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DIAGNOZA W KONTEKSCIE POTRZEB ZMIAN PODATKU
OD NIERUCHOMOSCI W POLSCE. KONCEPCJE DLA MIASTA
STOLECZNEGO WARSZAWY

Michal Bernardelli

Pawel Felis

Szkota Gtowna Handlowa w Warszawie

Zarekomendowane zostaly zmiany w istniejacej konstrukeji podatku od nieruchomosci, ktora nie re-
alizuje skutecznie funkcji fiskalnej i pozafiskalnych. Miedzy obecnym, powierzchniowym systemem a
podatkiem opartym na wartoSci nieruchomosci jest miejsce do zagospodarowania i dokonania mo-
dyfikacji. Wykorzystujac badania zrealizowane z zespolem w ramach Miedzyuczelnianego Grantu
SGH-UEW oraz projektu przygotowanego dla Instytutu Finanséw przy Ministerstwie Finansow
przedstawiono autorskie propozycje zmian w istniejagcym systemie podatkowym. Przeprowadzona
zostala réwniez analiza scenariuszowa dotyczaca lokalnego podatku strefowego pokazujaca elastycz-
no$¢ proponowanych rozwigzan w zakresie dopasowania kryteriow roéznicujacych stawki do specyfiki
konkretnych gmin na przyktadzie miasta stotecznego Warszawy.



WYKORZYSTANIE DYNAMIC TIME WARPING DO ANALIZY
POLITYKI PIENIEZNEJ, SEKTORA FINANSOWEGO
I WZROSTU GOSPODARCZEGO POLSKI I WYBRANYCH
INNYCH KRAJOW EUROPY SRODKOWO-WSCHODNIEJ

Michal Bernardelli

Mariusz Prochniak

Szkota Gtowna Handlowa w Warszawie

Wykorzystujemy nowatorskie narzedzie, jakim jest Dynamic Time Warping (DTW), do oceny po-
dobieristwa roznych zmiennych makroekonomicznych zwiazanych z polityka pieniezna, stabilnoscig i
rozwojem sektora finansowego oraz realng gospodarka. Procedura DTW umozliwia poréwnanie szere-
gow czasowych w wielu aspektach — w zakresie synchronizacji wahan, rozktadu punktow zwrotnych,
wyprzedzen i opoznien, a takze dtugosci cykli (rozciagnie¢ w czasie). Sprawdzamy, jak sie zachowuja
miedzy sobg zmienne finansowe oraz zmienne realne, a takze jakie jest powigzanie sektora finanso-
wego z sektorem realnym. Pozwoli to okresli¢ m.in. charakter zaleznosci miedzy polityka pieniezng a
tempem wzrostu gospodarczego.



THE IMPACT OF THE COVID-19 PANDEMIC ON THE
SITUATION OF THE UNEMPLOYED. A STUDY USING
SURVIVAL ANALYSIS METHODS

Beata Bieszk-Stolorz

Iwona Markowicz

Unwversity of Szczecin

Many studies point to the impact of the COVID-19 pandemic on the socio-economic situation of
countries and, consequently, on the achievement of sustainable development goals. Called a health
crisis, the pandemic also had an impact on the labour market. The imposed restrictions caused
companies to close or reduce their operations. Employees switched to remote working, but often
also lost their jobs temporarily or permanently. However, the impact of the pandemic on the labour
market is not so obvious. This is indicated by this research and that of other researchers. In this paper,
the individual data on the unemployed registered at the labour office in Szczecin were used and it
allowed to apply the survival analysis methods. These methods make possible to assess changes in the
duration of unemployment and the intensity of taking up work for individual cohorts (unemployed
people de-registered in a given quarter). The results indicate, on the one hand, the problems in the
labour market during the pandemic and, on the other hand, the adapted reaction of the unemployed
themselves to the situation and the acceleration of the decision to take up the offered job.

Key words: registered unemployment, COVID-19 pandemic, survival analysis

WPLYW PANDEMII COVID-19 NA SYTUACJE
BEZROBOTNYCH. BADANIE Z WYKORZYSTANIEM METOD
ANALIZY TRWANIA

Wiele badan wskazuje na wpltyw pandemii COVID-19 na sytuacje spoteczno-ekonomiczng krajow, a
co za tym idzie na realizacje celow zréwnowazonego rozwoju. Pandemia, nazywana kryzysem zdrowot-
nym, wywarla rowniez wplyw na rynek pracy. Wprowadzane obostrzenia powodowaly zamykanie lub
ograniczanie dziatalnosci firm. Pracownicy przechodzili na prace zdalna, ale czesto tez tracili miejsce
pracy czasowo lub na state. Jednak wplyw pandemii na rynek pracy nie jest tak oczywisty. Wskazuja
na to niniejsze badania i badania innych naukowcow. W artykule wykorzystano dane indywidualne o
bezrobotnych zarejestrowanych w urzedzie pracy w Szczecinie i dzieki temu mozna byto zastosowaé
metody analizy trwania zjawisk. Metody te pozwolily na ocene zmiany czasu trwania bezrobocia
i intensywnosci podejmowania pracy dla poszczegolnych kohort (bezrobotnych wyrejestrowanych w
danym kwartale). Wyniki wskazuja z jednej strony na problemy na rynku pracy w czasie pandemii, a
z drugiej strony — na dostosowana do sytuacji reakcje samych bezrobotnych i przyspieszenie decyzji
o podjeciu proponowanej im pracy.

Stowa kluczowe: bezrobocie rejestrowane, pandemia COVID-19, analiza trwania



EFFICIENCY ANALYSIS OF PUBLIC RESEARCH INSTITUTES
IN POLAND USING THE DEA METHOD

Lukasz Brzezicki
Ustka City Hall

Artur Predki

Cracow University of Economics

The purpose of this paper is to attempt to measure and assess the efficiency of research institutes in
Poland operating on the basis of various legal frameworks, but serving for a common purpose and
with a joint area of activity, which is research and development.

The SBM model was used, belonging to the non-parametric Data Envelopment Analysis (DEA)
methodology, to analyze the efficiency of research institutes in 2019. The Metafrontier approach was
also employed to verify whether the mentioned different legal framework contribute to the functioning
of entities.

Histograms of the efficiency measure indicate a large dispersion of its value, in particular, there is
a significant fraction of units characterized by extremely high values of this measure. Average MTRs,
calculated using the Metafrontier approach, are mostly significantly lower than one.

The obtained results indicate that groups of institutes with different legal framework function
differently. Moreover, a large proportion of the analyzed objects is characterized by quite a large
inefficiency within the area of R&D. The paper lists the potential reasons, which will be the object
of further, in-depth research.

