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KRYTERIA WYBORU
DYNAMICZNYCH MODELI CZYNNIKOWYCH
DLA CELOW PROGNOSTYCZNYCH

Wprowadzenie

Dynamiczne modele czynnikowe (dynamic factor models — DFM) s3
waznym harzedziem wykorzystywanym w krétkookresowym prognozowaniu
makroekonomicznym. Podejscie to czgsto jest stosowane przez banki centralne
jako narzedzie wspomagajace krétkookresowe prognozowanie kluczowych
zmiennych makroekonomicznych [5; 6; 7]. Istota metody sprowadza si¢ do
agregacji duzg liczby potencjalnych zmiennych objasnigjacych do kilku wza-
jemnie niezaleznych czynnikow, ktore nastepnie wykorzystywane sa do progno-
zowania wybrangj zmienngj. Wyodrebnianie czynnikdéw najczescigy dokonywa-
ne jest za pomoca klasyczngl metody sktadowych gtownych lub jef modyfikacji.
Réwnanie prognostyczne opisujace zaleznosé pomiedzy zmienng prognozowana
a czynnikami ma zwykle posta¢ liniows. Oprécz czynnikéw w réwnaniu tym
moga Wystapi¢ ich opdznienia, atakze sktadniki o charakterze autoregresyjnym.

Jednym z waznigjszych probleméw zwigzanych ze stosowaniem omawia-
nego podejscia jest specyfikacja modelu. W szczegdlnosci konieczne jest pod-
jecie decyzji dotyczacych liczby czynnikéw branych pod uwage przy prognozo-
waniu, a takze liczby ewentualnych opOznien wystepujacych w réwnaniu
prognostycznym. W literaturze przedmiotu opisywanych jest wiele podejsé sto-
sowanych w celu wyboru modelu dla celéw prognostycznych, np. wybor opty-
malng liczby czynnikow dokonywany byt czgsto na podstawie zmodyfikowa-
nych kryteriow informacyjnych zaproponowanych przez [3;7], a wybor
doktadngj specyfikacji rownania prognostycznego byt oparty na standardowym
kryterium informacyjnym BIC [2; 13]. Dos¢ czgsto takze liczba czynnik6w oraz
opOznien ustalana byta ad hoc na arbitralnym, zwykle niewielkim poziomie
[5; 12].
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W ostatnich latach pojawity si¢ w literaturze podejscia, ktére pozwalga na
dokonanie jednoczesnego wyboru liczby czynnikdéw oraz opdznien w rownaniu
prognostycznym. Bai i Ng [3] oraz Groen i Kapetanios [11] zaproponowali za-
stosowanie w tym celu zmodyfikowanych kryteriow informacyjnych. Jeszcze
inng mozliwoscia jest wybor najlepszego modelu na podstawie analizy jakosci
prognoz wygastych modeli z r6zng liczba czynnikéw oraz op6znien.

Celem pracy jest porownanie omoéwionych trzech podejs¢ do wyboru ngj-
lepszego modelu DFM dla cel 6w prognostycznych: zmodyfikowanych kryteriow
informacyjnych, wylaczng analizy doktadnosci prognoz wygastych oraz po-
degjscia tradycyjnego taczacego kryteria informacyjne i analiz¢ prognoz wy-
gastych. Badane jest, ktére z tych trzech podegjs¢ generuje najlepsze prognozy
poza prébg. Podstawowym kryterium oceny jakosci prognoz jest btad srednio-
kwadratowy RMSE. W badaniach wykorzystano zar6wno szeregi generowane
na podstawie symulacji Monte Carlo, jak i dane rzeczywiste dotyczace progno-
zowaniamiesi¢czng stopy inflacji w Polsce.

1. Modele czynnikowe w prognozowaniu

Istota prognozowania za pomocg dynamicznych modeli czynnikowych
opiera si¢ na zatozeniu, ze zrodtem dynamiki bardzo wielu zmiennych ekono-
micznych jest niewielka liczba niezaleznych czynnikow [16]. Jezeli X, oznacza
wektor N zmiennych objasnigjacych obserwowanych w chwili t, wtedy po-
wyzsze zatozenie mozna sformalizowaé w postaci:

Xi=FL+g, t=12..,T (@

gdzie F, jest K-wymiarowym wektorem czynnikéw, L — KxN-wymiarowa
macierza tadunkow czynnikowych, natomiast €, reprezentuje N-wymiarowy
wektor sktadnikéw losowych.

O czynnikach zaktada sie, ze s3 one miedzy soba niezaezne:
E(F.,F;)=0 dlai= | oraz niezalezne od zaburzen losowych: E(F;,&;)=0.

Ponadto zaktada si¢, ze sktadniki losowe maja zerowa wartos¢ oczekiwana
E(e,)=0 oraz s3 niezalezne miedzy soba E(g,¢;,)=0, i# j. Oprocz po-

wyzszych zatozen zwykle przyjmuje si¢ takze, ze macierz tadunkéw czynni-
kowych jest stata oraz ze nie wystepuje autokorelacja sktadnikow |osowych,
chociaz uchylenie tych zatozen jest mozliwe [9]. Liczba czynnikéw K oraz ich
realizacje nie s3 obserwowane i musza by¢ estymowane przez badacza. Fakt, ze
czynniki nie s3 obserwowane sprawia, ze w omawiang sytuacji nie powinno si¢
stosowa¢ standardowych kryteriow informacyjnych przy wyborze liczby czyn-
nikéw oraz opdznien w réwnaniu prognostycznym.
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Najpopularniejsza metoda estymacji czynnikéw jest metoda sktadowych
gtéwnych (principal components analysis — PCA). Pozwala ona na znalezienie
takich N-wymiarowych wektoréw czynnikéw IEt oraz takig NxN-wymiarowej
macierzy tadunkéw czynnikowych L, ze:

Xl =FL, t=1,2..T )

A

Estymowane czynniki F, sa wzajemnie niezalezne oraz uporzadkowane
w takig kolgjnosci, ze zmiany kolghego czynnika wyjasniajg coraz mniejszy
odsetek wahan zmiennych obserwowanych z wektorow X, .

