego procesu na stabilno$¢ finansowq oraz dostepnos¢ ustug



finansowych dla podmiotéw sfery realnej. W tym obszarze badawczym nalezy skierowac
réwniez uwage na zagadnienia zwigzane z rozwojem systemu ptatniczego, ktéry odgry-
wa kluczowa role w realizowaniu podstawowych funkcji systemu finansowego. Uzyska-
na wiedza moze stanowi¢ podstawe do opracowywania wtasnych propozycji oraz ocen
projektéw rozwigzan instytucjonalno-regulacyjnych, w tym unii bankowej, formutowa-
nych na forum UE.

Badania w zakresie kolejnego zagadnienia badawczego, tj. instytucjonalnych uwarun-
kowan stabilno$ci finansowej, majg bardzo szeroki zakres. Obejmuje on przede wszyst-
kim takie tematy, jak rozwigzania instytucjonalne stuzace utrzymaniu stabilnos$ci syste-
mu finansowego (ang. safety net), sfere regulacji systemu finansowego (jej koniecznosci,
skutecznosci, kosztéw z tym zwigzanych), czy tez kwestie przeciwdziatania narastaniu
babli spekulacyjnych. Waznym celem badan powinna by¢ takze préoba okreslenia wpty-
wu nieregulowanych instytucji posrednictwa finansowego, a takze obszaréw nieregulo-
wanej dziatalnosci instytucji finansowych, na stabilno$¢ finansowa. Ponadto badania
instytucjonalnych uwarunkowan stabilnos$ci finansowej powinny obja¢ dziatania insty-
tucji publicznych w wypadku materializacji ryzyka systemowego, a wiec zarzadzania
kryzysowego oraz restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji bankéw (ang. resolu-
tion). S3 to stosunkowo nowe kwestie, ktorych waga istotnie wzrosta, szczegélnie po
doswiadczeniach wynikajacych z ostatniego kryzysu finansowego, kiedy okazato sie, ze
rozwigzania funkcjonujace w zakresie nadzoru nie byty w stanie zapobiec wystgpieniu
powaznego kryzysu finansowego.

Kryzys finansowy sktania do zainteresowania sie zagadnieniem zwigzkéw miedzy roz-
wojem, strukturg i stabilnosScig systemu finansowego a wzrostem gospodarczym. Bada-
nia w tym zakresie majg wazne implikacje praktyczne, gdyz ich wyniki moga wykazywac¢
czy system finansowy dobrze speinia swoje funkcje, jak réwniez pozwolg okresli¢ ade-
kwatng skale zasobéw poswiecanych utrzymaniu, wzglednie przywracaniu, stabilnosci
finansowej. Badania w tym obszarze mogga dotyczy¢ zaréwno systemu finansowego jako
catosci, jak i jego segmentdéw, np. rynku kapitatowego.

Reasumujqgc, w ramach obszaru stabilnosci finansowej okreslamy pieé¢ kluczowych
zagadnien badawczych:

1. Ocena skali i prawdopodobienistwa wystqgpienia ryzyka dla stabilnosci systemu
finansowego (ryzyka systemowego), w tym tworzenie stuzqcych temu metod
i narzedzi,

Ewolucja systemu finansowego i jej wplyw na jego efektywnos¢ i stabilnosé,
Rozwdj systemu ptatniczego, w tym obrotu bezgotowkowego,

Instytucjonalne uwarunkowania stabilnosci finansowej,

Zwiqgzki miedzy rozwojem, strukturgq i stabilnoscig systemu finansowego a wzro-
stem gospodarczym.
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III. Metody badan ilosciowych

W metodyce badan ekonomicznych w ostatnich latach relatywnie silniej niz w przeszto-
Sci reprezentowane s takie podejscia jak ekonomia instytucjonalna, ekonomia beha-
wioralna i por6wnania miedzynarodowe. Niezaleznie jednak od stosowanego podejscia,
metody iloSciowe stanowig gtéwny instrument badan ekonomicznych, zwtaszcza tych,
ktére sg prowadzone w bankach centralnych.