ANALIZA EFEKTYWNOSCI PUBLICZNYCH INSTYTUTOW
BADAWCZYCH W POLSCE ZA POMOCA METODY DEA

W wystapieniu opisano probe pomiaru i oceny efektywnosci instytutéw badawczych w Polsce, funk-
cjonujacych na podstawie réznych ram prawnych, lecz majacych wspélny cel i obszar aktywnosci,
jakim jest dzialalno$é¢ badawczo-rozwojowa.

Do analizy efektywno$ci instytutéw badawczych w 2019 roku wykorzystano model SBM, nalezacy
do nieparametrycznej metodyki Data Envelopment Analysis (DEA). Wykorzystano rowniez podejscie
Metafrontier w celu sprawdzenia, czy wspomniane odmienne ramy prawne maja wplyw na sposéb
funkcjonowania badanych jednostek.

Histogramy miary efektywnosci wskazuja na duze rozproszenie jej wartosci, w szczegolnosci wy-
stepuje znaczaca frakcja jednostek charakteryzujacych sie skrajnie wysokimi warto$ciami tej miary.
Srednie wspotezynniki MTR, obliczone w ramach podejécia Metafrontier, sa w przewazajacej wiek-
szosci znaczaco nizsze od jednodci.

Uzyskane wyniki wskazuja, ze grupy instytutéw o réznych ramach prawnych funkcjonuja od-
mienne. Ponadto, znaczaca czesé¢ analizowanych obiektow charakteryzuje sie do$¢ duza nieefektyw-
nos$cig w obszarze B+R. W pracy wymieniono potencjalne przyczyny takiego stanu rzeczy, ktore
beda przedmiotem dalszych pogtebionych badan.
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Z510TO, ROPA NAFTOWA, KRYPTOWALUTY VERSUS
KONTRAKTY FUTURES NA INDEKSY AKCJI - ANALIZA
STRATEGII ZABEZPIECZAJACYCH NA SWIATOWYCH
RYNKACH AKCJI

Krzysztof Echaust

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Malgorzata Just

Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu

Agata Kliber

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu

Praca ma na celu zweryfikowanie funkcji zabezpieczajacej ztota, kryptowalut i ropy naftowej dla
inwestycji na $wiatowych rynkach akcji.Poréwnujemy efektywnos$é zabezpieczenia za pomoca tych
popularnych aktywow z zabezpieczeniem kontraktami futures na indeksy akcji. Jako strategie za-
bezpieczajaca rozumiemy portfel dwusktadnikowy o minimalnej wariancji sktadajacy sie z dlugie]
pozycji w akcjach i krotkiej pozycji w instrumencie zabezpieczajacym.Uzyskane wyniki wskazuja, ze
strategie zabezpieczajace wykorzystujace kontrakty futures na indeksy akcji zapewniaja efektywny
mechanizm zabezpieczajacy dla inwestoréw, ktérzy cheg chronié¢ swoje portfele akeji.W przeciwien-
stwie do kontraktow futures na indeksy akcji, efektywnosé zabezpieczenia za pomoca zlota, ropy
naftowej i kryptowalut jest niska w wiekszosci podokreséw.Dlatego tez, z punktu widzenia minimali-
zacji ryzyka, inwestorzy nie majg motywacji do wykorzystania ztota, kryptowalut czy ropy naftowe]
w strategii zabezpieczajacej przed ryzykiem spadku cen akcji.

Stowa kluczowe: efektywnosé¢ zabezpieczenia, ztoto, ropa naftowa,kryptowaluty, kontrakty futures
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WIELOKRYTERIALNE WSPOMAGANIE WYBORU
LOKALIZACJI W PROCESIE KOMPLETACJI - WSTEPNE

WYNIKI BADAN SYMULACYJNYCH

Krzysztof Dmytréw

Uniwersytet Szczecinski

W gospodarce magazynowej jednym z najbardziej istotnych proceséw jest kompletacja towarow.
Zwigzane z nig koszty stanowia nawet do 65% calkowitych kosztow operacyjnych magazynu. Z kolei
okoto 55% lacznego czasu kompletacji zajmuje przemieszczanie sie magazyniera. Dlatego najwieksze
efekty zwiazane z optymalizacja procesu kompletacji mozna osiggnaé przez jak najwieksze skrocenie
pokonywanej przez magazyniera drogi.

Celem referatu jest zaprezentowanie czeSci wynikoéw badan symulacyjnych zwigzanych z wyko-
rzystaniem metod wielokryterialnego podejmowania decyzji do wyboru lokalizacji w prostokatnym,
jednoblokowym magazynie z dwoma alejkami gtownymi. Jezeli weZzmiemy pod uwage porzadek prze-
chowywania, to mozna zastosowaé¢ przechowywanie dedykowane (w ktorym kazdy towar jest przy-
pisany do jednej lokalizacji) oraz przechowywanie wspoéltdzielone (w ktorym kazdy towar moze by¢
przechowywany w wielu, czesto bardzo od siebie oddalonych lokalizacjach i w kazdej lokalizacji moze
byé¢ przechowywanych wiele réznych towarow). Stosujac przechowywanie wspoldzielone nalezy wy-
bra¢ lokalizacje, ktore magazynier musi odwiedzi¢ podczas procesu kompletacji towaréw. Poniewaz
lokalizacje sg opisane za pomoca kilku kryteriow, wybrano je za pomoca jednej z metod wielokryte-
rialnego podejmowania decyzji: COPRAS. Do wyboru lokalizacji zastosowano strategie zakladajaca
pierwszenstwo lokalizacji, w ktorej zapotrzebowanie na towar jest zaspokojone w maksymalnie du-
zym stopniu. Towary sg rozmieszczone wedtug porzadku losowego oraz wedlug podzialu na klasy
ABC, z rozmieszczeniem klas within aisle, across aisle, diagonal oraz perimeter. Droga, ktérg musi
pokona¢ magazynier, zostala wyznaczona za pomocg algorytmu optymalnego oraz stosujac heury-
styki: s-shape, return oraz midpoinl. Rozpatrzono przypadki, gdy zamoéwienie zawieralo 5, 10 oraz
20 towarow, a kazdy towar moze byé¢ przechowywany w 2, 4, 6 lokalizacjach, oraz jezeli liczba lo-
kalizacji jest zmienna w przedziale od 1 do 10. Dla kazdego porzadku przechowywania, heurystyki,
liczby towaréw w zamoéwieniu oraz liczby lokalizacji przypadajacych na kazdy towar dokonano 1000
przebiegéw symulacyjnych.
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DECOMPOSITION OF RURAL HOUSEHOLD INCOME
INEQUALITY IN POLAND

Romana Gtowicka - Woloszyn
Andrzej Woloszyn

Poznan University of Life Sciences

The demographic, social, and economic processes that unfold in rural areas of Poland are redefining
the concept of rural households. Today, only a minority of these households depend on agricultu-
ral operations for their income. Progressive suburbanization has already brought about the loss of
agricultural functions in the vicinity urban centers, replacing them with residential and service func-
tions. According to the 2021 Household Budget Survey conducted by the Central Statistical Office
in Warsaw, only about 9% of rural households in Poland were farmers’ households. Despite the in-
come source diversification, rural households still receive on average smaller income and show higher
inequality than all households in Poland.