Przy szacowaniu IEI oraz L metoda sktadowych gtownych wykorzystuje
si¢ dekompozycje macierzy XX', w ktorgg X=[X, X, --- X;]'. Kolgne

kolumny macierzy L sg wektorami wiasnymi macierzy XX' zwigzanymi z ko-
lggnymi, uporzadkowanymi malejaco wartosciami wiasnymi tef macierzy [16].
Przy dang macierzy tadunkoéw czynnikowych realizacje czynnikbw mozna
tatwo obliczy¢ jako IEt’ = X{I:’l. Czasami zdarza si¢, ze niektore wektory X, Sa
niekompletne, szczegdlnie na koncu lub poczatku préby. W takigj sytuacji przy
estymacji czynnikéw stosowany jest dodatkowo algorytm maksymalizacji ocze-
kiwan (expectations maximization — EM) [16]. Algorytm ten ma charakter re-
kurencyjny, sktadajacy si¢ z dwdch podstawowych krokéw. W pierwszym kroku
W oparciu o dane wartosci IEt oraz L uzupetniane sa brakujace elementy w nie-
kompletnych wektorach X,. W drugim kroku korzystgjac juz z kompletnych

~

wektorow X, dokonuje si¢ estymacji F, oraz L zwykta metodg sktadowych
gtéwnych. Startowe wartosci IEI oraz L w procedurze wyznacza si¢ Najczescie)
biorac pod uwagge tylko kompletne wektory X, .

Metoda PCA zaktada statyczng zaleznos¢ pomiedzy zmiennymi objasniajg-
cymi a czynnikami. W przypadku przyjecia zatozenia, ze zaleznosé ta nie ma
charakteru statycznego stosowane s3 inne metody estymacji czynnikéw, np. wy-
korzystujace analize spektralng [9] lub filtry Kalmana[§].

W drugim kroku, po wyborze wiasciwegj liczby czynnikow specyfikowane
jest rownanie prognostyczne, ktére mozna przedstawi¢ w nastepujacel postaci:

ny nf R
Yioh =Qg+ z a Y+ z B, Ft(k) + &y 3

i=0 =0
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gdzie Y, oznacza zmienng prognozowana, F reprezentuje wektor k pierw-
szych oszacowanych czynnikow, &, jest sktadnikiem losowym, natomiast ¢,
oraz B; sq parametrami rdwnania. Horyzont prognozy oznaczony zostat przez h,

n, jest nieznang liczba opo6znionych wartosci zmienng prognozowanej, na-
tomiast ny reprezentuje opdznienia czynnikdw. Parametry réwnania (3) szaco-
wane s3 metoda najmniejszych kwadratéw.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze omowione tutg) podgjscie jest zblizone do kon-
cepcji prognozowania za pomoca wskaznikow wyprzedzagcych. Réwnanie (3)
wskazuje bowiem, ze czynniki maja charakter wskaznikdw wyprzedzajacych.
W tym migjscu ujawnia Sie¢ pewna niespdjnos¢ catego omawianego podegjscia,
gdyz przy estymacji czynnikow zaktadano, ze zaleznosci pomiedzy czynnikami
azmiennymi X, maja charakter jednoczesny. Tymczasem w praktyce do zbioru
zmiennych objasnigiacych zalicza si¢ bardzo wiele zmiennych nie patrzac nato,
czy maja one charakter wskaznikdw wyprzedzajacych wzgledem zmienng pro-
gnozowanej. Specyfikacja (3) mawigc charakter ad hoc.

Alternatywne podejscie polega na specyfikacji rownania opisujacego za-
leznosci jednoczesne pomiedzy Y, a FX) wraz z ewentualnymi opdznieniami
[7], jednak w takig sytuacji stawianie prognoz wymaga znajomosci przysztych
wartosci czynnikéw, a wigc konieczne jest skonstruowanie jeszcze jednego mo-
delu stuzacego do prognozowania przysztych wartosci czynnikéw. W tym celu
najczescig stosowane sg modele wektorowe) autoregresi.

2. Metody wyboru liczby czynnikéw oraz op6znien w réwnaniu
prognostycznym

W literaturze opisywanych jest kilka metod wyboru optymalng liczby
czynnikow oraz specyfikacji rownania prognostycznego. Mozna je podzidi¢ na
dwie grupy. W pierwszej obie decyzje s3 dokonywane oddzielnie. Do drugig
grupy naleza metody jednoczesnego wyboru liczby czynnikow i opoznien.

2.1. Kryteria Bai i Ng wyboru liczby czynnikéw

Najpopularniejszymi kryteriami wyboru liczby czynnikw sa modyfikacje
standardowych kryteriow informacyjnych zaproponowane przez Bai i Ng [3].

Metoda sktadowych gtéwnych generuje N czynnikdw, awiec tyle samo, ile
jest zmiennych obserwowanych tworzacych wektory X, . Bai oraz Ng zapropo-
nowali kryteria, ktore pozwalaja na estymacj¢ nieznang liczby K czynnikow
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rzeczywistych. Metoda ta daje wiasciwe oszacowania asymptotycznie, tzn., gdy
badacz dysponuje jednoczesnie dtugimi szeregami czasowymi — T — oo oraz
duzym zbiorem zmiennych objasnigjacych — N — oo. W omawianym podejsciu
rozwaza Si¢ sekwencje modeli postaci (1), w ktérych uwzglednianych jest
k pierwszych czynnikdéw k=1, 2, ..., Kyax Wraz z odpowiednimi postaciami ma-
cierzy tadunkéw czynnikowych uzyskanych metodg gtownych sktadowych. Je-
zeli przez V(K) oznaczy¢ taczng wariancje wszystkich reszt w modelu z k czyn-
nikami:

V0= ;

N T ko 2
1 1Z[Xit_lethji} (4)

t=1 i

natomiast & ? oznacza oszacowanie wariancji wszystkich sktadnikéw losowych
&, wtedy optymalna liczba czynnikow k powinna zosta¢ ustalona na takim po-
ziomie, aby wartosci kryteriow:

