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1. Przegl d literatury 

bankruptcy remoteness
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mispricing

light-to-liquidity
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spillover

2. Dane i metodologia bada
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VAR p

Tabela 1. Test Walda na istnienie zmiany strukturalnej 

Zdarzenie 1 Zdarzenie 2 

Liczba obserwacji 399 280 

Chi2(2) 5,7564 64,4924 

Prob > chi2 0,0562* 0,0000*** 

H
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VAR p
I

VAR p H

Tabela 2. Test pierwiastka jednostkowego 

Pod-
okres 

Test ADF Test PP 

Bez 
ró nicowania 

Po 
ró nico waniu 

Bez 
ró nicowania 

Po 
ró nico waniu 

Spread YTM 
(Francja) -2,725 -14,775*** -2,407 -14,792*** 

1 
Spread YTM 

(Niemcy) -2,407 -14,785*** -2,424 -14,789*** 

Spread YTM 
(Francja) -1,405 -12,561*** -1,615 -12,611*** 

2 
Spread YTM 

(Niemcy) -2,022 -13,198*** -2,325 -13,277*** 

Spread YTM 
(Francja) -2,331 -12,193*** -2,704 -12,182*** 

3 
Spread YTM 

(Niemcy) -1,629 -13,230*** -1,753 -13,238*** 

Spread YTM 
(Francja) -1,892  -6,780*** -2,100  -6,837*** 

4 
Spread YTM 

(Niemcy) -1,549  -9,841*** -1,418  -9,908*** 
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at levels

Tabela 3. Optymalny rz d opó nie

Podokres Rz d opó nie FPE AIC 

1 7 5.6e-07 -8,7135 

2 9 1.4e-06 -7,7924 

3 1 9.5e-07 -8,1909 

4 1 5.4e-07 -8,7482 

r
r

r
r 
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Tabela 4. Test kointegracji Johansena 

Maksymalny 
rz d kointegracji 

Podokres 1 Podokres 2 Podokres 3 Podokres 4 Warto
krytyczna 

(5%)
Statystyka 
test ladu 

Statystyka 
test ladu 

Statystyka 
test ladu 

Statystyka 
test ladu 

0 7,5444 8,2802 11,7585 7,9187 15,41 

1 3,3076 0,2725  2,3180 2,5569  3,76 

Maksymalny Statystyka Statystyka Statystyka Statystyka Warto
rz d kointegracji maksymalnej maksymalnej maksymalnej maksymalnej krytyczna 

warto ci warto ci warto ci warto ci (5%) 
w asnej w asnej w asnej w asnej 

0 4,2367 8,0077  9,4404 5,3618 14,07 

1 3,3076 0,2725  2,3180 2,5569  3,76 

Tabela 5. Test przyczynowo ci w sensie Grangera 

Równanie Wy aczone Chi sq. df Warto  p 

d.YTM.spread.fr d.YTM.spread.de 24,467 7 0,001 

d.YTM.spread.fr All 24,467 7 0,001 
Podokres 1 

d.YTM.spread.de d.YTM.spread.fr 20,311 7 0,005 

d.YTM.spread.de All 20,311 7 0,005 

d.YTM.spread.fr d.YTM.spread.de 14,652 9 0,101 

d.YTM.spread.fr All 14,652 9 0,101 
Podokres 2 

d.YTM.spread.de d.YTM.spread.fr 26,134 9 0,002 

d.YTM.spread.de All 26,134 9 0,002 
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Tabela 5. (cd.) 

Równanie Wy aczone Chi sq. df Warto  p 

d.YTM.spread.fr d.YTM.spread.de 0,4604 1 0,497 

d.YTM.spread.fr All 0,4604 1 0,497 
Podokres 3 

d.YTM.spread.de d.YTM.spread.fr 0,7749 1 0,379 

d.YTM.spread.de All 0,7749 1 0,379 

d.YTM.spread.fr d.YTM.spread.de 0,0476 1 0,827 

d.YTM.spread.fr All 0,0476 1 0,827 
Podokres 4 

d.YTM.spread.de d.YTM.spread.fr 2,0099 1 0,156 

d.YTM.spread.de All 2,0099 1 0,156 
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