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Modelowanie kursu rownowagi behawioralnej — ujecigpanelowe

Wysoka zmienn& kurséw walut mee rodzt pytanie o to, w jakim stopniu kurs walutowy
odzwierciedla fundamenty makroekonomiczne danegfukktére cechuje znacznie ekkéza inercja.
Problem ten stanowi istothe wyzwanie w modelowamiienndci kursu walutowego. Obserwowany
wzrost liczby modeli teoretycznych i empirycznyabstj jednak dowodem na nieustd proby
wyznaczania poziomu kursu réwnowadgi.

Niniejszy artykut stanowi empiryczraplikacje poddgria do modelowania kursu, oktenego
mianem réwnowagi behawioralnej, przedstawionegeplarka i MacDonalda (1998). Korzysiaj
z przewag jakie oferuje wykorzystanie danych pamgtt, dla wybranych krajow ESW przy
zastosowaniu w petni zmodyfikowanej metody najnszggh kwadratow (Pedroni 2000), oszacowano
model BEER. Celem pracy jest weryfikacja hipotezy o wysiwaniu zalenosci pomiedzy kursem
realnym a wytypowanymi, na podstawie praegl literatury przedmiotu, zmiennymi
makroekonomicznymi. Otrzymane oszacowania zostéfnfsontowane z dogpnymi wynikami
analiz empirycznych (Beza-Bojanowska, MacDonald Q00N swietle kryzysu finansowego i
wysokiej zmiennéci w latach nieolgtych wczéniejszymi probami uzasadnionym wydajes si
szukanie podégia gwarantujcego szersg baz empirycza, a w konsekwencji stabilniejsze
oszacowania. Jednym z nich jest model kointeggzanjielowej. Wykorzystanie modelu panelowego
moze réwniez stanowé rozwigzanie problemu nadmiernego dopasowania, z jakiggtczmamy do
czynienia w przypadku modeli kointegracji szacowdmya pojedynczych szeregach czasowych. W

rezultacie, przy krétszych prébach, zbyt optymizghye ocenianegsodchylenia kursu od réGwnowagi.
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