The research aimed to assess the income inequality of rural households before and during the
COVID-19 pandemic from 2019 to 2021. The overall level of inequality is often attributable to the
internal heterogeneity in the distribution of household income. In turn, this heterogeneity stems from
the different nature of income sourced by household members, which can be measured by decomposing
various inequality indices. This study endeavored to decompose the Theil index by the primary source
of income of rural households. The research drew on individual, non-identifiable microdata from the
Household Budget Survey conducted by the CSO in 2019-2021.

During the period under review, levels of income inequality for rural households were higher than
nationwide. Among the groups of rural households, the highest inequality marked the farmers’ group,
which also contributed most to the overall inequality in rural areas (44% in 2019 and over 46% in
2021). Moreover, the pandemic saw an increase in inequality indices for all groups of rural households
but a slight decrease in intergroup inequality.

Key words: income inequality, Theil index, Theil index decomposition, rural households

DEKOMPOZYCJA NIEROWNOSCI DOCHODOWYCH
WIEJSKICH GOSPODARSTW DOMOWYCH W POLSCE

Dynamiczne procesy przemian demograficznych, spotecznych i ekonomicznych, ktore dokonuja sie na
obszarach wiejskich w Polsce redefiniuja pojecie wiejskich gospodarstw domowych. Obecnie wiejskie
gospodarstwa domowe nie musza pelnié¢ funkcji wytacznie rolniczych. Postepujaca suburbanizacja
sprawia, ze wie§ w granicach oddzialywania wiekszych osrodkéw miejskich traci swoja funkcje rolni-
cza, nabierajac charakteru rezydencjalnego i ustugowego. Wedlug przeprowadzonego przez Glowny
Urzad Statystyczny w Warszawie Badania Budzetéw Gospodarstw Domowych w 2021 roku tylko
okoto 9% wiejskich gospodarstw domowych w Polsce stanowily gospodarstwa domowe rolnikow. Go-
spodarstwa domowe zlokalizowane na obszarach wiejskich nadal cechuje nizszy poziom dochoddéw i
relatywnie wysoki poziom nieréwnosci dochodowych.

Celem przeprowadzonych badan byta ocena nieréwnosci dochodowych wiejskich gospodarstw do-
mowych przed i w okresie pandemii Covid-19 tj. w latach 2019-2021. Stopienn nieréwnomiernosci
rozktadu dochodéw dla ogdétu gospodarstw domowych czesto wynika z faktu wystepowania w nim
wewnetrznych niejednorodnosci. Jedna z ich przyczyn jest rozny charakter zrodel dochodéw po-
zyskiwanych przez cztonkoéw gospodarstwa domowego. Stad w badaniach dokonano dekompozycji
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wspo6tczynnika nierownosci Theila ze wzgledu na gtéwne zrodto dochodoéw wiejskich gospodarstw do-
mowych. Badania przeprowadzono na podstawie danych indywidualnych, nieidentyfikowalnych po-
chodzacych z Badania Budzetow Gospodarstw Domowych przeprowadzonych przez GUS w latach
2019-2021.

Na podstawie uzyskanych wynikow stwierdzono, ze w analizowanym okresie nieréwnosci w wiej-
skich gospodarstwach domowych ksztattowaly sie na nieco wyzszym poziomie niz ogdétu gospodarstw
domowych w Polsce. Najwyzszy poziom nieréwnosci cechowat gospodarstwa domowe rolnikéw. Nie-
rownosci tej grupy wiejskich gospodarstw domowych miaty réwniez najwickszy udziatl w ksztaltowa-
niu ogolnego poziomu nieréwnosci na obszarach wiejskich (od 44% w 2019 roku do ponad 46% w 2021
roku). Okres pandemii przyczynil sie do wzrostu poziomu nier6wnosci dla wszystkich wyodrebnio-
nych grup wiejskich gospodarstw domowych oraz niewielkiego spadku nieréwnosci miedzygrupowych.

Stowa kluczowe: nieréwnoéci dochodowe, indeks Theila, dekompozycja indeksu Theila, wiejskie
gospodarstwa domowe
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MODELLING AND FORECASTING OF THE COMPOUND
CYCLICALITY OF DEMAND FOR TELECOMMUNICATIONS
CONNECTIONS - EMPIRICAL VERIFICATION OF THE
SELECTED MODELS

Pawel Kaczmarczyk
The Mazovian Academy in Plock

The aim of this research study is to test the effectiveness of the selected econometric models of
compound cyclicality of demand for telecommunications services on the basis of hourly data (i.e.
model with dichotomous explanatory variables, model for harmonic analysis, model including the
autoregressive element)

The analyses have been conducted with the use of data that was provided by the selected telecom-
munication network operator. The data included hourly combined demand for specified electronic
connection services (in seconds) of outgoing calls (from network of the telecommunications operator)
within the framework of particular subscriber group (business or individual), given day (e.g. Monday,
Saturday, Christmas Day, New Year’s Day), particular month, and specific category of connection
(e.g. mobile networks, calls to the same network). In order to estimate the models the data for two
years was used.

The results of the econometric modeling of the compound cyclicality with the use of above men-
tioned models have been compared and assessed for the same data.

MODELOWANIE I PROGNOZOWANIE ZLOZENIA
CYKLICZNOSCI POPYTU NA POLACZENIA
TELEKOMUNIKACYJNE - EMPIRYCZNA WERYFIKACJA
WYBRANYCH MODELI

Celem artykutu jest zbadanie efektywnosci wybranych ekonometrycznych modeli ztozenia cykliczno-
$ci popytu na ustugi telekomunikacyjne dla danych godzinowych (tzn. modelu ze zmiennymi dycho-
tomicznymi objasniajacymi, modelu wykorzystujacego sktadowe harmoniczne oraz modelu uwzgled-
niajacego czton autoregresyjny.

Analizy zostaly przeprowadzone w oparciu o dane udostepnione przez wybranego operatora sieci
telekomunikacyjnej. Dane obejmuja cogodzinnie sumowane zapotrzebowanie na ustugi potaczen wy-
chodzacych z sieci operatora (w sekundach) w przekroju: wybranej grupy abonentéw (biznesowi i in-
dywidualni), poszczegolnych dni (np. poniedzialek, niedziela, Boze Narodzenie, Nowy Rok), kolejnych
miesiecy oraz danej kategorii potaczenia (np. polaczenia do sieci mobilnych, potaczenia wewnetrzne).
W celu estymacji modeli wykorzystano materiat analityczny obejmujacy okres dwoch lat.

