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Model Tobit-CVAR

W niniejszym artykule proponowany jest model VAR z restrykcja kointegracji
zawierajacy zmienne cenzurowane. Jest on rozszerzeniem zaproponowanego przez
Duekera (2005) modelu Qual-VAR czyli wektorowego modelu korekty bledem za-
wierajacego zmienne jakoSciowe. Uwzglednienie zmiennych cenzurowanych w modelu
VAR z restrykcja kointegracji prowadzi do koniecznosci wygenerowania alternatyw-
nych tablic krytycznych dla statystyki testu sladu w poréwnaniu ze stablicowanymi
przez Osterwalda-Lenuma (1992) warto$ciami standardowymi.

Model Tobit-CVAR wykorzystywany jest do analizy sytuacji na polskim rynku
walutowym w oparciu o dane obejmujace okres 2003-2015. Wyniki estymacji pa-
rametréw wskazuja, ze ksztaltowanie sie kursu walutowego EUR/PLN zalezy od
nastepujacych czynnikéw: inflacja, stopy procentowe, ryzyko niewyptacalnosci kra-
ju mierzone za pomoca indeksu CDS, ryzyko niestabilno$ci na rynku walutowym.
Oprocz tego uzyskane rezultaty wskazuja, ze niestabilnos¢ na polskim rynku waluto-
wym zalezy nie tylko od czynnikéw fundamentalnych, takich jak na przyktad poziom
aktywoéw zagranicznych netto, ale takze od czynnikéow zwigzanych z postrzeganiem
krajow regionu jako homogenicznej grupy.
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