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POPULARNONAUKOWE STRESZCZENIE PROJEKTU

Zrozumienie zaleznosci miedzy zmiennymi makroekonomicznymi a wartoscia kursu walutowego, jak
réwniez umiejetnosé prognozowania jego przyszlych zmian, sa wazne dla wielu podmiotéw gospodar-
czych. Dla instytucji odpowiedzialnych za prowadzenie polityki gospodarczej kluczowa kwestia jest
to, ze wahania kurséw walutowych maja istotny wplyw na gospodarke. Z tego powodu instytucje
te szczegdtowo analizuja zmiany kurséw walutowych przy podejmowaniu decyzji z zakresu polityki
gospodarczej, ale takze przy zarzadzaniu aktywami i zobowigzaniami zagranicznymi. Dla inwestora
istotna kwestia jest to, ze aktywa zagraniczne czesto stanowia duza czes¢ jego portfela. Umiejet-
nos¢ przewidywania ruchéw na rynkach walutowych moze by¢ zatem wykorzystana do konstruowania
dochodowych strategii inwestycyjnych. Z kolei dla eksporteréw i importeréw wahania kurséw walut
stanowia jeden z najwazniejszych czynnikéw ryzyka ich aktywnosci ekonomicznej.

Punktem odniesienia w prognozowaniu kurséw walutowych jest prognoza naiwna, pochodzaca z
modelu bladzenia losowego, ktora zaklada brak zmian kursu. Okazuje sie, ze stworzenie modelu eko-
nometrycznego lub ekonomicznego, ktéry systematycznie dostarczalby bardziej precyzyjnych prognoz
niz model bladzenia losowego stanowi prawdziwe wyzwanie. W projekcie podejmujemy to wyzwa-
nie, przeprowadzajac wszechstronna analize zawartosci predykcyjnej modeli kurséw réwnowagi (ang.
Equilibrium Exchange Rate, EER). Przydatno$é modeli EER, ktére zakladaja dlugookresowy zwiazek
miedzy kursami walutowymi i zmiennymi makroekonomicznymi, bedzie testowana przy uzyciu trzech
podejé¢. Po pierwsze, skupimy sie na dokladnosci prognoz kurséw walutowych opartych na mode-
lach EER. Po drugie, ocenimy charakterystyki strategii inwestycyjnych na rynku walutowym, ktére sa
oparte o modele EER. Po trzecie, zbadamy czy odchylenia kurséw od poziomu EER sa wskaznikami
wyprzedzajacymi dla zmiennych makroekonomicznych.

Wyniki projektu pomoga zrozumieé¢ zwiazek miedzy kursami walutowymi oraz fundamentami ma-
kroekonomicznymi, a zatem beda mogly by¢ wykorzystane w prowadzeniu polityki gospodarczej. Po-
nadto zaprezentujemy metody pomocne w prognozowaniu kurséw walutowych, ktére beda, mogly by¢
wykorzystane w procesie zarzadzania ryzykiem walutowym.