Wyniki ekonometrycznego modelowania ztozenia cyklicznosci z uwzglednieniem wyzej wymienio-
nych modeli poréwnano i oceniono dla tych samych danych.
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IDENTIFICATION OF THE RISK TRANSMISSION
MECHANISM BETWEEN ESG STOCK INDICES

Renata Karkowska
Szczepan Urjasz

Unwversity of Warsaw

There is an ever-increasing need for greater awareness of environmental, social and good management
practises (ESG - Environmental, Social, and Corporate Governance) when making investment deci-
sions. The role of the capital market in financing the energy transition, reducing global warming, and
decreasing social imbalances seems invaluable. However, it is important to note that aroused above-
average investment in ESG assets may generate speculative activities, dictated by inadequate equity
valuation of companies defining their activities as ESG compliance. Consequently, the valuation of
risk may be subject to an error in measuring the so-called spillover effect in the capital market. The
events of recent decades, the global crisis of 2007-2009, the COVID-19 pandemic, or the energy crisis
caused by the war in Ukraine, show the need for constant monitoring of the risk of loss of financial
market stability and attempts to anticipate events that are sources of systemic crises.

In this context, the objective of the study is to identify the structure of linkages and systemic
contagion pathways between the stock markets of companies committed to ESG in different regions
of the world. To account for geographic diversity, a volatility analysis of ESG equity indexes will be
performed for selected world regions: the USA, Western Europe, Central and Eastern Europe, Latin
America, the Middle East, the Asia-Pacific region, and Africa. The study will be conducted over the
past 10 years. The main analytical tool will be the estimation of volatility transmission indices by
Diebold and Yilmaz (2012, 2014). The indicated method will be extended by the approach of Barunik
and Krehlik (2018), who propose a volatility transmission analysis for different frequency horizons
(short-, medium- and long-term).

The study has the potential to make a significant contribution to the field of systemic risk pricing.
Given that risk pricing is one of the core functions of the capital market to support informed and
effective capital allocation decisions, we are convinced that, in the context of significant climate
change and the energy crisis, an analysis of the structure of volatility links between ESG equity
indices is worth verifying.
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DETERMINATION OF EFFECTIVE PORTFOLIOS
IN A JUMP-DIFFUSION MODEL

Pawel Kliber

Poznan University of Economics and Business

In classical portfolio analysis, the distribution of returns is assumed to be normal. Therefore, two
criteria, the expected return and the variance of the return, can be used to evaluate an investment
portfolio. However, the distribution of observed returns differs from the normal distribution. Accor-
ding to stylised facts, there are phenomena such as fat tails and price spikes in price processes. Taking
them into account when selecting a portfolio improves the quality of your results.

In this article, we present a particular method for selecting portfolios using three criteria. The
first two are classic portfolio analysis criteria, while the third is related to the risk of price spikes.
Stock prices are described by a diffusion model with jumps, with the possibility of jumps common to
the whole market. The jump sizes are assumed to have an infinitely divisible distribution. The jump
risk criterion is determined using an algorithm based on the inversion of characteristic functions of
the jump size distribution.

WYZNACZANIE PORTFELI EFEKTYWNYCH W MODELU
DYFUZJI ZE SKOKAMI

W klasycznej analizie portfelowej zaklada sie, ze rozklad stop zwrotu jest normalny. Portfel inwestycji
mozna wobec tego ocenia¢ ze wzgledu na dwa kryteria: oczekiwang stope zwrotu i wariancje stopy
zwrotu. Rozktady obserwowanych stop zwrotu sa jednak roézne od rozktadu normalnego. Zgodnie ze
stylizowanymi faktami w procesach cen wystepuja zjawiska takie jak grube ogony i skoki cen. Ujecie
ich przy wyborze portfela pozwala poprawié¢ jako$é¢ wynikow.

W artykule prezentujemy pewna metode wyboru portfela dla modelu z trzema kryteriami. Dwa
pierwsze z nich to kryteria klasycznej analizy portfelowej, podczas gdy trzecie jest zwigzane z ry-
zykiem wystapienia skokow cen. Ceny akcji opisane sa modelem dyfuzji ze skokami z mozliwoscia
wystapienia skokéw wspolnych dla calego rynku. Zalozono, ze wielkosci skokow maja rozktad nie-
skoniczenie podzielny. Kryterium ryzyka skokéw wyznaczane jest za pomoca algorytmu opartego na
odwracaniu splotu funkcji charakterystycznych rozktadu wielkosci skokow.
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ON INVESTING ON THE STOCK MARKET
WITH THE LIQUIDITY SHORTAGE

Marek Kocinski

Warsaw Unwversity of Life Sciences

The shortage of the liquidity may negatively affect the result of the investment on the stock market.
Moreover, the trend in the stock price process may be an important factor influencing the return on
the investment. The problem of optimization of the investment executed by purchasing and selling
the given volume of the stock shares on the market with the possibility of occuring the liquidity
shortage and the trend in the stock price process, will be considered.

Key words: liquidity shortage, trend in the stock price process

O INWESTOWANIU NA RYNKU AKCJI
Z NIEDOBOREM PLYNNOSCI

Niedobor plynnosci moze negatywnie wptyngé na wynik inwestowania na rynku akcji. Ponadto,
trend w procesie ceny akcji moze by¢ waznym czynnikiem wpltywajacym na stope zwrotu z inwesty-
cji. Rozwazany bedzie problem optymalizacji inwestycji realizowanej przez kupno i sprzedaz danego
wolumenu akcji rynku z mozliwosécia wystapienia niedoboru plynnosci oraz trendu w procesie ceny
akcji. Stowa kluczowe: niedobor ptynnosci, trend w procesie ceny akcji
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SOME DILEMMAS OF SOCIO-ECONOMIC DEVELOPMENT
COMPARISONS

Krzysztof Kompa

University of Johannesburg

Dorota Witkowska
Unwversity of Lodz
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MORTALITY MODELING BASED ON MACROECONOMIC
FACTORS

Grzegorz Korbela

Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie
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ECOLOGICAL PREFERENCES OF HOUSEHOLDS VERSUS
INVESTMENTS

Marta Kornafel

Cracow Unwversity of Economics

In the talk a macroeconomic model of economy, being on its way to become green, will be presented.
Production of energy from both non-renewable and renewable sources is considered. The gross pro-
duct is spend on the consumption, the investment and the production of the energy from renewable
resources. What’s more, the scale effect in production of “green” energy is taken into account, both
increasing and decreasing. The model concentrates on the behavior of the households willing to em-
ploy “green” energy and facing the necessity to choose optimal level of consumption. The sensivity of
the households’ optimal policy on the investment rate and the current ecological state of environment
will be investigated.