PC(k):V(k)+k62N+TIn( NT } (5)
NT  \N+T
IC(K) = In(V (k) + k&2 N TrT In(min{ N, T}) ©6)

byly jak ngjmnigsze. W praktycznych zastosowaniach &2 moze by¢ przy-

blizane przez V (kyax)- W pracy Ba i Ng powyzsze kryteria bylty oznaczane
jako PC (k) oraz IC,(k). W badaniach porownawczych kryteria te od-

znaczaly si¢ dobrymi wiasnosciami w poréwnaniu do innych kryteriéw rozwa-
zanych w cytowanym opracowaniu. Nalezy jeszcze zaznaczy¢, ze w ostatnich
latach pojawito sie w literaturze kilka alternatywnych kryteriow o korzystnych
wiasnosciach w poréwnaniu do kryteriéw przedstawionych powyzej, choé nie sa
one jeszcze tak popularne w zastosowaniach prognostycznych [1; 14; 15].

2.2. Metody analizy prognoz wygastych w wyborze liczby opéznien
w réwnaniu prognostycznym

Wyboru wiasciwej liczby opoznien ny i ns mozna takze dokonywa¢ poprzez
porownanie jakosci prognoz wygastych modeli z réznymi liczbami opdznien.
W zbiorze T obserwacji wyodrebnia sie r okien obserwacyjnych, poczagwszy od
pierwszego obegmujacego obserwacje o numerach 1, 2, ..., T,. Kolgjne okna sa
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albo przesuwane o jedna obserwacje wprzdd (rolling window), albo rozszerzane
0 kolgjng obserwacje (expanding window). W pierwszym przypadku okna licza
zawsze obserwagji T,. W drugim liczba obserwacji wzrasta o jeden.

Nastepnie dla kazdej metody m oraz okna i szacowane sg parametry row-

nania (3) oraz wyznaczane s3 prognozy na h okresow do przodu: \?Tp(m,h,i),
ktére s3 poréwnywane z rzeczywistymi wartosciami zmienngj prognozowane
w danym okresie. Jako podstawowg miare jakosci prognoz przyjeto w pracy
btad $redniokwadratowy:

h 2

RMSE(m, h) = \/%Z(\?Tp (M i)=Yy ) (7)

i=1

Jako najlepszy model do prognozowania przy danym horyzoncie prognozy
wybierano ten model, ktdry cechowat si¢ ngjmnigjszym btedem sredniokwadra-
towym.

W literaturze przedmiotu caty czas toczy sie dyskusia dotyczaca wiasci-
wego sposobu konstrukcji okien prognostycznych. Za oknami rozszerzanymi
przemawia fakt, ze pozwalaja one uwzgledni¢ wszystkie obserwacje. Zwolen-
nicy okien przesuwanych podkreslgja natomiast, ze podejscie to cechuje sie
wieksza odpornoscia w przypadku niestabilnosci procesu generujacego dane.
Badania empiryczne i symulacyjne nie sa3 w stanie jednoznacznie rozstrzygnac
teg) kwestii [10].

Biorac pod uwage dwa kryteria wyboru optymalnej liczby czynnikéw oraz
dwie metody konstrukcji okien przy wyborze najlepszej specyfikacji réwnania
prognostycznego tacznie w pracy rozwazane byty cztery tradycyjne podejscia do
wyboru najlepszego modelu DFM dla cel éw prognozowania.

2.3. Metody jednoczesnego wyboru liczby czynnikéw i opdznien

Na aternatywne podejscia do wyboru optymalnego modelu DFM, majace
na celu jednoczesne podjecie decyzji dotyczacej liczby czynnikdéw oraz opoz-
nien w réwnaniu prognostycznym mozna patrze¢ jako na rozszerzenia metod
opisanych w poprzednich dwoéch rozdziatach. Mozna je podzidi¢ na dwie grupy.
W pierwszeg zngjduja sie metody wykorzystujace zmodyfikowane wersje kry-
teriow informacyjnych. Druga bazuje na analizie prognoz wygastych.

Odnosnie do kryteriow z pierwszej grupy Bai i Ng [4] zaproponowali kry-
terium finalnego btedu predykcji (final prediction error — FPE), ktére przy du-
zych prébach pozwala na wyb6r modelu postaci (3) minimalizujacego srednio-
kwadratowy btad predykcji przy danym horyzoncie prognozy:
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InT 727 InN
+ ~2
T o N

FPE =In(6?%)+ (2+n, +k(L+n;)) (8)

gdzie y oznacza wektor ocen wszystkich parametréw strukturalnych o, B,

w réwnaniu (3), natomiast )3 reprezentuje oszacowanie macierzy kowariancji
zmiennych wszystkich zmiennych niezal eznych réwnania (3).

Do pierwszef grupy naleza takze kryteria podane przez Groena i Ka
petaniosa [11]. Sg one modyfikacja standardowych kryteriow informacyjnych
uwzglednigjaca fakt, ze zmienne objasniajgce w réwnaniu prognostycznym nie
sg z gory ustalone, ale musza by¢ estymowane. W odniesieniu do rownania (3)
kryteriate przyjmuja nastepujace formy:

BICM :%“’1(52)"‘(2"' ny)lnT+k(l+ nf)InT(1+%j (9)

HQICM = TEIn(&Z) +2(2+ny)In(InT) + 2k(1+n ) In(InT)(l+ %) (10

We wszystkich trzech przypadkach jako najlepszy model wybiera si¢ ten,
dla ktérego wartosci kryteriow sa ngjmniejsze.

Wyboru najlepszego modelu prognostycznego w catosci mozna réwniez
dokona¢ poréwnujac jakosé prognoz wygastych, zgodnie z procedura opisang
w poprzednim rozdziale, przy czym oprocz liczby opdznien w réwnaniu (3)
uwzglednia si¢ teraz dodatkowo rézne liczby czynnikow w modelu .

