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1. Wstep

Powigzanie rynkéw za posrednictwem cen oznacza, ze zmiana ceny na jednym
rynku powinna uruchamia¢ proces transmisji cen. Proces 6w moze mieC rézny
charakter, moze przebiegaC w przestrzeni, w czasie, w ramach poszczegdlnych
kanatow marketingowych. Od efektywnosci tego procesu zalezy w duzym stopniu
efektywnos¢ funkcjonowania poszczeg6lnych rynkéw.

Podstawowg konstrukcjg teoretyczng ttumaczacg powiazanie rynkow za po-
Srednictwem cen jest prawo jednej ceny. Zgodnie z nim réznice w poziomie cen
produktow homogenicznych na dwoch powigzanych z sobg rynkach nie powinny
przekracza¢ kosztow transferu produktu miedzy rynkami. Na tak rozumianym me-
chanizmie opierajg sie klasyczne modele rownowagi cen w przestrzeni [Samuel-
son, 1952, s. 282-303; Takayama, Judge, 1971]. Kwestia zachowania sie cen zgod-
nie z prawem jednej ceny byta przedmiotem wielu analiz empirycznych. Zazwy-
czaj stwierdza sie zaburzenia w procesie transmisji cen, ktérych przyczynami moga
by¢ m.in. istnienie struktur niekonkurencyjnych, stosowanie cet i innych restrykcji
pozataryfowych, ryzyko w handlu miedzynarodowym, op6znienia w przeptywie
informacji, odmienne preferencje konsumentéw. Czy oznacza to negacje prawa
jednej ceny - jest juz przedmiotem kontrowersji, przy czym analizy empiryczne
dajg czesto sprzeczne odpowiedzi, nawet gdy bazujg na tym samym zbiorze danych
[Ardeni, 1989, s. 661-669; Baffes, 1991, s. 1264-1273]. Jednym z aspektow zabu-
rzen w transmisji cen jest problem asymetrycznych reakcji cenowych. Ich istota
sprowadza sie do innej reakcji cen na jednym rynku na spadki cen na drugim ryn-
ku, a innej w przypadku wzrostow cen [Meyer, Cramon-Taubadel, 2004, s. 583-
-586]. Przyczynami asymetrii w transmisji cen sg m.in. zréznicowanie sity rynko-
wej poszczegolnych uczestnikow rynku, koszty poszukiwan, oczekiwania inflacyj-

1Praca naukowa finansowana ze $rodkéw na nauke w latach 2007-2009 jako projekt badawczy.
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ne, wahania marz w cyklu koniunkturalnym [Azzam, 1999, s. 296-305; Reagan,
Weitzman, 1982, s. 410-420]. Szczegolowa analiza S. Peltzmana dla ok. 200 ryn-
kéw produktow w USA wskazywala, ze prawie 2/3 z nich wykazywalo asyme-
tryczne reakcje [Peltzman, 2000, s. 467].

Jednym z najwaznigjszych rynkow we wspolczesne) gospodarce jest rynek pa-
liw. Od efektywnosci jego funkcjonowania w istotnym stopniu zalezy efektywnosc
calej gospodarki. Jedna ze specyficznych cech tego rynku jest to, ze charakteryzuje
si¢ strukturami odbiegajacymi od konkurencyjnych. Dotyczy to sfery produkcii,
obrotu, przerobu oraz dystrybucji. Dlatego czgsto podejrzewany jest o wystgpowa-
nie asymetrycznych reakeji cenowych. Odwolujac si¢ do tego rynku, sformulowa-
no tzw. model ,rakiety i piorka”. Analizy charakteru reakcji cenowych na rynku
paliw sa przeprowadzane w dwoch przekrojach: w ramach struktur zintegrowanych
pionowo (ceny surowcdw a ceny produktow) oraz w ramach struktur powigzanych
w przestrzeni. Wyniki przeprowadzonych za granica analiz nie daja jednoznacz-
nych odpowiedzi na pytanie, czy reakcje cenowe na rynku paliw maja charakter
asymetryczny. W czgsci prac potwierdzano istnienie takich reakcji [Borenstein,
Shepard, 2002; Brown, Yucel, 2000; Galeotti, Lansa, Manera, 2003]. Czgs¢ opra-
cowan wykazuje jednak symetryczny charakter reakcji [Bachmeier, Griffin, 2003,
s. 772-776, Godby 1 in., 2000, s. 251-276;]. Réznice moga wynika¢ z odmienngj
metodyki, okresu analizy, szczegdlowosci danych.

Polski rynek paliw jest uzalezniony od sytuacji na rynku $wiatowym. Z jednej
strony niemal calo$¢ przerabianej ropy pochodzi z importu, z drugiej znaczna ¢zg$¢
paliw, zwlaszcza oleju napedowego, jest przedmiotem importu. Wplyw cen na
rynkach $wiatowych na ceny w kraju jest wige oczywisty. Z uwagi na silng kon-
centracje przerobu 1 obrotu moga wystgpowac w mechanizmie powiazan cenowych
rynku polskiego z rynkami zagranicznymi reakcje asymetryczne. W pracy starano
si¢ odpowiedzie¢ na pytanie, czy takie reakcje faktycznie istnicja. Przeprowadzono
analizy w stosunku do zagranicznych cen ropy w oraz w stosunku do cen paliw.