Key words: ecological preferences, complementarity between natural resources and capital, energy,
natural resource use, scale effect

PREFERENCJE EKOLOGICZNE GOSPODARSTW DOMOWYCH
VERSUS INWESTYCJE

W referacie zostanie zaprezentowany makroekonomiczny model ekonomii, podlegajacej transformacji
energetycznej na zrodta odnawialne. Rozwazamy produkcje energii zarowno ze zZroédel odnawialnych,
jak i nieodnawialnych. Produkcja jest przeznaczana na konsumpcje, inwestycje w infrastrukture pro-
dukujaca energie ze 7réodel odnawialnych oraz inwestycje innego typu. Ponadto w modelu uwzgled-
niamy efektywnosé¢ produkcji energii odnawialnej. Analizowane jest zachowanie gospodarstw domo-
wych sklonnych do podejmowania inwestycji w ,zielona” energie oraz decydujacych o optymalnym
poziomie konsumpcji.

Stowa kluczowe: preferencje ekologiczne, komplementarno$¢ miedzy zZroédtami nauralnymi i kapi-
tatem, energia, zuzycie zasobow naturalnych, efekt skali
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ANALYSIS OF THE EFFICIENCY OF DISCRIMINATORY
AND LOGIT METHODS IN THE PERIOD OF UNSTABLE
ECONOMIC CONDITIONS

Wojciech Lichota

University of Rzeszow

The main aim of the article is to analyze the bankruptcy prediction effectiveness of 20 discriminant
analysis models and 10 logistic regression models, which are classified as early warning systems
about the risk of enterprise bankruptcy. The verification was made on the example of a sample of 30
production companies operating in 2018-2022.

Based on the obtained results, it was found that the discriminatory and logit models used in
the article correctly indicate the risk of bankruptcy of enterprises and properly reflect their financial
situation, provided that they were properly selected for the research sample.

There are statements in the literature that discriminant models lose their predictive power over
time. Therefore, research should be undertaken to verify the validity of this statement. Therefore,
the study complements the existing state of knowledge on the effectiveness of selected models of di-
scriminant analysis and logistic. The authors conclude that discriminatory models facilitate decision-
making, however, it should be borne in mind that the discussed models are not 100% effective.

ANALIZA SPRAWNOSCI METOD DYSKRYMINACYJNYCH
I LOGITOWYCH W OKRESIE NIESTABILNYCH WARUNKOW
GOSPODARCZYCH

Celem artykutu jest analiza skutecznosci predykeji bankructwa 20 modeli analizy dyskryminacyjnej
i 10 regresji logistycznej, ktore sa zaliczane do systeméw wcezesnego ostrzegania o zagrozeniu upadto-
scig przedsiebiorstwa. Weryfikacja zostata dokonana na przyktadzie proby 30 spotek produkeyjnych
prowadzacych dziatalnos¢ w latach 2018-2022.

Na podstawie otrzymanych wynikéw stwierdzono, ze zastosowane w artykule modele dyskrymi-
nacyjne i logitowe wtasciwie wskazujg ryzyko bankructwa przedsiebiorstw i wtasciwie odwzorowuja
ich sytuacje finansowa, pod warunkiem, ze zostaly wtasciwie dobrane do proby badawczej.

W literaturze zawarte sa stwierdzenia, ze wraz z uptywem czasu modele dyskryminacyjne traca
swoja zdolno$¢ predykeji. W zwiazku z tym nalezy podejmowaé¢ badania weryfikujace stusznosé tego
stwierdzenia. Opracowanie uzupelnia wiec istniejacy stan wiedzy na temat skutecznosci wybranych
modeli analizy dyskryminacyjnej i logitowej Autor podsumowuje, ze modele dyskryminacyjne ula-
twiaja podejmowanie decyzji jednakze nalezy mie¢ na uwadze, ze omawiane modele nie odznaczaja
sie 100% skutecznoscia.
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WIELOWYMIAROWY BAROMETR UBOSTWA
I WYKLUCZENIA SPOLECZNEGO - KONCEPCJA
I ZASTOSOWANIE W UJECIU DYNAMICZNYM

Aleksandra Luczak

Uniwersytet Przyrodniczy w Poznaniu

Stawomir Kalinowski
Polska Akademia Nauk

Ubostwo bylo i jest nadal jednym z gtéwnych probleméw na §wiecie. Od ponad wieku prowadzone sa
badania majace na celu zrozumienie tego zjawiska i opracowanie metod jego pomiaru. W $wietle tych
badar istotne staje sie zmniejszanie skali ubostwa, a takze zwiazanego z nim wykluczenia spotecznego.
Z tych przyczyn wazne jest tez, aby wczesnie zidentyfikowaé¢ ten problem. Idea naszych badan jest
stworzenie systemu wczesnego ostrzegania w postaci barometru ubostwa i wykluczenia spotecznego
dla jednostek terytorialnych. Barometr ma z wyprzedzeniem wskazywaé zmiany zamoznosci spote-
czenstwa i moze byé¢ wykorzystany do analizy, planowania i oceny sytuacji na danym terenie. Celem
naszych badan byto skonstruowanie wielowymiarowego barometru uboéstwa i wykluczenia spotecz-
nego ludnosci. Do budowy barometru zaproponowaliémy zmodyfikowang metode TOPSIS z winsory-
zacja danych. Zaproponowane podejscie postuzyto do skonstruowania wielowymiarowego barometru
ubostwa i wykluczenia spolecznego w gminach wojewoddztwa mazowieckiego w latach 2012-2021. W
badaniu wykorzystano dane z Banku Danych Lokalnych GUS. Barometr moze by¢ pomocny w iden-
tyfikacji potencjalnych obszaréw interwencji w zakresie ubdstwa i wykluczenia spotecznego, a takze
w ksztaltowaniu polityki spoteczne;j.
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INWESTOWANIE W KRYPTOWALUTY W PANDEMII
COVID-19 A KLASYCZNA TEORIA FINANSOW

Izabela Pruchnicka-Grabias
SGH Warsaw School of Economics

Literatura przedmiotu zawiera dowody na to, ze kryptowaluty moga petni¢ roézne funkcje w portfelu
inwestycyjnym, jak na przyktad zabezpieczajaca, dywersyfikacyjng czy optymalizacyjng. W zwigzku
z roéznorodnoscia badan w zakresie zastosowania kryptowalut w budowie portfeli inwestycyjnych i
uzyskiwanymi przez ich autoréw czesto sprzecznymi wynikami, autorka bada mozliwosci krypto-
walut w zakresie poprawy efektywnosci portfela. Dokonuje poréwnania mozliwosci inwestowania w
kryptowaluty z dwoch perspektyw: inwestora polskiego i amerykanskiego. Okazuje sie, ze o ile dla
tego pierwszego kryptowaluty moga stanowié¢ atrakcyjny element portfela akcyjnego prowadzagc do
poprawy jego atrakcyjnosci, o tyle w drugim przypadku instrumenty te nie zapewniaja portfeli efek-
tywnych w potaczeniu z akcjami.
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INVESTMENT IN HUMAN CAPITAL: AN OPTIMAL
TAXATION APPROACH

Sylwia Radomska

University of Warsaw

The problem of financing the educational system is paramount and permanent policy relevance for all
economies because every single economy has some mechanism to fund investment in human capital.
Investment in human capital can be funded either through private sources (e.g., credit or wealth
accumulated by previous generations) or through public sources (subsidies yielding free education to
all financed through general taxation). The choice between these two mechanisms is at the core of
defining the optimal financing of the educational system. The pros and cons of these two mechanisms
have been studied in both empirical and theoretical contexts, positing important trade-offs for each
policy and country.