3. Metodologia badan poréwnawczych omawianych metod

Lacznie w pracy poréwnywano 9 metod wyboru najlepszego modelu czyn-
nikowego dla celéw prognostycznych. Byty to 4 podejscia klasyczne taczace
kryteria Bai-Ng z badaniem jakosci prognoz wygastych —w dalszej czesci pracy
oznaczane jako: PC_rol (kryterium PC i okna przesuwane), PC_exp (kryterium
PC i okno rozszerzane), IC_ral (kryterium IC i okna przesuwane), IC_exp (kry-
terium IC i okno rozszerzane) — oraz 5 podej$¢ nowych pozwalgjacych najedno-
czesny wybor liczby czynnikow i liczby op6znien w réwnaniu prognostycznym:
zmodyfikowane kryteria informacyjne — FPE, BICM, HQICM oraz kryteria ba-
Zujace na badaniu jakosci prognoz wygastych — RF_rol (z oknami przesuwa-
nymi) i RF_exp (z oknami rozszerzanymi).



200 Jan Acedanski

Badania przeprowadzono zaréwno na symulowanych, jak i na rzeczy-
wistych szeregach czasowych. W przypadku danych symulowanych w pierw-
szym kroku generowano szereg czasowy K czynnikow:

Fo=peFa+vg, v ~N(O, 1) (11)

gdzie p. okresla jednakowy dla wszystkich czynnikow poziom autokorelacji,
| « symbolizuje natomiast K-wymiarowa macierz jednostkows. Dla kazdej
symulacji liczbe czynnikéw K wybierano losowo ze zbioru {1, 2,...,5 . Na-
stgpnie generowano szereg (N + 1)xK-wymiarowych macierzy tadunkéw czyn-
nikowych:

Le=[+y (M, ®1 )L,

12
Ny =P+ Vee(y) ~ N(O I ugk) (2

przy czym y, jest parametrem skalujacym, n,, jest ciagiem (N + 1)xK-
-wymiarowych realizacji procesu autoregresyjnego o wspétczynniku auto-
korelacji p, , natomiast ® reprezentuje iloczyn Kroneckera, a wigc oznacza
zamiang macierzy w wektor kolumnowy. Z powyzszego zapisu wynika, ze
w ogolnym przypadku dopuszczano zmiennos¢ macierzy tadunkow czynni-
kowych. W wigkszosci symulacji zaktadano jednak, ze y, =0, co oznaczato
statos¢ macierzy L, . Poczatkowe wartosci sktadowych wektora czynnikow F,
oraz macierzy tadunkow czynnikowych L, losowane byty z rozktadu N(O, 1).
Wreszcie na podstawie wektorow F, oraz macierzy L, tworzone byty

(N + 1)-wymiarowe wektory obserwagji:
Zi=RLi+Mg, Mg =pMag+0z, vz ~N(O I'y,1) (13

Pierwsza kolumna macierzy Z, reprezentowata zmienna prognozowana Y.
Pozostate N kolumn traktowano jako potencjalne zmienne objasnigjace X, .
Przed prowadzeniem dalszych obliczen kolumny macierzy Z, zostaly ze-
standaryzowane. Przyjmujac powyzszg specyfikacje nie zaktadano wiec zadnego
sprecyzowanego modelu parametrycznego dla zmienng prognozowanej, ale
traktowano ja jak jedng z wielu zmiennych ekonomicznych, ktérych dynamika
byta ksztattowana przez nieobserwowane czynniki.
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Przeprowadzajac badania przyjmowano, ze prognozowanie nie ma charak-
teru jednorazowego, ale sekwencyjny. To znaczy zaktadano, ze prognozy sta-
wiane s3 przez p kolginych okresbw zawsze na podstawie T ostatnich obser-
wacji. Takie postgpowanie jest charakterystyczne dla omawianych modeli, ktére
zwykle wykorzystywane s3 przez instytucje do regularnego comiesi¢cznego
stawiania prognoz wybranych zmiennych. Symulowane szeregi czasowe liczyty
wigc T +p+hMAX obserwacji, gdzie hMAX oznacza maksymalny horyzont
prognozy. Na ich podstawie dla kazdej metody m oraz dla kazdego horyzontu
prognozy h wybierano najlepszy model i generowano prognozy \?Tﬂ,l(m, h),
i=1,2, ..., p, ktére porownywano z rzeczywistymi realizacjami prognozowanej
zmienng. W ten sposob uzyskiwano ciag p bltedéw prognoz:

u(Mmh) =Y, (Mh)=Yr, 1, i=1,2,...,p (14)

Przy porownywaniu jakosci prognoz uzyskanych réznymi metodami stoso-
wano kryterium btedu sredniokwadratowego prognoz wygastych, przy czym aby
oceni¢, czy zaohserwowana w probie p bleddéw réznica jakosci byta statystycz-
nie istotna korzystano z testu warunkowej zdolnosci prognostycznej (conditional
prediction ability — CPA) opracowanego przez Giacomini i White' a [10]. Hipo-
teza podstawowa w omawianym tescie wskazuje, ze jakos¢ prognoz genero-
wanych przez dwa konkurencyjne podejscia byta w probie taka sama. Hipoteza
alternatywna jest prostym zaprzeczeniem hipotezy badane.

Jezeli przez AL, (my,m,,h) oznaczy¢ réznicg migdzy btgdami $rednio-
kwadratowymi prognoz wygastych o horyzoncie h uzyskanych z dwdch réznych
modeli my i m, dlapréby i, natomiast przez S, — s-elementowy wektor informa-
cji dodatkowej dostepnej w probie i, wtedy statystyka testowa testu CPA przyj-
muj e postac:

72=pL'Q'C (15)

—_— p ~
gdzie L =EZ:ALi (m,m,,h)S, , natomiast @ oznacza oszacowanie macierzy
i=1
kowariancji wektorow postaci AL, (m, m,,h)S; uzyskane metoda Neweya-

-Westa
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Asymptotycznie, przy duzej liczbie porownywanych prognoz (p — «),
statystyka testowa ma rozktad y? z s stopniami swobody. W przypadku braku
warunkowej informacji dodatkowej S, =1. Wtedy test ma charakter bezwarun-

kowy. Test bezwarunkowy wskazuje podejscie, ktore generowato srednio do-
ktadnigjsze prognozy. Mozna wiec uznaé, ze powinno ono takze wskazywac,
ktore podescie bedzie lepsze w pewnym, blizg nieokreslonym momencie
w przysztosci. Test wzgledny odpowiada natomiast na pytanie, czy na podstawie
innych dostepnych w prébie informacji, poza srednia jakoscia prognoz wy-
gastych, mozna wskaza¢ podejscie, ktére bedzie generowato prognozy lepsze
w okreslonych warunkach. Omawiany test moze by¢ stosowany tylko w sy-
tuacji, gdy kolgne prognozy obliczane sa na podstawie takiej same liczby ob-
serwacji, co jest dos¢ istotnym ograniczeniem. Z tej witasnie przyczyny diugosé
préb T byta zawsze stata.

