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Streszczenie: W artykule zaprezentowano wyniki analizy dlugookresowych powiazan po-
migdzy sytuacja ekonomiczno-finansowa dziatldw przetworstwa przemystowego. W pierw-
szej czesci przeprowadzono badanie kondycji dzialow przetworstwa przemystowego przy
wykorzystaniu metod wielowymiarowej analizy statystycznej. W kolejnym etapie na podsta-
wie wartosci indeksu kondycji zbadano dlugookresowe zalezno$ci pomigdzy sytuacja wybra-
nych branz oraz zbudowano model VECM dla systemu skointegrowanych indeksow. Na kon-
cu okreslono wptyw zaburzen kondycji w poszczegolnych dziatach na sytuacje pozostatych
branz za pomoca funkcji odpowiedzi na impuls. Otrzymane wyniki potwierdzity, ze dzialy
przetworstwa przemystowego tworza system roznokierunkowych powiazan.

Stowa kluczowe: dzialy przetworstwa przemystowego, indeks kondycji, analiza kointegracji,
model VECM.

1. Wstep

Sytuacja ekonomiczno-finansowa sektoréw gospodarczych ma wptyw na funkcjo-
nowanie catej gospodarki. W zwiazku z tym diagnoza kondycji sektorow stanowi
zrodto cennych informacji dla podmiotow narazonych na réznego rodzaju ryzyko
zwigzane ze zmianami sytuacji ekonomiczno-finansowej branz. Analizy sektorowe
przyjmuja réznorodne formy, w zalezno$ci od potrzeb zgtaszanych przez ich od-
biorcow, i wykonywane sg przez zainteresowane podmioty lub przez wyspecjali-
zowane instytucje. Studia nad kondycja branz w Polsce prowadzone sg przez rozne
instytucje, takie jak firmy konsultingowe, instytuty naukowo-badawcze oraz o$rodki
akademickie [Kwiatkowska-Ciotucha, Zatuska 2001, Kwiatkowska-Ciotucha 2002;
Kijek 2008]. W drugiej grupie podmiotow znaczna role odgrywa Instytut Badan nad
Gospodarka Rynkowa, ktéry co pot roku publikuje Mape Ryzyka Inwestycyjnego
dla branz przemystowych i nieprzemystowych polskiej gospodarki.

Sektory gospodarcze stanowia system obiektow, pomigdzy ktorymi wystepuja
réznokierunkowe powiazania. Oznacza to, ze kondycja sektora uzalezniona jest od
sytuacji panujacej w pozostalych branzach. Zatem ocena kondycji pojedynczego
sektora wymaga nie tylko analizy jego sytuacji, ale rowniez powinna ona obejmo-
wac powiazania z pozostatymi branzami. Dlatego w niniejszej pracy podjeto sig
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oceny kondycji dziatéw przetworstwa przemystowego oraz na jej podstawie doko-
nano analizy dlugookresowych zalezno$ci pomigdzy ich sytuacja za pomoca metody
analizy kointegracji.

2. Metodologia badawcza

2.1. Metody oceny kondycji ekonomiczno-finansowej sektoréw gospodarczych

Kondycja na gruncie ekonomicznym oznacza sytuacj¢ finansowa obiektu lub grupy
obiektow gospodarczych, bedaca efektem podejmowanych decyzji gospodarczych
i zwigzanych z tym perspektyw [Sieminska 2003]. Rozwazajac kondycj¢ ekono-
miczno-finansowa sektora, nalezy wzia¢ pod uwagg sytuacj¢ panujaca w przedsig-
biorstwach w nim funkcjonujacych. A zatem stanowi ona pochodng zagregowanych
wynikéw finansowych osiaganych przez poszczegélne podmioty gospodarcze.

Pomiar sytuacji ekonomiczno-finansowej sektor6w mozna przeprowadzi¢ przy
zastosowaniu indeksu kondycji. Buduje si¢ go przy wykorzystaniu metod wielowy-
miarowej analizy statystycznej'. W poczatkowym etapie nalezy wytypowa¢ mierniki
czastkowe odzwierciedlajace sytuacje ekonomiczno-finansowa panujaca w podmio-
tach gospodarczych. Nastepnie przeprowadza sig klasyfikacj¢ miernikow ze wzgledu
na sposoéb ich oddzialywania na kondycje branz. W zwiazku z tym okres§lone zostaja
zmienne o charakterze stymulant, destymulant i nominant. Sposréd zaproponowa-
nych wskaznikdw wybiera si¢ wskazniki diagnostyczne za pomoca jednej z metod
statystycznych. W pracy do tego celu zastosowano metode Warda [1963].