Zarowno prace badawcze, jak i biezgce prace analityczno-prognostyczne prowadzone na
potrzeby polityki pienieznej wymagaja wykorzystania modeli ekonomicznych i ekono-
metrycznych. Potrzebne jest dysponowanie gama r6znych modeli, co pozwala udzieli¢
odpowiedzi na stosunkowo szeroki wachlarz pytan. Jednocze$nie modele oparte na roz-
nych metodologiach pozwalaja na lepsza ocene wiarygodnoSci uzyskanych odpowiedzi.
W kontekscie prac realizowanych w Narodowym Banku Polskim szczeg6lna uwaga po-
Swiecana jest budowie modeli symulacyjnych i prognostycznych, ktére wspieraja polity-
ke prowadzonag przez Bank. Budowa tych modeli czesto wymaga zastosowania zaawan-
sowanych metod ekonometrycznych, takich jak analiza kointegracji, analiza danych pa-
nelowych, czy wnioskowanie bayesowskie.

Rozwo6j modeli symulacyjnych pozwala na udzielenie odpowiedzi na wiele interesujg-
cych i waznych pytan badawczych. W najblizszych latach w Narodowym Banku Polskim
rozwijane beda miedzy innymi modele réwnowagi ogdlnej (DSGE) z sektorem finanso-
wym. Takie modele pozwalajg na prowadzenie analiz i badan na styku polityki pieniez-
nej i makrostabilno$ciowej. Prowadzone beda réwniez prace zmierzajace do bardziej
precyzyjnego modelowania interakcji pomiedzy polityka pieniezng i polityka fiskalna.
Kolejnym, waznym dziatem modelowania bedzie budowa i rozw6j modeli z heteroge-
nicznymi podmiotami. Modele tej klasy pozwalaja miedzy innymi analizowa¢ zagadnie-
nia rynku kredytowego i mieszkaniowego. Rozwazana bedzie takze mozliwo$¢ wykorzy-
stania modeli wielopodmiotowych (ang. agent-based models) do prowadzenia mikroek-
onomicznych badan zachowania gospodarstw domowych.

Prognozy odgrywaja bardzo wazng role w polityce prowadzonej przez Narodowy Bank
Polski. Poniewaz zmiany poziomu stép procentowych oddziatuja na gospodarke z pew-
nym opoOznieniem, decyzje dotyczace ich poziomu uwzgledniaja nie tylko biezaca sytua-
cje makroekonomiczng, ale takze prognozy co do jej przysztego ksztattu. Dodatkowo,
w ramach strategii komunikacyjnej, prognozy inflacji i PKB s3 prezentowane w Raporcie
o Inflacji, wraz z doktadnym opisem réznych rodzajéw ryzyka. Podstawowym modelem
prognostycznym stosowanym w Narodowym Banku Polskim jest model NECMOD, ale
wykorzystywane s3 takze inne narzedzia takie jak: dynamiczny stochastyczny model
réwnowagi og6lnej SOE-PL, dynamiczne modele czynnikowe, bayesowskie modele wek-
torowej autoregresji (BVAR), modele oparte o wskazniki wyprzedzajace oraz wiedza
ekspercka. W zwiagzku z cigglymi zmianami zachodzacymi w gospodarce narzedzia te



wymagajg ciaggtej aktualizacji oraz ulepszen. W okres$lonych okolicznosciach konieczne
jest wiaczenie nowego narzedzia prognostycznego do wachlarza modeli wykorzystywa-
nych w Narodowym Banku Polskim. Uzasadnia to potrzebe prowadzenia badan nad
rozwojem metod prognostycznych.