W badaniach symulacyjnych w zaleznosci od liczby stawianych prognoz p,
procedura generowania szeregobw czasowych i testowania jakosci prognoz po-
wtarzana byta 100 lub 1000 razy.

Wiasnosci réznych metod wyboru optymalnego modelu badano takze na
danych rzeczywistych. W tym celu wykorzystano szereg miesieczng inflagji
konsumenckiej w Polsce obgmujacy okres 11.2000-08.2011. Liczyt on wiec
130 obserwacji. Zbior zmiennych objasnigjacych sktadat si¢ z 54 zmiennych,
wsrdd ktérych byty m.in.: sektorowe indeksy cen, wskazniki inflacji bazowsj,
indeksy produkcji sprzedangl przemystu, produkcja waznigjszych wyrobdw,
zmienne reprezentujace dynamike handlu zagranicznego, podstawowe zmienne
rynku pracy, wyniki badan przewidywanej koniunktury gospodarczej, ceny su-
rowcow, poziom stop procentowych oraz kursy walut. Wszystkie zmienne
zostaty pozbawione trendu oraz odsezonowane w programie Demetra. Tak przy-
gotowane szeregi potraktowano tak, jak jeden z wysymulowanych szeregdéw
opisanych powyzej, przy czym przy badaniu analizowano zar6wno préby prze-
suwane, jak i rozszerzane. A wigc na podstawie okien o diugosci co nggmnig T,
wybierano ngjlepszy model wedtug kazdego kryterium, ktory nastgpnie stuzyt
do obliczania prognoz. Podstawa oceny jakosci prognoz byly btedy srednio-
kwadratowe oraz $rednie btedy absolutne prognoz wygastych oraz wyniki testow
CPA.
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4. Wyniki

Dla danych symulowanych prezentowane s wyniki wskazujace, w jakim
odsetku préb model wybrany okreslong metodg okazat sie lepszy z punktu wi-
dzenia bezwarunkowego testu CPA na poziomie istotnosci od innych modeli,
przy czym dla zwiekszenia czytelnosci prezentacji podawane s rezultaty usred-
nione dla wszystkich konkurencyjnych modeli.

Wyniki uzyskano dla szeregow liczacych 212 obserwacji, z czego szereg
stuzacy do wyboru najlepszego modelu liczyt T = 100 obserwagji, a liczba prze-
suwanych okien byta rowna p = 100. Doktadnosci prognoz badano dla 7 roznych
horyzontow: h=1, 2, 4, 6, 8, 10, 12. Liczba zmiennych objasnigiacych zostata
ustalona na poziomie N = 100. W przypadku metod wykorzystujacych badanie
doktadnosci prognoz wygastych okna stosowane przy wyborze modelu liczyty
T, =50 obserwacji. Liczba generowanych szeregbw byta réwna n = 1000.
We wszystkich przypadkach zbior parametréw, wzgledem ktorego dokonywano
wyboru najlepszego  modelu byt postaci K={1,2,...,6}, n,={0, 1},
n={0, 1, 2}.
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Sredni odsetek lepszych wynikow

BICM  HQICM FPE RF exp PCexp IC exp RF_rol PC_rol IC_rol

Metoda

Rys. 1. Ranking metod — wariant podstawowy (p = 100, n = 1000, pr = 0,9, p; =0, state L)
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W podstawowym wariancie zaktadano, ze szereg czynnikdw cechuje sie
autokorelacja na poziomie pr =0,9 (zob. réwnanie 11), wszystkie sktadniki
losowe s3 homoskedastyczne, a macierz tadunkéw czynnikowych L jest stata
w czasie. Wyniki dla takiego wariantu zilustrowano na rys. 1. Przedstawia on
srednig liczbe przypadkéw, w ktorych dana metoda okazata sie lepsza od metod
konkurencyjnych, przy czym podane sa3 wyniki srednie ze wzgledu na metody
konkurencyjne oraz rozwazane horyzonty prognozy. Z rysunku wynika wiec, ze
metody BICM i HQICM okazywaly si¢ $rednio w 25% sposrod 1000 przy-
padkéw statystycznie lepsze od innych metod. Niewide nizszy wynik uzyskuje
kryterium FPE. Metody wykorzystujace anaize jakosci prognoz wygastych na
podstawie okien rozszerzanych uzyskuja juz wyniki gorsze — okoto 17% dla me-
tody jednoczesngy RF_ext oraz ponizegf 15% dla metod taczonych PC_exp
i IC_exp. Nggorsze rezultaty uzyskuja metody korzystgjace z okien przesuwa-
nych. Dla podejs¢ taczonych jest to mnig wigcej 5%.
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Rys. 2. Ranking metod wedtug horyzontu prognoz — wariant podstawowy (p =100, n = 1000,
=09, p,=0, stateL)