W kolejnym etapie dokonuje si¢ normalizacji cech w celu umozliwienia ich
agregacji, przy czym w przeprowadzonym badaniu postuzono sig unitaryzacja zero-
wang. Zaleta tej metody jest unormowanie wartosci zmiennej w przedziale <0, 1>.
Ze wzgledu na to oraz dostosowanie do ré6znego rodzaju zmiennych jest ona szero-
ko wykorzystywana w badaniach poréwnawczych obiektow wielocechowych. Na-
stepnie dla wybranego zestawu zmiennych buduje si¢ syntetyczny miernik kondycji
branz. Agregacja przeprowadzona zostata za pomoca formut bezwzorcowych z sys-
temem wag zmiennych proporcjonalnych do wspotczynnika zmiennosci wybranych
cech [Grabinski 1992; Kijek 2008].

Tak skonstruowany miernik syntetyczny przyjmuje wartosci z przedziatu <0, 1>,
jego warto$¢ zblizona do jednosci oznacza wysoki poziom kondycji, a warto$¢ bli-
ska zeru — stabg kondycjg. W zwiazku z tym warto$¢ miernika moze by¢ uznawana
za stopien natgzenia badanego zjawiska w przypadku prowadzonego badania jako
poziom kondycji sektorow.

! Szeroki przeglad metod wielowymiarowej analizy statystycznej wykorzystywanych do klasyfi-
kacji podmiotow gospodarczych pod wzgledem kondycji ekonomiczno-finansowej znajduje si¢ w pra-
cy A. Kijka [2008].
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2.2. Metody analizy kointegracji

Sektory gospodarcze tworza system obiektow, ktorych sytuacja ekonomiczno-finan-
sowa wykazuje réznokierunkowe powigzania. Analiza zaleznos$ci pomigdzy kondy-
cja w systemie dziatoéw przetworstwa przemyslowego wymaga zastosowania od-
powiednich metod statystyczno-ekonometrycznych. Badanie powiazan moze zosta¢
przeprowadzone przy wykorzystaniu metod analizy kointegracji. Stanowi ona zbior
narzedzi przydatnych do badania zalezno$ci w systemie zmiennych.

Metody analizy kointegracji pozwalaja na okreslenie dlugookresowych zalezno-
$ci pomigdzy zmiennymi niestacjonarnymi, odpowiadajacymi stanowi réwnowagi
stabilnej [Welfe 1995; Liitkepohl 2005]. Do najczesciej stosowanych metod zalicza
si¢ metode Engle’a-Grangera [1987] oraz metode Johansena [1988; 1991; 1995].
Pierwsza z metod ma zastosowanie w przypadku wystgpowania nie wigcej niz jedne;j
relacji kointegrujacej oraz gdy znany jest a priori kierunek przyczynowosci pomig-
dzy zmiennymi. Druga metoda wykorzystywana jest do badania zaleznosci catego
systemu zmiennych, w ktorym moze wystepowac wigcej niz jedna relacja kointe-
grujaca. Ze wzgledu na charakter badania, w ktorym analizie podlegaja powigzania
w systemie dzialow przetworstwa przemystowego, zastosowana zostata metoda Jo-
hansena.

Analiza kointegracji indeksow kondycji przeprowadzona zostala przy standar-
dowym zalozeniu przyjmowanym dla metody Johansena o zintegrowaniu w stopniu
pierwszym badanych zmiennych. W zwiazku z tym analiz¢ kointegracji kondycji
poprzedzono badaniem stopnia integracji indeksow kondycji poszczegdlnych dzia-
tow. Testowanie obecnosci pierwiastkow jednostkowych przeprowadzono na pod-
stawie testow ADF i KPSS. Rzad op6znienia wybrano na podstawie statystyki se-
kwencyjnego testu LR oraz kryteridow informacyjnych Akaikego (AIC), Schwarza
(SIC) 1 Hannana-Quinna (HQC). Wnioskowanie o rze¢dzie kointegracji odbyto si¢
na podstawie testu $ladu i testu najwigkszej wartosci wilasnej. Testy te wymagaty
umiejscowienia deterministycznych komponentow w modelu wektorowej korekty
btgdem VECM, co zostato zweryfikowane na podstawie testu ilorazu wiarygodno-
$ci. Po ustaleniu liczby niezaleznych wektorow kointegrujacych przeprowadzono
test dlugookresowej egzogenicznosci zmiennych. Nastepnie dla systemu skointe-
growanych zmiennych oszacowano model VECM oraz zbadano wilasnosci rozkta-
du sktadnika losowego (autokorelacje, heteroskedastyczno$¢, normalno$¢) zarowno
pojedynczych rownan, jak i calego modelu.