Analiza gospodarki z wykorzystaniem modeli prognostycznych i symulacyjnych wigze
sie z konieczno$cig estymacji ich parametrow. W przypadku modeli makroekonomicz-
nych dokonuje sie tego na podstawie szeregdéw czasowych, zas w przypadku modeli mi-
kroekonomicznych wykorzystywane sg zazwyczaj dane panelowe. Dane panelowe s3g tez
cennym Zrédtem wiedzy wykorzystywanym do kalibracji badZ estymacji modeli DSGE.
Oznacza to konieczno$¢ prowadzenia badan nad rozwojem metod analizy szeregéw cza-
sowych oraz danych panelowych, ktére s3 dostosowane do realiéw polskiej gospodarki.

Konieczno$¢ obserwacji przez bank centralny sytuacji na rynkach finansowych wymaga
dysponowania zaawansowanymi metodami analitycznymi. W tym wzgledzie szczeg6lnie
istotne sg prace nad trzema grupami narzedzi. Pierwsza z nich zawiera metody kwanty-
fikacji prawdopodobienstwa i tgczenia wiedzy na potrzeby analizy ryzyka systemowego.
Druga z nich to narzedzia stuzace modelowaniu struktury terminowej stép procento-
wych. Pozwalajga one na dokonanie poréwnan cen wynikajacych z modelu z cenami ob-
serwowanymi na rynku, i w konsekwencji zidentyfikowanie ewentualnych nieréwno-
wag. Ponadto prawidtowa specyfikacja krzywej dochodowos$ci pozwala na odczytywanie
rynkowych oczekiwan przysztego poziomu stép procentowych, przysztej inflacji, a takze
prognoz tempa wzrostu gospodarczego. Zmiany krzywej dochodowosci odzwierciedlajg
tez rynkowq ocene skuteczno$ci dziatan Narodowego Banku Polskiego w zakresie poli-
tyki pienieznej. Trzecia grupa metod analiz rynkéw finansowych dotyczy badania
wspoétzaleznosci miedzy rynkami globalnymi, regionalnymi i lokalnymi. Stosuje sie w
tym celu wiele metod - od metod opisowych do bardziej sformalizowanych metod eko-
nometrycznych, w tym metod opartych na modelach wielowymiarowych i funkcjach
taczacych (ang. copulas). Celowe w tym kontekscie jest rozszerzenie instrumentarium i
poznanie najefektywniejszych metod badan.

Modelowanie gospodarki polskiej zazwyczaj oparte jest na krotkich szeregach czaso-
wych, obejmujacych najwyzej kilkanascie lat. Oznacza to, ze w wielu przypadkach precy-
zja klasycznych oszacowan parametréw modeli symulacyjnych lub prognostycznych jest
niska. Jednym z rozwiazan jest zastosowanie metod wnioskowania bayesowskiego, kt6-
re stanowig formalne narzedzie umozliwiajace wigczenie informacji spoza préby o pa-
rametrach modelu, a tym samym zwiekszenie precyzji ich oszacowan. Jak pokazuja do-
Swiadczenia, zastosowanie metod bayesowskich wydaje sie szczegdlnie atrakcyjne
w kontek$cie modeli wektorowej autoregresji (VAR) oraz dynamicznych stochastycz-
nych modeli r6wnowagi ogdlnej (DSGE), ktore sg standardowo wykorzystywane do ana-
lizy wplywu polityki monetarnej na funkcjonowanie gospodarki. Z powyzszych wzgle-
dow wazne s3 badania nad rozwojem metod wnioskowania na podstawie krotkich sze-



regéw czasowych, ze szczegdlnym uwzglednieniem narzedzi wnioskowania bayesow-
skiego.

Reasumujgc, w ramach obszaru metod badan ilosciowych okreslamy pie¢ kluczo-
wych zagadnien badawczych:

Budowa modeli symulacyjnych,

Rozwdj metod prognostycznych,

Rozwdj metod analizy szeregow czasowych oraz danych panelowych,
Rozwdj metod analiz rynkow finansowych,

Rozwdj metod wnioskowania na podstawie krétkich szeregow czasowych.
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