Rysunek 2 prezentuje bardzigl szczeg6towe wyniki z rozbiciem na rézne
horyzonty prognoz. Wynika z niego, ze dla horyzontu h = 1 metody jednoczesne
BICM, HQICM, FPE, RF_ext oraz RF_rol osiggaja znacznie lepsze rezultaty od
metod kombinowanych. Przyktadowo kryterium FPE dawato lepsze wyniki od
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innych modeli srednio w 50% przypadkow. Kryterium RF_rol byto lepsze mnigj
wiecg w 30% przypadkdw, a dla pozostatych byto to w granicach 40%. Kryteria
taczone dla tego horyzontu dawaty lepsze wyniki w mnig niz 10% analizo-
wanych przypadkow, jednak w miare wzrostu horyzontu przewaga metod jedno-
czesnych wyraznie spada. Dla horyzontu h =12 metody PC_exp oraz IC_exp
daja praktycznie takie same rezultaty (okoto 20%), jak najlepsze kryteria jedno-
czesne BICM oraz HQICM. Zdecydowanie najstabigj prezentuje sie podejscie
RF_rol. Na omawianym rysunku wida¢ takze wyraznie, ze oba podejscia 13-
czone wykorzystujagce okna rozszerzane (PC _exp i IC_exp) daja praktycznie
identyczne rezultaty. Podobne spostrzezenie dotyczy metod PC_rol i IC_rol. Ta
ka sytuacja ma miejsce we wszystkich wynikach prezentowanych w pracy.

Rysunek 3 ilustruje zbiorcze wyniki w przypadku stosowania wergi wa-
runkoweg testu CPA, przyjmujac jako warunek ostatnia dostepng obserwacje
zmienngj prognozowang: S, =Y;,, ;. Z takigj perspektywy roznice migdzy po-
dejsciami s3 duzo mnigjsze, cho¢ pozycja metod w rankingu nie zmienita si¢
istotnie. Ngjlepsze kryteria jednoczesne okazywaty si¢ lepsze od innych metod
srednio w ponad 12% przypadkow. Najstabsze wyniki osiggaty podejscia wy-
korzystujace okna przesuwane — niewiele ponad 6%.
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Rys. 3. Ranking metod — testy warunkowe, wariant podstawowy (p =100, n=1000, or = 0,9,
=0, stalelL)
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Narys. 4 przedstawiono charakterystyki bteddw sredniokwadratowych pro-
gnoz wygastych — srednie wartosci median i $rednich dla r6znych horyzontéw.
Whyniki te s dos¢ zgodne z rankingiem przedstawionym na rys. 1. Najnizsze
btedy uzyskiwano dla jednoczesnych kryteriow informacyjnych, nieco wyzsze
w przypadku metod korzystagjacych z okien rozszerzanych. Zdecydowanie ngj-
wyzszymi btedami cechowaty sie¢ podejscia zwigzane z oknami przesuwanymi.
Nalezy tez zwréci¢ uwage, ze relatywne roznice pomiedzy btedami nie s3 duze.
Rozpietos¢ wynikdw nie przekracza 10%.

1,08 -

g 104
&
B8 i
g 1
=t OMediany
-§ 0,96 - )
= BSrednie
g o092
m
0,88 -
084 -
< Q Q N > > >
S & & N g S
> «2@ < Qg/ QQ/ N QS/ <{C/ L7

Metoda

Rys. 4. Btedy $redniokwadratowe dla wariantu podstawowego (p =100, n=1000, pr=0,9,
pz=0, stale)

Dla zweryfikowania rezultatdw przedstawionych narys. 1 i 2 przeprowa
dzono podobne badanie, de przy wigkszej liczbie prognoz p = 500 stawiangj dla
kazdego symulowanego szeregu. Wieksza liczba obserwacji sprawia, ze wyniki
testow CPA s3 bardzig) wiarygodne i czg¢scigl wskazuja na odrzucenie hipotezy
0 braku réznic w jakosci prognoz dla dwoch modeli, jednak ze wzgledu na
czasochtonnos¢ obliczen dla takig liczby prognoz przeprowadzono tylko 100
powtérzen procedury. Wyniki badan prezentuja rys. 5 i 6. Potwierdzaja one re-
zultaty zaprezentowane dla wariantu podstawowego narys. 1i 2. Ngjlepsze wy-
niki dgja kryteria BICM oraz HQICM. Nieco gorsze FPE i metody korzystajace
Z prognoz wygastych i okien rozszerzanych. Zdecydowanie ngjstabiej wypadaja
metody wykorzystujace okna przesuwane. ROwniez roztozenie wynikow w za-
leznosci od horyzontu prognoz jest podobne jak narys. 2.
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Nalezy zwrdci¢ uwage, ze przy duze liczbie prognoz testy zdecydowanie
czescigl wskazuja na odrzucenie hipotezy o réwnych zdolnosciach prognostycz-
nych. W przypadku najlepszych kryteriéw srednio w prawie 50% préb okazy-
waly sie one statystycznie lepsze od innych podgjs¢, a dla krétkich horyzontow
odsetek ten przekraczat 60%. Jest to wigc mnhigj wiecgj dwa razy wiecg niz
w wariancie podstawowym.

Rysunki 7 i 8 prezentuja wyniki dla modelu czysto losowego, w Ktérym nie
wystepowata zadna autokorelacja pr = 0, pz =0. Takze w tym przypadku ngj-
lepsze wyniki daja kryteriaBICM, HQICM oraz FPE. Dobrze wypada takze me-
toda IC_exp. Podobnie jak w poprzednich przypadkach, ngjgorsze prognozy
otrzymuje sie z modeli bazujacych na prognozach wygastych o oknach prze-
suwanych. W przeciwienstwie do poprzednich przypadkow ranking ten jest sta-
bilny ze wzgledu na horyzont prognozy i prawie zawsze wyglagda w taki sam
sposob, coilustrujerys. 8.
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Rys. 7. Ranking metod — model czysto losowy (p = 100, n = 1000, o =0, p, =0, state L)
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Rys. 8. Ranking metod wedtug horyzontu prognoz — model czysto losowy (p =100, n= 1000,
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state L)
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Na rys. 9 przedstawiono ranking metod w sytuacji, gdy dynamika czyn-
nikow opisana jest procesem btadzenia losowego. Wyniki zblizone sa do uzys-
kanych w wariancie podstawowym, przy czym teraz ngjstabig wypadaja
kryteria mieszane, zarowno korzystajgce z okien przesuwanych, jak i rozszerza-
nych. Byty one lepsze od innych podejs¢ srednio w mnigj niz 10% przypadkow.
Wyniki z rozbiciem na rézne horyzonty nie s3 prezentowane, gdyz sa one zbli-
zone dotych zrys. 2.