Istotna kwestia przy analizie powiazan pomig¢dzy kondycja dziatow przemystu
przetworczego jest okreslenie oddziatywania zaktocen kondycji branz na sytuacje
w pozostatych sektorach. Do tego celu zostala wykorzystana funkcja odpowiedzi
na impuls (IRF), ktora pozwala na oceng wptywu zaburzenia losowego wybra-
nej zmiennej na caly uktad. W przypadku systemu skointegrowanych zmiennych,
w przeciwienstwie do systemow stacjonarnych, pojedyncze impulsy maja perma-
nentny wplyw na zmienne w ukladzie. Ze wzgledu na rownowazno$¢ zmiennych
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w systemie stwierdzono brak merytorycznych podstaw do ustalenia kolejnosci wpty-
wu kondycji poszczegoélnych dziatow na pozostate dziaty.

3. Empiryczna analiza kondycji ekonomiczno-finansowej
dzialow przetworstwa przemystowego

3.1. Zrédla informacji i charakterystyka danych

Badanie kondycji ekonomiczno-finansowej dziatoéw polskiego przemystu przetwor-
czego przeprowadzono na podstawie danych pochodzacych z informatorow Wyniki
finansowe podmiotow gospodarczych publikowanych przez Gtowny Urzad Staty-
styczny [ Wyniki finansowe podmiotow... 1998-2010]. Zakres czasowy analizy obej-
mowat 26 potroczy w okresie od I potroczal998 r. do II potrocza 2010 r.

W roli obiektow wystepowaly dzialy zgrupowane w sekcji D — ,,Przetworstwo
przemystowe”. Ze wzgledu na zmiang klasyfikacji PKD w 2007 r. zaszta koniecz-
nos¢, przy wykorzystaniu powiazan migdzy PKD 2004 a PKD 2007, wydzielenia
18 dziatow w taki sposob, aby zapewni¢ ciaglos¢ i porownywalno$¢ otrzymanych
wynikow. Analiza dotyczyta dziatdw grupujacych przedsigbiorstwa o liczbie pracu-
jacych powyzej 49 oso6b. Wykaz obiektoéw badawczych prezentuje tab. 1.

Tabela 1. Lista obiektoéw badawczych

Numer | Symbol .
obickt | obiektu Nazwa obiektu
1 ASN Produkcja artykutow spozywczych i napojow
2 WTY Produkcja wyrobow tytoniowych
3 WTE Produkcja wyrobow tekstylnych
4 (¢} Produkcja odziezy
5 SWS Produkcja skor i wyrobow skorzanych
6 DKS Produkcja wyrobow z drewna, korka, stomy i wikliny
7 PWP Produkcja papieru i wyrobow z papieru
8 PO Poligrafia i reprodukcja zapisanych no$nikow informacji
9 KRN Produkcja koksu i produktow rafinacji ropy naftowe;j
10 CHF Produkcja chemikaliow, wyrobow chemicznych i farmaceutycznych
11 GTS Produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych
12 MSN Produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych surowcow niemetalicznych
13 M Produkcja metali
14 WM Produkcja wyrobow z metali
15 MU Produkcja i naprawa maszyn i urzadzen
16 PSP Produkcja pojazdow samochodowych, przyczep i naczep
17 PST Produkcja pozostalego sprzgtu transportowego
18 MPP Produkcja mebli i pozostata produkcja wyrobow

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie schematu klasyfikacji PKD GUS.
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Informatory Wyniki finansowe podmiotow gospodarczych zawieraja dane o przy-
chodach, kosztach i wynikach finansowych oraz aktywach, pasywach i naktadach na
srodki trwale podmiotow prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza. Dane te postuzyty
autorowi do obliczenia wskaznikow, ktére zostaty wykorzystane do oceny kondycji
ekonomiczno-finansowej wskazanych dziatow.