In this article, I propose a novel approach to this long-standing debate: I provide normative
inference (ex-ante evaluation) of the two standard instruments (education subsidies (ES) and income
— contingent loans (ICL)) in a novel model environment with altruistic dynasties, unobservable
heterogeneity and income uncertainty (uninsurable idiosyncratic income shocks) in the set up with
optimal taxation approach pioneered by Mirrlees (1971, 1976, 1986). I derive the human capital
wedge for the dynamic Mirrlees model with altruistic dynasties and present the relation between
the marginal tax on human capital accumulation and the wedge for human capital. The theoretical
results are consistent with the literature, suggesting that human capital expenditures should be fully
tax-deductible (see, i.e., Bovenberg and Jacobs, 2005; Stantcheva, 2015; Koeniger and Prat, 2018).
The article quantifies the impact of the introduction of ICL and ES on social welfare and inequality. I
study the properties of instruments in an economy with altruistic parents, heterogeneous unobservable
innate abilities and income shocks. Further, I quantify the effect of these model features on welfare and
social inequality in a world with education subsidies and income-contingent loans relative to laissez-
faire, thus reconciling at least part of the conflicting results in the existing literature. I compare
the steady-state results of introducing the income-contingent loans and income-independent and
income-dependent education subsidies relative to the current US economy.

Key words: education finance system, optimal taxation with human capital, new dynamic public
finance, altruistic dynasties model, education subsidies, income contingent loans
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SUBJECTIVE QUALITY OF LIFE IN POLAND: MATERIAL
AND NON-MATERIAL ASPECTS

Anna Saczewska — Piotrowska
SGH Warsaw School of Economics

The analysis aimed to investigate the relationship between subjective quality of life measured by
life satisfaction and two dimensions: material and non-material. Additionally, the aim is also to
compare the effect of these two dimensions on subjective quality of life among females and males.
The study was conducted based on a representative sample of adult inhabitants of Poland (N=1067)
in December 2021. The question regarding the quality of life consists of eight items that were focused
on the following aspects of quality of life: work, level of living, income, family life, work-life balance,
health, access to infrastructure (sports, cultural), and access to healthcare. These items encompass
two dimensions of quality of life: material (level of living, income) and non-material (the other items).
Confirmatory factor analysis and structural equation modeling analysis were used in the study. The
data do not follow the normal distribution. Therefore, the estimation method was WLSMV (robust
weighted least squares). Based on confirmatory factor analysis, it can be stated that two constructs
(dimensions: material and non-material) are correlated at an acceptable level and are reliable. Based
on structural equation models in the pooled sample and based on gender, it can be stated that
two dimensions — material and non-material — affect positively subjective quality of life and are
statistically significant. The strength of the influence of two dimensions on subjective quality of life
is very similar but there are significant differences among women (higher effect of material dimension)
and men (higher effect of non-material dimension).

SUBIEKTYWNA JAKOSC ZYCIA W POLSCE: ASPEKTY
MATERIALNE I NIEMATERIALNE

Celem analizy byto zbadanie zwigzku miedzy subiektywng jako$cia zycia mierzona satysfakcja z zy-
cia a dwoma wymiarami: materialnym i niematerialnym. Dodatkowo celem byto réwniez poréwnanie
wplywu tych dwoch wymiaréow na subiektywna jako$¢ zycia wsrod kobiet i mezczyzn. Badanie prze-
prowadzono na reprezentatywnej probie dorostych mieszkancow Polski (N=1067) w grudniu 2021
roku. Pytanie dotyczace jakosci zycia sktadalo sie z oSmiu pozycji, ktore koncentrowaty sie¢ na naste-
pujacych aspektach jakosci zycia: praca, poziom zycia, dochody, zycia rodzinne, réwnowaga miedzy
zyciem zawodowym a prywatnym, zdrowie, dostep do infrastruktury (sportowej, kulturalnej) oraz
dostep do opieki zdrowotnej. Pozycje te obejmuja dwa wymiary jakosci zycia: materialny (poziom
zycia, dochody) oraz niematerialny (pozostate pozycje). W badaniu wykorzystano konfirmacyjna
analize czynnikowg oraz analize modelowania rownan strukturalnych. Dane nie mialy rozktadu nor-
malnego, dlatego wykorzystano metode estymacji WLSMV (odporna wazona metode najmniejszych
kwadratow). Na podstawie konfirmacyjnej analizy czynnikowej mozna stwierdzi¢, ze dwa konstrukty
(wymiary: materialny i niematerialny) sa skorelowane na akceptowalnym poziomie i sg rzetelne. Na
podstawie oszacowanych modeli réwnan strukturalnych w préobce zbiorczej i w oparciu o pte¢ mozna
stwierdzi¢, ze dwa wymiary — materialny i niematerialny — pozytywnie wplywaja na subiektywna
jakos$¢ zycia i sa istotne statystycznie. Sita wplywu dwédch wymiaréw na subiektywna jakosé zy-
cia jest bardzo podobna, ale wystepuja istotne réznice miedzy kobietami (wiekszy wplyw wymiaru
materialnego) i mezczyznami (wiekszy wplyw wymiaru niematerialnego).
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MATERIAL DEPRIVATION IN THE EUROPEAN UNION:
COUNTRY-LEVEL ANALYSIS

Giilsah Sedefoglu

Istanbul Commerce University

Hanna Dudek

Warsaw University of Life Sciences

The study aims to compare rankings of countries based on severe material deprivation rates and
rankings obtained by composite indicators. Moreover, based on Furostat data, it assesses material
deprivation across EU countries at the beginning and end of the 2010-2018 period. The study uses
different normalization and weighting methods to construct the composite indicators for country-level
data. It is observed that a high coincidence of the results obtained via various methods. In particular,
the severe material deprivation rate was found to represent well the multidimensional phenomenon
of material deprivation. Regardless of the method used, the countries that improved their situation
include countries such as the Czech Republic, Malta, and Poland, while the country that worsened
is Greece.