Rysunki 10 i 11 dotycza modeli, w ktorych zamiast autokorelacji czyn-
nikéw wystepuje autokorelacja sktadnikéw losowych w rownaniu (13). Naezy
zwréci¢ uwagg, ze w takig sytuacji wyniki réznig si¢ w porownaniu do wariantu
podstawowego. Najlepsze rezultaty przynos stosowanie kryterium FPE (ponad
20%). Nieco mnigj daja kryteria BICM, HQICM oraz RF_exp. Kryteria, w kto-
rych stosowane sg okna przesuwane dgja najgorsze rezultaty. Doktadniejszy
wglad w wyniki daje rys. 11. Widac, ze kryteria FPE oraz RF_exp maja zde-
cydowang przewage dla horyzontu h = 1. Dla h = 4 podobne wyniki daja row-
niez kryteria BICM oraz HQICM. Podobnie jak w wariancie podstawowym, dla
diuzszych horyzontow poprawia sie relatywna jakos¢ prognoz dia modeli ko-
rzystajacych z rozszerzanych okien.
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Rys. 10. Ranking metod — autokorelacja zaburzen losowych (p =100, n = 1000, p= =0, p; = 0,9,
state L)



Kryteria wyboru dynamicznych modeli czynnikowych... 211

Sredni odsetek lepszych wynikow

Rys. 11.

Rys. 12.

Sredni odsetek |epszych wynikéw

40 4
35 -
—0—BICM
30 -
== HQICM
25 - —— FPE
—>— RF_exp
20
—e— PC_exp
15 —eo—|C_exp
—¥%— RF_rol
10 -
—+—PC_rol
5 ——IC_ral
0

1 2 4 6 8 10 12

Horyzont prognozy
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Rys. 13. Ranking metod wedtug horyzontu prognoz — zmienna macierz tadunkéw czynnikowych
(p =100, n=1000, o= = 0,9, p; =0, zmienneL)

Na rys. 12 i 13 zaprezentowano wyniki dla zmienigjacg sie macierzy
tadunkéw czynnikowych zgodnie z réwnaniem (12), w ktérym przyjeto
w =0,015 oraz o = 0,9. Wida¢, ze nawet w sytuacji niestabilnosci procesu ge-
nerujacego dane, metody wykorzystujace analize prognoz wygastych z oknami
przesuwanymi dajg nagjgorsze wyniki. Ogoélnie, rezultaty w takim ujeciu w dal-
szym ciggu s3 podobne do wynikéw uzyskanych dla wariantu podstawowego.

W dalszg czesci badano wiasnosci omawianych metod w odniesieniu do
rzeczywistego szeregu inflacji konsumenckiej w Polsce. Szereg ten liczyt 130
obserwacji. Naich podstawie generowano p = 48 szeregdw czasowych liczacych
T =70 obserwacji lub wiecgl w przypadku okien rozszerzanych. Na ich pod-
stawie wybierano ngjlepsze modele i obliczano wartosci prognoz wygastych
ocenigiac ich doktadnos¢. Dla metody wykorzystujacych analizg prognoz wy-
gastych podokna miaty dtugos¢ co najmnigj T, = 40 obserwagji. Wyniki badan
zestawiono w tab. 1-4, przy czym nie podawano rezultatow testéw CPA, po-
niewaz w przewazajace liczbie przypadkéw nie dawaty one podstaw do rozroz-
niania miedzy zdolnosciami prognostycznymi analizowanych podej$¢.

Tabela 1 zawiera bledy s$redniokwadratowe uzyskane dla prognoz prze-
suwanych w omawianym podgjsciu. Dwa najlepsze wyniki dla kazdego ho-
ryzontu pogrubiono. Dwa najgorsze rezultaty oznaczono kolorem szarym. Po-
dano takze wyniki srednie, aw ostatnigj kolumnie ranking metod ze wzgledu na
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srednie rezultaty. Najmnigjsze biedy dawato stosowanie kryteriow BICM oraz
HQICM, dobre wyniki takze kryterium PC_exp. Nagjstabig wypadty kryteria
stosujace tylko analize prognoz wygastych RF_exp i RF _rol. Wida¢ tez dos¢
wyraznie, ze kryteria tagczone wykorzystujace okna przesuwane dawaty gorsze
wyniki niz te, ktére bazujg na oknach rozszerzanych. Nalezy rowniez podkreslic,
ze cho¢ kryterium RF_exp daje najlepsze prognozy ze wszystkich metod dla
horyzontu h = 1, to dlawigkszych horyzontow daje czesto najgorsze wyniki.

Tabelal
Btedy sredniokwadratowe prognoz inflacji dla prognoz przesuwanych

Model h=1 | h=2 | h=4 | h=6 | h=8 | h=10 | h=12 |Srednio| Rank
BICM 0,236 | 0,228 | 0,234 | 0,246 | 0,257 | 0,273 | 0,268 | 0,249 1
QHICM | 0,234 | 0,234 | 0,235 | 0,246 | 0,257 | 0,272 | 0,268 | 0,249 1
FPE 0,232 | 0,261 | 0,237 | 0,246 | 0,255 | 0,276 | 0,278 | 0,255 5
RF_exp | 0,226 0,288 | 0,288 | 0,267 8
PC exp | 0,232 | 0,239 | 0,235 0,256 | 0,272 | 0,267 | 0,250 3
IC_exp | 0,239 | 0,239 | 0,236 0,266 | 0,273 | 0,271 | 0,253 4
RF_rol 0,238 0,238 | 0,240 0,281 9
PC_rol 0,248 | 0,237 | 0,242 | 0,264 | 0,294 0,260 6
IC_rol 0,247 0,242 | 0,268 0,288 | 0,261 7

Dosy¢ podobne rezultaty uzyskuje sie przy zastosowaniu okien rozszerza
nych przy wyznaczaniu kolgnych prognoz, co ilustruje tab. 2. Cho¢ wzglgdne
réznice miedzy metodami sg mnigjsze niz w poprzednim przypadku, to wyraz-
nigszy jest ranking metod. Najlepsze s kryteria BICM, HQICM oraz FPE, nie-
co gorzel wypadaja kryteria korzystgjagce z okien rozszerzanych. Ponownie
ostatnie pozycje zajmujg metody stosujace okna przesuwane.