3.2. Ocena kondycji ekonomiczno-finansowej
dzialéow przetworstwa przemyslowego

W poczatkowym etapie badania wskazane zostaly mierniki majace zwiazek z pozio-
mem kondycji ekonomiczno-finansowej branz. Przy dobrze miernikow do badania
uwzglednione zostaty przestanki zar6wno merytoryczne, jak i statystyczne. Zasto-
sowane zostaly mierniki zakwalifikowane do pigciu grup: wskaznikéw plynnosci,
wskaznikéw zdolnosci do obstugi dtugu, wskaznikéw obrotowosci, wskaznikow
rentownosci oraz wskaznikow uzupetniajacych. Cztery pierwsze grupy zawieraja
klasyczne wskazniki prezentowane w literaturze i wykorzystywane w analizie finan-
sowej [Karpus, Wectawski 1995; Sierpinska, Jachna 1997]. Ostatnia grupa — wskaz-
niki uzupehiajace — obejmuje stope inwestycji, indeks dynamiki sprzedazy oraz
udzial liczby przedsigbiorstw z zyskiem netto w catkowitej liczbie przedsigbiorstw
w branzy. Uwzglednienie stopy inwestycji podyktowane zostato tym, Ze jest to mier-
nik, ktory odzwierciedla potencjat produkcyjno-ustugowy oraz decyduje o mozli-
wosciach rozwojowych branzy. Z kolei wyznaczenie indeksow dynamiki sprzedazy
pozwala na stwierdzenie, w jakiej fazie rozwojowej znajduja si¢ poszczegdlne sek-
tory. Dlatego policzone zostaly indeksy dynamiki przychodéw ze sprzedazy, ktore
skorygowano o wskaznik inflacji w celu wyeliminowania wptywu tego zjawiska
na wyniki. Wskaznik udzialu przedsigbiorstw rentownych potraktowany zostat jako
uzupetienie wskaznikow z grupy rentownosci. Przy wyborze wskaznikow wzigto
pod uwagg réwniez ich porownywalno$¢ pomigdzy branzami oraz dostgpnos¢ da-
nych do ich wyznaczenia w catym okresie badania.

Klasyfikacja miernikéw zostala poprzedzona wnikliwa analiza sposobu ich
oddzialywania na kondycj¢ branz. W zwiazku z tym okreslone zostaly zmienne
o charakterze stymulant, destymulant i nominant. Sposrdéd zaproponowanej listy
14 wskaznikow metoda Warda dokonano wyboru 4 wskaznikoéw diagnostycznych:
wskaznika rotacji majatku obrotowego, wskaznika rentownosci sprzedazy brutto,
wskaznika ptynnosci szybkiego i indeksu dynamiki sprzedazy. Wskazniki diagno-
styczne poddano normalizacji za pomoca unitaryzacji zerowanej przy uwzglednie-
niu ich sposobu oddziatywania na sytuacje ekonomiczno-finansowa oraz na ich pod-
stawie wyznaczono dla kazdego obiektu metoda bezwzorcowa syntetyczny miernik
kondycji okreslany jako indeks kondycji. Poziomy indeksu kondycji dla badanych
dzialow przetworstwa przemystowego zostatly przedstawione na rys. 1-3. Na rysun-
ku 1 ujeto sze$¢ dziatdéw, dla ktorych $redni poziom indeksu kondycji w badanych
latach byl najwyzszy, na rys. 2 — sze$¢ dzialow, ktore ze wzgledu na srednig warto$c
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Rys. 1. Warto$ci indeksu kondycji dla dziatéw: produkcja wyrobow tytoniowych (WTY), produkcja
papieru i wyroboéw z papieru (PWP), produkcja koksu i produktow rafinacji ropy naftowej (KRN),
produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych (GTS), produkcja wyrobow z pozostatych
mineralnych surowcow niemetalicznych (MSN) oraz produkcja mebli i pozostata produkcja wyrobow
(MPP) w okresie I potrocze 1998 r.-1I pétrocze 2010 .

Zrodto: opracowanie wilasne.

—a— ASN
::Z —a— DKS
-g ——PO
£ —— CHF
ﬁ —— WM
,“é —e— MU

98'98'99'99'00 00 01 01 02 02 03 03 04 04 05 05 06 06 07 07 08 08 09 09 10 10’
VIXITVIXITVI XTI VIXITVIXITVIXTVIXITVIXITVIXTTVEXITVIXITVIXT VXD

pbtrocza

Rys. 2. Wartosci indeksu kondyc;ji dla dziatow: produkcja artykutdw spozywczych i napojow (ASN),
produkcja wyrobow z drewna, korka, stomy i wikliny (DKS), poligrafia i reprodukcja zapisanych
nosnikow informacji (PO), produkcja chemikaliow, wyroboéw chemicznych i farmaceutycznych (CHF),
produkcja wyrobow z metali (WM) oraz produkcja i naprawa maszyn i urzadzen (MU) w okresie

I potrocze 1998 r.-1I potrocze 2010 r.