Key words: material deprivation, composite indicators, Europe 2020 strategy
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EVOLUTIONARY ALGORITHMS AND THEIR APPLICATIONS
TO LAST MILE LOGISTICS

Volodymyr Skitsko
Mykola Voinikov

Kyiv National Economic Uniwversity named after Vadym Hetman

The rapid growth of e-commerce and on-demand services has significantly increased the complexity
of last-mile logistics, making it one of the most challenging aspects of supply chain. To improve the
decision-making process, evolutionary algorithms can be employed. Inspired by the tenets of natural
evolution, these algorithms serve as robust optimization tools and have been successfully deployed
in various complex systems.

The focus areas include optimizing delivery routes, planning vehicle capacity, managing delivery
time slots efficiently, and dynamically adjusting to unexpected disruptions in the logistics chain.

Case studies are presented where these algorithms have been successfully deployed, showcasing
improved operational efficiency, cost reduction, and enhanced customer satisfaction. Given researches
allow us to conclude with a discussion on the future directions of evolutionary algorithms in last-
mile logistics, emphasizing the need for more research in areas such as multi-objective optimization,
dynamic routing, and integration with other Al technologies.
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STABILNOSC PROGNOZ LICZBY URODZEN Z MODELU
SARIMA DLA POLSKI

Ewa M. Syczewska
Barbara Cieslik

Szkota Gtowna Handlowa w Warszawie

Analiza dotyczy liczby urodzen zywych przez matki z poszczegélnych piecioletnich grup wiekowych
i jest przeprowadzona na podstawie danych miesiecznych od roku 1995 do 2022. Wyniki wskazuja
na systematyczne zmniejszanie sie liczebnosci matek w grupach o nizszym wieku i zmiany proporcji
liczby urodzen dla poszczegdlnych rocznikéw. Analizujemy wskazniki ptodnos$ci w poszczegolnych
grupach wiekowych. Okazuje sie, ze ich zmiany w czasie nie s jednolite. Prognozy liczby urodzen
na podstawie modeli SARIMA z proby ucietej przed okresem COVID sa wyzsze niz rzeczywiste
wielkosci w okresie pandemii. Wydtluzanie proby wplywa na zmiany prognoz (zmniejszanie réznic w
poréwnaniu z realizacjami), ale widoczna jest ich pewna niestabilnosc.
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DEEP NEURAL NETWORKS IN IDENTIFYING

MULTIDIMENSIONAL DISTRIBUTION IN THE CONTEXT
OF RISK AGGREGATION IN SOLVENCY II

Krystian Szczesny

Stanistaw Wanat

Anna Denkowska
Cracow University of Economics

The basic aspects of the Solvency II Directive introduced in 2016 is the protection of the insured
against the insolvency of insurance companies. For this purpose, by aggregating the Solvency Capital
Requirements for individual types of risk to which the insurer is exposed, the Solvency Capital Requ-
irement (SCR) and the diversification effect (ED) are determined. The Solvency Capital Requirement
may be determined by insurance companies using the Standard Formula given by the authors of the
Directive which is based on the variance-covariance method, which assumes a constant correlation
matrix specifying the relationships between the aggregated risks to which the insurer is exposed.
The authors know about the restrictions of this method, therefore they encourage insurers to create
internal models which better describe the profile of the insurer. In the literature, the copula is widely
used to describe the relationship between the marginal distributions and the joint distribution of
random variables. The aim of our present research is to testing the sensitivity of the diversification
effect to the choice of the methods of modeling dependency structures. In the research, we analyze
indicators for the segments of non-life insurers in the context of premium and reserve risk, deter-
mined from reports on the solvency and financial condition of insurance companies. We compare
the ED obtained by the variance-covariance method, the ED obtained obtained by both parametric
and non-parametric copulas in describe the dependency structure. The conducted research indicates
significant differences in the diversification effect obtained for the copula non-parametric, parametric
copula and the approach proposed by the authors of the Directive based on the variance-covariance
method.

(..)

Podstawowym aspektem wprowadzonej w 2016 roku dyrektywy Solvency II jest ochrona ubezpie-
czonych przed niewyptacalnoscia zaktadéw ubezpieczen. W tym celu poprzez agregacje kapitatowych
wymogow wyptacalnosci dla poszczegolnych rodzajow ryzyka, na jakie narazony jest ubezpieczyciel,
wyznaczany jest kapitalowy wymog wyplacalnosci (SCR) oraz efekt dywersyfikacji (ED). Kapita-
towy wymoég wyptacalnosci moze by¢ wyznaczany przez zaklady ubezpieczen przy uzyciu Formutly
Standardowej podanej przez autoréw Dyrektywy, ktora opiera sie na metodzie wariancji-kowariancji,
zakladajac stala macierz korelacji okreslajaca zaleznoéci pomiedzy zagregowanymi ryzykami, na ja-
kie narazony jest ubezpieczyciel. Autorzy wiedza o ograniczeniach tej metody, dlatego zachecaja
ubezpieczycieli do tworzenia modeli wewnetrznych, ktore lepiej oddadza profil ubezpieczyciela. W li-
teraturze do opisu zwiazku miedzy rozktadami kraricowymi a rozktadem tacznym zmiennych losowych
szeroko stosowana jest kopula. Celem naszych badan jest zbadanie wrazliwosci efektu dywersyfikacji
na wybor metod modelowania struktury zaleznosci. W badaniu analizujemy wskazniki dla segmen-
tow ubezpieczycieli majatkowych w kontekscie ryzyka sktadki i rezerw, wyznaczone na podstawie
raportow o wyplacalnodci i kondycji finansowej zaktaddéw ubezpieczeni. Poréwnujemy ED otrzymane
metoda wariancji-kowariancji, ED otrzymane zar6wno przez kopule parametryczne, jak i nieparame-
tryczne wykorzystywane w opisie struktury zaleznosci. Przeprowadzone badania wskazuja na istotne
roznice w uzyskanym efekcie dywersyfikacji dla kopuli nieparametrycznej, kopuli parametrycznej oraz
zaproponowanego przez autoréw Dyrektywy podejécia opartego na metodzie wariancji-kowariancji.
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SEASONAL FLUCTUATIONS OF ECONOMIC AND SOCIAL
PHENOMENA IN THE REGION OF THE LUBUSKIE PROVINCE

Przemystaw Szczucinski

The Jacob of Paradies University in Gorzow Wielkopolsk:

The development of an economic region can be treated in dynamic terms, and the various economic
and social phenomena associated with it as subject to changes over time. In practical terms, the
ongoing monitoring of these phenomena is carried out based on monthly, quarterly or semi-annual
data. In this type of time series, the following components can be identified: trend-cycle, periodic
fluctuations and irregular fluctuations. A special case of periodic fluctuations are seasonal fluctu-
ations, which systematically recur in the same calendar units. It attempts to characterise seasonal
variations of selected economic and social phenomena in the Lubuskie Province. Using the Census
I method, a seasonal decomposition was made of the time series of sold industrial production, the
number of unemployed, the number of tourists using the accommodation facilities and the number of
road accidents in the region. Statistical data was analysed for each month of the period 2007-2022.
The results show that seasonal factors in the region have a significant impact on the aforementioned
phenomena.