Tabela?2

Btedy sredniokwadratowe prognoz inflacji dla prognoz rozszerzanych

Model h=1 | h=2 | h=4 | h=6 | h=8 | h=10 | h=12 |Srednio
BICM | 0,233 | 0,235 | 0,237 | 0,244 | 0,241 | 0,255 | 0,248 | 0,242
QHICM | 0,237 | 0,240 | 0,237 | 0,244 | 0,241 | 0,255 | 0,248 | 0,243
FPE 0,218 | 0,263 | 0,237 | 0,242 | 0,241 | 0,255 | 0,244 | 0,243
RF exp | 0,227 0,238 | 0,247 | 0,247 | 0,254 | 0,247 | 0,248
PC exp | 0,237 | 0,241 | 0,237 | 0,245 | 0,248 | 0,260 | 0,247 | 0,245
IC exp | 0,237 | 0,241 | 0,237 | 0,245 | 0,248 | 0,260 | 0,247 | 0,245

Py
g

N|N[O[R]|D[OIN|N|F

RF_rol 0,274
PC_rol 0,251 0,258
IC_rol 0,251 0,258
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W tab. 3 i 4 przedstawiono srednie btedy absolutne prognoz wygastych.
Z tego punktu widzenia najlepsze wyniki dawaty kryteria BICM oraz HQICM,
a takze PC_exp oraz IC_exp. Ponownie zdecydowanie ngjstabsze wyniki byty
Zwigzane ze stosowaniem podejscia korzystajacego z okien przesuwanych. Wy-
niki byty wiec ogélnie podobne do rezultatéw uzyskanych przy rozwazaniu bte-

dow sredniokwadratowych.
Tabela3
Srednie bledy absolutne prognoz inflagji dla prognoz przesuwanych

Model h=1 | h=2 | h=4 | h=6 | h=8 | h=10 | h=12 |Srednio| Rank
BICM 0,270 | 0,172 | 0,177 | 0,187 | 0,292 | 0,206 | 0,203 | 0,187 1
QHICM 0,173 | 0,275 | 0,178 | 0,188 | 0,192 | 0,206 | 0,203 | 0,188 3
FPE 0,181 | 0,203 | 0,179 | 0,189 | 0,190 | 0,211 | 0,208 | 0,194 5
RF_exp | 0,172 0,222 | 0,219 | 0,203 6
PC exp | 0,164 | 0,181 | 0,177 | 0,189 | 0,191 | 0,203 | 0,202 | 0,187 1
IC_exp 0,176 | 0,180 | 0,179 | 0,189 | 0,199 | 0,203 | 0,209 | 0,191 4
RF_rol 0,187 0,241 | 0,290 | 0,219 9
PC rol 0,180 | 0,190 | 0,182 0,203 0,203 6
IC_rol 0,189 0,189 | 0,208 0,205 8

Tabela4
Srednie btedy absolutne prognoz inflagji dla okien rozszerzanych

Model h=1| h=2 | h=4 | h=6 | h=8 | h=10 | h=12 |Srednio| Rank
BICM 0,173 | 0,179 | 0,180 | 0,188 | 0,182 | 0,197 | 0,191 | 0,184 1
QHICM | 0,176 | 0,182 | 0,180 | 0,188 | 0,182 | 0,197 | 0,191 | 0,185 2
FPE 0,164 | 0,212 | 0,180 | 0,184 | 0,182 | 0,197 | 0,188 | 0,187 5
RF_exp | 0,183 0,181 | 0,191 | 0,189 | 0,195 | 0,190 | 0,193 6
PC_exp | 0,176 | 0,185 | 0,180 | 0,188 | 0,187 | 0,199 | 0,190 | 0,186 3
IC exp | 0,176 | 0,185 | 0,180 | 0,188 | 0,187 | 0,199 | 0,190 | 0,186 3
RF_rol 0,213 9
PC_rol 0,188 0,200 7
IC_rol 0,188 0,200 7
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Podsumowanie

Przedstawione w pracy wyniki w dos¢ jednoznaczny sposob wskazuja, ze
najlepsze modele DFM dla celéw prognostycznych najczescigl byty uzyskiwane
na podstawie kryteriow jednoczesnych BICM oraz HQICM zaproponowanych
przez Groena i Kapetaniosa. Tylko nieznacznie gorsze rezultaty byty zwigzane
ze stosowaniem kryterium FPE Bai i Ng. Kolgine migjsca w rankingu przy-
padaty kryteriom bazujacym na oknach rozszerzanych przy wyborze najlepszego
modelu. Natomiast ngjstabigl wypadaty z reguty metody stosujace okna prze-
suwane. Sposrdd metod z dwoch ostatnich grup lepigj wypadaty metody, w kté-
rych proces wyboru najlepszego modelu przebiegat w catosci w oparciu o ba
danie wiasnosci prognoz wygastych. Wyniki wskazywaty takze, ze w przypadku
niewielkich horyzontéw prognozy réznice pomiedzy metodami identyfikowane
Za pomoca testow zdolnosci prognostycznych CPA byty z reguty znacznie wy-
razniejsze niz w przypadku dtuzszych horyzontéw.
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SELECTION CRITERIA FOR FORECASTING DYNAMIC FACTOR MODELS

Summary

The paper compares three groups of methods used for best dynamic factor model
selection for forecasting: modified information criteria, methods exclusively based
on ex post forecasts analysis and mixed algorithms. It searches for the approach that
delivers best out-of-sample forecasts according to mean square error measure.
The analysis utilizes both Monte Carlo generated samples as well asreal time series used
for forecasting consumer inflation in Poland. Results show that best forecasts are
obtained from the modified information criteria proposed by Groen and Kapetanios,

whereas the methods that employ ex post forecasts from rolling windows usually give
the worst predictions.