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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Rys. 3. Wartosci indeksu kondycji dla dziatow: produkcja wyrobow tekstylnych (WTE), produkcja
odziezy (O), produkcja skor i wyrobow skorzanych (SWS), produkcja metali (M), produkcja pojazdéw
samochodowych, przyczep i naczep (PSP) oraz produkcja pozostatego sprzgtu transportowego (PST)
w okresie I potrocze 1998 r.-11 pétrocze 2010 .

Zrodto: opracowanie wiasne.

indeksu sklasyfikowano na pozycjach 7-12, na rys. 3 za$ — sze$¢ dzialow o najniz-
szych $rednich warto$ciach indeksu.

Analiza pozioméw indeksu kondycji dziatdw przetworstwa przemystowego na
podstawie wykresow wskazuje na wystepowanie relacji dlugookresowych pomig-
dzy sytuacja ekonomiczno-finansowa wybranych branz. Dlatego podjgto si¢ proby
zbadania dlugookresowych powiazan pomig¢dzy kondycja ekonomiczno-finansowa
rozpatrywanych dzialow.

4. Analiza kointegracji indeksow kondycji
dzialow przetworstwa przemyslowego

Analiz¢ kointegracji kondycji dziatow przetworstwa przemystowego poprzedzono
badaniem stopnia integracji indeksu kondycji poszczegélnych dzialow. Testowanie
obecnosci pierwiastkéw jednostkowych przeprowadzono na podstawie testow ADF
1 KPSS. Wyniki testow ADF 1 KPSS dla poziomoéw oraz przyrostow indeksow kon-
dycji zaprezentowano w tab. 2.

Przeprowadzone testy na obecno$¢ pierwiastkéw jednostkowych nie w kazdym
przypadku daly jednoznaczne wyniki. Pozytywne wyniki w przypadku obydwu te-
stow uzyskane zostaly dla dziatéw oznaczonych nastgpujacymi symbolami: WTE,
SWS, PO, GTS, MSN, M. Dla dziatow zintegrowanych w stopniu pierwszym I(1)
zbadano stopien ich kointegracji. W tescie rzedu kointegracji uwzgledniono wyraz
wolny w przestrzeni kointegrujacej oraz ze wzgledu na potencjalne wystgpowanie
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trendu liniowego w zmiennych sprawdzono potrzebg¢ uwzglednienia wyrazu wol-
nego w modelu VECM. Test ilorazu wiarygodnos$ci dat jednoznaczne wskazanie na
brak potrzeby ujgcia wyrazu wolnego w modelu. Rzad opo6znienia dla modelu wy-
brano na podstawie statystyki sekwencyjnego testu LR oraz kryteridow informacyj-
nych Akaikego (AIC), Schwarza (SIC) i Hannana-Quinna (HQC). Biorac pod uwa-
ge dtugos¢ proby, maksymalng wartos¢ opdznienia ustalono na poziomie réwnym
dwa. Wartosci kryteriow wyboru rzedu op6znienia w modelu VAR przedstawiono
w tab. 3, natomiast wyniki testowania rzedu kointegracji za pomoca testu $ladu i te-
stu najwigkszej wartos$ci wiasnej ujeto w tab. 4.

Tabela 2. Wyniki testow stacjonarno$ci indekséw kondycji dziatow przetworstwa przemystowego