Key words: time series decomposition, seasonality of phenomena, Lubuskie Province

WAHANIA SEZONOWE ZJAWISK
EKONOMICZNO-SPOLECZNYCH NA OBSZARZE
WOJEWODZTWA LUBUSKIEGO

Rozwdj regionu ekonomicznego traktowac¢ mozna jako kategorie dynamiczng a roézne zjawiska ekono-
miczne i spoleczne z nim zwigzane, jako podlegajace analizie zmian w czasie. W praktyce biezacy mo-
nitoring tych zjawisk dokonywany jest na podstawie danych o charakterze miesiecznym, kwartalnym
lub poétrocznym. W szeregach czasowych tego rodzaju wyrdzni¢ mozna nastepujace sktadniki: trend-
cykl, wahania okresowe oraz wahania nieregularne. Szczegbélnym przypadkiem wahan okresowych
sa systematycznie powtarzajace sie w tych samych jednostkach kalendarzowych wahania sezonowe.
W referacie przedstawione zostang badania dotyczace wystepowanie wahan sezonowych wybranych
zjawisk ekonomiczno-spotecznych w wojewodztwie lubuskim. W zwigzku z tym, z wykorzystaniem
metody Census I dokonano dekompozycji sezonowej szeregéw czasowych produkcji sprzedanej prze-
myshu, liczby bezrobotnych, liczby turystow korzystajacych z bazy noclegowej oraz liczby zdarzen
drogowych w regionie. Analizowano dane statystyczne o miesiecznej czestotliwosci za okres 2007-
2022. Wyniki badan dowodzg, ze wymienione zjawiska pozostaja w regionie pod istotnym wplywem
czynnikow sezonowych.

Stowa kluczowe: dekompozycja szeregow czasowych, sezonowos¢ zjawisk, wojewoddztwo lubuskie
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BOUNDS OF THE VALUE-AT-RISK IN THE RISK ASSESSMENT
OF THE APPLICATION OF THE STANDARD SOLVENCY
CAPITAL REQUIREMENTS AGGREGATION METHOD
IN SOLVENCY II

Stanistaw Wanat

Katarzyna Budny

Cracow University of Economics

One of the fundamental aspects of the Solvency II Directive, introduced in 2016, is the protection of
policyholders from insolvency of insurance companies. To this end, an insurance company is required
to set a solvency capital requirement (SCR). According to the Directive’s standard formula, the
SCR is determined by aggregating solvency requirements for identified risks to which the insurer is
exposed. This approach uses the variance-covariance method for aggregation. From a methodological
point of view, this method gives correct results when the requirements for risks that jointly follow
a multivariate normal (possibly elliptical) distribution are aggregated. In practice, however, this
condition is very rarely met. Therefore, the use of the variance-covariance method may result in an
overestimation or underestimation of the capital requirement. It is very important for risk managers
of an insurance company to know the maximum possible underestimation and overestimation. This
is a question about the risk of using this method (model risk). In the paper, we present a proposal
for assessing the risk of using the variance-covariance method, which is based on the Value-at-Risk
bounds derived from power generalizations and improvements of Cantelli’s inequality.

OGRANICZENIA DLA WARTOSCI ZAGROZONEJ W OCENIE
RYZYKA STOSOWANIA STANDARDOWEJ METODY
AGREGACJI KAPITALOWYCH WYMOGOW
WYPLACALNOSCI W SOLVENCY I1

Jednym z podstawowych aspektéow wprowadzonej w 2016 roku Dyrektywy Solvency II jest ochrona
ubezpieczonych przed niewyptacalnoscig zaktadéw ubezpieczenn. W tym celu zaktad ubezpieczen zo-
bowiazany jest do wyznaczenia kapitalowego wymogu wyptacalnosci (SCR). Zgodnie z przyjeta w
Dyrektywie formula standardowa, SCR wyznaczany jest poprzez agregacje wymogéw wyplacalno-
ci dla zidentyfikowanych rodzajow ryzyka, na ktore narazony jest ubezpieczyciel. W tym podej-
sciu do agregacji wykorzystuje sie metode wariancji-kowariancji. Z metodologicznego punktu widze-
nia metoda ta daje poprawne wyniki wowczas, gdy agregowane sa wymogi dla rodzajow ryzyka,
ktore tacznie podlegaja wielowymiarowemu rozkladowi normalnemu (ewentualnie eliptycznemu). W
praktyce jednak bardzo rzadko warunek ten jest spetlniony. W zwigzku z tym zastosowanie me-
tody wariancji-kowariancji moze skutkowaé przeszacowaniem lub niedoszacowaniem wymogu kapi-
talowego. Dla zarzadzajacych ryzkiem zaktadu ubezpieczen bardzo istotna jest znajomos$¢ maksy-
malnego mozliwego niedoszacowania oraz przeszacowania. Jest to pytanie o ryzyko stosowania tej
metody (ryzyko modelu). W referacie przedstawimy propozycje oceny ryzyka stosowania metody
wariancji-kowariancji, ktora bazuje na oszacowaniach wartosci zagrozonej (Value-at-Risk) wynikaja-
cych z potegowych uogoélnien i ulepszen nieréwnosci Cantellego.
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MAXIMIZING THE GFP FACTOR IN THE PRODUCTION
OF ORGANIC DRINKS BASED ON DATA FROM FARMS
IN THE MAZOWIECKIE VOIVODESHIP

Tomasz Wozniakowski

Magdalena Nowakowska

Warsaw University of Life Sciences

The article presents the possibility of using the Good Food Print (GFP) coefficient for evaluating
the quality of food produced from organic farming products. The adoption of the GFP measure has
been tested on real data from organic farms in the Mazowieckie Voivodeship obtained through the
Agrobiotest certifier.

Key words: aggregate measure, organic farming, quality, good practices, organic products

MAKSYMALIZACJA WSPOLCZYNNIKA GFP W PRODUKCIJI
NAPOJOW EKOLOGICZNYCH NA PODSTAWIE DANYCH
Z GOSPODARSTW Z WOJEWODZTWA MAZOWIECKIEGO

W artykule przedstawiono mozliwos¢ zastosowania wspolczynnika Good Food Print (GFP) dla oceny
jakosci zywnosci wytworzonej z produktow rolnictwa ekologicznego. Mozliwo$é zastosowania miary
GFP zostata przetestowana na rzeczywistych danych pochodzacych z gospodarstw ekologicznych
wojewodztwa mazowieckiego otrzymanych za posrednictwem jednostki certyfikujacej Agrobiotest.

Stowa kluczowe: miara agregatowa, rolnictwo ekologiczne, jakosé¢, dobre praktyki, produkty eko-
logiczne
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