Poziomy zmiennych Przyrosty zmiennych
Zmienna Test ADF Test KPSS Test ADF Test KPSS
wart. kryt. wart. kryt.
stat. | p-value | stat. stat. p-value stat.
10% 5% 10% 5%
ASN -3,524 | 0,058 | 0,134 | 0,119 | 0,146 | —8,474 0,000 0,116 0,347 0,463
WTY -3,747 | 0,019 | 0,128 | 0,119 | 0,146 | —13,28 0,000 0,181 0,347 0,463
WTE -2,931 0,170 | 0,204 | 0,119 | 0,146 | —5,565 0,000 0,065 0,347 0,463
(6] -2,778 | 0,062 | 0,133 | 0,347 | 0,463 | —2,785 0,005 0,125 0,347 0,463
SWS -2,101 0,246 | 1,361 | 0,347 | 0,463 | -7,235 0,000 0,037 0,347 0,463
DKS -2,383 | 0,156 | 0,131 | 0,347 | 0,463 | —8,065 0,000 0,183 0,347 0,463
PWP -3,000 [ 0,049 | 0,281 | 0,347 | 0,463 | —4,511 0,000 0,053 0,347 0,463
PO -1,162 | 0,674 | 0,722 | 0,347 | 0,463 | —2,494 0,012 0,099 0,347 0,463
KRN -2,862 | 0,050 | 0,146 | 0,347 | 0,463 | —3.850 0,008 0,265 0,347 0,463
CHF -3,181 0,021 | 0,189 | 0,347 | 0,463 | 3,114 0,002 0,111 0,347 0,463
GTS -2,402 | 0,151 | 0,445 | 0,347 | 0,463 | —5,460 0,000 0,132 0,347 0,463
MSN -2,110 | 0,243 | 0,210 | 0,119 | 0,146 | —2,299 0,021 0,185 0,347 0,463
M -1,179 | 0,667 | 1,204 | 0,347 | 0,463 | —4,351 0,000 0,176 0,347 0,463
WM —2,241 0,198 | 0,170 | 0,347 | 0,463 | —8,293 0,000 0,067 0,347 0,463
MU -1,917 | 0,320 | 0,270 | 0,347 | 0,463 | —2,989 0,003 0,120 0,347 0,463
PSP -3,220 | 0,019 | 0,146 | 0,347 | 0,463 | —6,198 0,000 0,083 0,347 0,463
PST -3,335 | 0,024 | 0,088 | 0,347 | 0,463 | -8,192 0,000 0,024 0,347 0,463
MPP -3,384 | 0,022 | 0,116 | 0,347 | 0,463 | —13,05 0,000 0,024 0,347 0,463
Zrédto: opracowanie whasne.
Tabela 3. Kryteria wyboru rzedu opdznienia w modelu VAR
Opoznienia LR p(LR) AIC SIC HQC
1 255,41 - —17,78 —15,72 —17,24
2 322,97 0,0000 —20,41%* —16,59* —19,40%*

* Najmniejsza warto$¢ dla kryteriow informacyjnych.

Zr6dto: opracowanie wilasne.
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Tabela 4. Wyniki testow rzedu kointegracji

Rzad Test $ladu Test najwigkszej wartosci wlasnej
. .. | Warto$¢ wlasna
kointegracji statystyka p-value statystyka p-value
0 0,94980 169,27 0,0000 71,802 0,0000
1 0,75969 97,468 0,0005 34,219 0,0554
2 0,71919 63,249 0,0053 30,482 0,0250
3 0,57672 32,767 0,0886 20,634 0,0838
4 0,25595 12,133 0,4455 7,0955 0,6632
5 0,18934 5,0379 0,2893 5,0379 0,2888

Zrodto: opracowanie wilasne.

Na podstawie wynikow testow kointegracji mozna wywnioskowac o istnieniu
trzech wektoréw kointegrujacych. Badanie stabej egzogenicznos$ci zmiennych za
pomoca testu ilorazu wiarygodnosci pozwolito na odrzucenie hipotezy o dtugookre-
sowej egzogenicznosci wszystkich zmiennych (najwyzszy graniczny poziom istot-
nosci wynidst 0,067). Dlatego w kolejnym kroku zostat oszacowany model VECM
z ograniczonym wyrazem wolnym dla systemu skointegrowanych zmiennych,
w ktorym wsrod zmiennych deterministycznych uwzgledniona zostala zmienna se-
zonowa s2. Parametry roéwnan kointegrujacych zostaty znormalizowane wzgledem
zmiennej o najwyzszej wartosci parametru w danym réwnaniu. Parametry trzech
réwnan kointegrujacych zostaty zaprezentowane w tab. 5, natomiast parametry sze-
$ciu rownan modelu VECM wraz ze statystykami testowymi rozktadu sktadnikow
losowych zostaty zawarte w tab. 6. Z kolei w tab. 7 przedstawiono wyniki testow
rozkladu sktadnika losowego dla oszacowanego modelu VECM.

Oszacowany model oraz pojedyncze rownania charakteryzuja si¢ pozadanymi
wlasnosciami sktadnika losowego. Jedynie w rownaniu dla PO odrzucono hipotezg
o braku autokorelacji sktadnika losowego pierwszego rzedu. Macierz S obrazuje
trzy relacje dlugookresowe zachodzace pomigdzy kondycja ekonomiczno-finanso-
wa szeSciu dziatow przetworstwa przemystowego. W pierwszej relacji kointegruja-
cej najwyzsze wartosci parametrow odpowiadaja dziatom produkcja skor i wyrobow
skorzanych oraz poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikow informacji. Na pod-
stawie wartosci parametréw w drugim rownaniu mozna stwierdzi¢, ze najwigkszym
udziatlem w relacji kointegrujacej odznacza si¢ dziat produkcja wyrobow tekstyl-
nych, natomiast w przypadku trzeciego rownania dziaty produkcja wyrobow z gumy
i tworzyw sztucznych oraz produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych surowcow
niemetalicznych charakteryzuja si¢ najwigkszymi warto§ciami parametrow. Bio-
rac pod uwage wartosci parametrow dostosowan a, mozna wnioskowac, ze dziaty
poligrafia i reprodukcja zapisanych nosnikow informacji oraz produkcja wyrobow
tekstylnych najsilniej koryguja ewentualne zaburzenia w kierunku stanow rowno-
wagi dlugookresowej wyznaczonych przez wektory kointegrujace 5. Najstabszym
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Tabela 5. Parametry rownan kointegrujacych (CEq)
SWS WTE GTS PO MSN M stata
CEql 1,000 —-0,097 0,357 0,656 0,454 0,443 -0,007
CEq2 -0,058 1,000 0,051 -0,011 0,099 -0,246 -0,309
CEq3 0,278 0,067 1,000 0,162 0,612 0,178 —0,150

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Tabela 6. Parametry i statystyki testowe rozktadu sktadnika losowego rownan modelu VECM

d(SWS) | d(WTE) | d(GTS) d(PO) d(MSN) d(M)
CEql 0,148 0,170 ~0,571% | —0,782%* | 0,209 0,359
CEq2 0,026 | —1,689%* | 0,234 ~0,832%* | 0,332 ~0,421
CEq3 1,480% | 0,927** | 0,810% 0,929%* | 1,196* 1,470*
d(SWS(-1)) ~0431 | -0,074 0,437* 0,413%* | 0,430 0,234
d(WTE(-1)) 0,254 | 0819%* | 0,795* 0,979%* | 0,232 1,023
d(GTS(-1)) 0,546 0,069 0,093 | —0,130 0,408 0,268
d(PO(-1)) 0,236 | -0,193 -0,331 ~0,471%*% | —0,455 0,177
d(MSN(-1)) 0,040 0,291 -0,250 0,050 -0,159 0,357
d(M(-1)) “1,156% | —0,548%* | —0,741%* | —0,675%* | —0437 -0,802
) 0,115% | 0,008 0,037 0,051%* | 0,048 0,024
JB (p-value) 1,25 (0,53) | 2,91 (0,23) | 0,53 (0,77) | 1,11 (0,57) | 0,51 (0,78) | 0,76 (0,68)
LB(1) (p-value) 0,22 (0,64) | 2,13 (0,15) | 0,14 (0,71) | 4,62 (0,03) | 0,00 (0,97) | 0,02 (0,90)
LB(2) (p-value) 0,64 (0,72) | 2,99 (0,22) | 0,51 (0,78) | 5,50 (0,06) | 0,55 (0,76) | 0,17 (0,92)
ARCH(1) (p-value) | 0,02 (0,90) | 0,00 (1,00) | 0,41 (0,52) | 0,01 (0,90) | 0,23 (0,63) | 0,52 (0,47)
ARCH(2) (p-value) | 0,13 (0,94) | 0,01 (0,99) | 1,66 (0,44) | 0,84 (0,66) | 3,19 (0,20) | 1,29 (0,52)

* — istotno$¢ na poziomie 0,05, ** — istotnos$¢ na poziomie 0,01, JB — statystyka Jarque-Bera
w tescie normalnosci sktadnika losowego, LB(p) — statystyka Q Ljunga-Boxa w tescie na autokorelacjg
sktadnika losowego rzgdu p, ARCH(g) — statystka testu LM na heteroskedastyczno$¢ sktadnika loso-

wego rzedu g.

Zrodto: opracowanie wlasne.

Tabela 7. Wyniki testow sktadnika losowego modelu VECM

Testowana wtasno$¢ rozktadu sktadnika losowego Wartos¢ statystyki p-value
. 1 rzedu 48,60 0,078
Autokorelacja (LM)
2 rzgdu 38,33 0,364
Heteroskedastycznos¢(LM) 411,32 0,324
Normalno$¢ (JB) 17,78 0,122

Zrodto: opracowanie wiasne.
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dostosowaniem do stanow dtugookresowej rownowagi cechuja si¢ dziaty produkcja
skor i wyrobow skorzanych oraz produkcja wyrobow z pozostatych mineralnych su-
rowcow niemetalicznych.

Na koncu przeprowadzono analiz¢ powiazan pomig¢dzy sytuacja ekonomiczno-
-finansowa dzialow przetworstwa przemystowego za pomoca funkcji odpowiedzi na
impuls. Otrzymane wyniki zaprezentowano na rys. 4. Wykresy przedstawiaja warto-
sci IRF w odpowiedzi na impuls rowny 0,1 jednostki w szeSciu dziatach przetwor-
stwa przemystowego.
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Rys. 4. Wartos$ci funkcji odpowiedzi na impuls w modelu VECM dla dzialow przetworstwa
przemystowego

Zrodto: opracowanie wiasne.

Wartosci IRF wskazuja na najsilniejsze oddziatywanie zaburzen kondycji w dzia-
le produkcja metali na sytuacj¢ pozostatych dzialdw. Najmniejszy wplyw na kondy-
cje pozostatych branz maja zaktocenia w dziale produkcja wyrobow tekstylnych, jak
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réwniez dziat ten jest najmniej podatny na impulsy z innych branz. Z kolei dziatem
odznaczajacym si¢ najsilniejszymi reakcjami na zaburzenia w pozostalych branzach
jest produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych. Charakterystyczne reakcje
na impulsy z pozostatych branz wykazuje dziat poligrafia i reprodukcja zapisanych
nosnikow informacji, dla ktorego IRF we wszystkich przypadkach przyjmuje ujem-
ne warto$ci.

5. Podsumowanie

Badanie kointegracji indeksow kondycji dziatéw przetworstwa przemystowego
w latach 1998-2010 pozwolito na wskazanie branz, pomigdzy ktérymi zachodza dtu-
gookresowe relacje, oraz na zbadanie powiazan pomigdzy ich sytuacja ekonomicz-
no-finansowa. Z przeprowadzonych analiz wynika, ze kondycja dziatow produkcja
wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych oraz produkcja wyrobow z pozostatych mine-
ralnych wykazywala stosunkowo najsilniejsze oddziatywanie w dtugim okresie na
sytuacje w pozostatych branzach. Z kolei dzial poligrafia i reprodukcja zapisanych
nosnikow informacji odznaczat si¢ niewielkim dlugookresowym wptywem na kon-
dycjg reszty branz, a przy tym najsilniej korygowat odchylenia od stanow réwnowa-
gi dtugookresowej wyznaczonych przez oszacowane wektory kointegrujace.

Analiza wartosci funkcji odpowiedzi na impuls pokazata, ze zaburzenia kondy-
cji dziatu produkcja metali najsilniej oddziatujq na sytuacj¢ w pozostatych branzach.
Natomiast dziat produkcja wyrobow z gumy i tworzyw sztucznych w najwigkszym
stopniu reaguje na zaburzenia w pozostatych branzach. Najstabszymi oddziatywa-
niami na kondycj¢ pozostalych branz, jak rowniez najstabszymi reakcjami na impul-
sy z zewnatrz cechuje si¢ dzial produkcja wyrobow tekstylnych.

Warto$ci parametrow modelu VECM oszacowano na podstawie danych dla 26
okreséw. Nalezy mie¢ na uwadze, ze zwigkszenie ilo$ci danych powinno wptynac na
poprawe waloréw poznawczych przedstawionego modelu i w konsekwencji pozwoli
na przeprowadzenie bardziej kompleksowych analiz.
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COINTEGRATION ANALYSIS
OF MANUFACTURING SECTORS CONDITION INDEX

Summary: The article presents the results of analysis of long-term connections between
the economic and financial standing of different manufacturing sectors . At the beginning
the methodology of condition index construction is introduced and applied to evaluate the
manufacturing sectors position. Based on values of manufacturing sectors condition index
the author performs an cointegration analysis of sectors economic and financial standing.
A Vector Error Correction Model is constructed for better understanding of the nature of the
manufacturing sectors cointegrated system. Finally the influence of condition disturbances
in individual sectors on the situation of remaining trades is determined with the use of the
impulse response function. The results confirm that manufacturing sectors form the multidi-
rectional connection system.

Keywords: manufacturing sectors, condition index, cointegration analysis, Vector Error Cor-
rection Model.
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