2. Metoda analizy i dane

W analizie transmisji cen stosowane sa rozne procedury ekonometryczne, m.in.
modele autoregresyjne, modele czesciowych dostosowan, modele z mechanizmem
korekty bledem. W opracowaniu wykorzystano ostatnia z nich, bedaca jedna
z popularnigjszych procedur. Odwoluje si¢ ona do pojgcia integracji 1 kointegracii,
réznicujac mechanizm transmisji na reakcje krotkookresowe i1 dlugookresowe
[Engle, Granger, 1987 s. 251-276]. Przyjg¢ta w pracy procedura badawcza obgjmo-
wala kolejno nastgpujace kroki:

e analiz¢ stopnia integracji poszczegolnych zmiennych, ktéra przeprowadzono
przy uzyciu testu ADF;

e analiz¢ kointegracji migdzy parami zmiennych. Z uwagi na mozliwo$¢ od-
miennej reakcji cenowej w okresie horyzontalnego trendu cenowego na rynku
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paliw (lata 1996-2001) i trendu rosnacego (lata 2002-2006) do réwnania koin-
tegrujacego wprowadzono zmienng zero-jedynkowa [Gregory, Hansen, 1996,
s. 99-126]. Przedmiotem analizy byla ocena stacjonarnosci reszt z nastgpujace-
go rownania kointegrujacego:

PH,Z =y + otlt + azDU(/l) + agpp)l + €,

gdzie: Py, — ceny na rynku krajowym w okresie 7,
Pr,; — ceny narynku zagranicznym w okresie 7,
t — zmienna czasowa,
DU - zmienna zero-jedynkowa, gdzie 4 = 0 przyjeto dla lat 1996-2001 r.,
a A=1 dla okresu pdzniejszego,
e; — skladnik resztowy;
e testowanie transmisji cen z uzycie modelu z mechanizmem korekty bledem
0 postaci:

APy =ay +oy(D)APy  + AP, + o (D)AP,  +a,ECT +a,ECT) +e,,

gdzie ECT" i ECT to odpowiednio dodatnie i ujemne reszty z rownania kointegru-

jacego. Nierownos¢ wspolczynnikéw ey 1 o5 wskazuje na wystepowanie reakcji

asymetrycznych.
W opracowaniu wykorzystano notowania tygodniowe cen nastgpujacych pro-

duktow:

— L95 — cena rafineryjna benzyny bezolowiowej 95 z rafinerii Grupy Lotos,

— PKN 95 — cena rafineryjna benzyny bezolowiowej 95 z rafinerii PKN ORLEN,

— LON - cena rafineryjna oleju napedowego Grupy Lotos,

— PKN ON - cena rafineryjna oleju napgdowego z rafinerii PKN ORLEN,

— ARA - notowania ceny benzyny bezolowiowej na gieldzie Amsterdam-Rotter-
dam-Antwerpia,

— ARAon - notowania ceny oleju napgdowego na gicldzie Amsterdam-Rotter-
dam-Antwerpia,

— Brent — ceny ,f.0.b” europejskiej ropy typu Brent, z dostawa do terminalu na
wyspie Sullom Voe na Morzu Pélnocnym,

—  WTI - ceny ,f.o.b” teksanskiej ropy typu West Texas Intermediate z dostawa
do terminalu w Cushing — Oklahoma,

—  Ural — cena rosyjskiej ropy Ural z dostawa do portéw na Morzu Srodziemnym.
Poza cenami dla rynku polskiego uwzgledniono wige ceny surowca na rynkach

zagranicznych oraz ceny paliw. Dla wyeliminowania zmian podatkow posrednich

na poziom cen na rynku polskim ceny oczyszczono z ich wplywu. Wykorzystano

dane o notowaniach tygodniowych za okres.... We wszystkich analizach postugi-

wano si¢ logarytmami cen. Z uwagi na mozliwo$¢ wystapienia zmian w procesic

transmisji cen w okresie dominacji trendu bocznego cen paliw na rynkach swiato-

wych (lata 1996-2001) oraz w okresie trendu rosnacego (lata 2002-2006) szczegd-

lowe analizy wykonano rowniez odrgbnie dla poszczegdlnych podokresow.
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3. Wyniki analiz empirycznych

Zgodnie z metodyka analizy rozpoczgto od testowania stopnia integracji po-
szczegblnych zmiennych. Wyniki, niezaleznie od postaci testu ADF, wskazuja, ze
wszystkie zmienne byly zintegrowane w stopniu 1. Oznacza to, Ze stacjoname byly
dopiero ich pierwsze roznice. Zjawisko to jest typowe dla takich zmiennych jak
ceny 1 wskazuje, Ze analizy oparte na zmiennych na ich poziomach moga by¢ obar-

czone bledem.

Tabela 1. Testy ADF dla notowan za lata 1998-2006

I~0) I~(1)
Produkt 7e stalg bez stalej 7e stalg bez stalej
Ara benzyna -1,5308 0,6800 -10,0486" -10,0194*
Lotos 95 -12382 1,1335 —21,1752% —21,1290%
Ara ON —0,8695 1,1015 -16,9796" -16,9307
Lotos ON —0,7553 1,2697 —21,5240" —21.4620"
PKN ON —0,7743 1,2162 —22.3805" —22.3195%
PKN 95 -12731 1,1589 —20.8442° -20,7967"
Brent ~1,1714 0,9461 -16.8397 -16,8043"
Ural -1,3343 0,8101 -18,9570* -18,9365*
WTI -0,9106 1,2723 -16,0238* -15,9518*
1,2,3,4

7r6dlo: badania wlasne.

— istotne odpowiednio na poziomie: 0,1; 0,05; 0,001; 0,0001

Tabela 2. Testowanie stacjonarnosci reszt z regresji kointegrujacej

ADF ze stalg ADF bez stalej
Model
t wartos¢ p t wartos¢ p
1. Lotos95/ARA —7,048196 0,0000 —7,055513 0,0000
2. Lotos ON/ARAon —7,089685 0,0000 =7,097539 0,0000
3. PKN ON/ARAon —6,121448 0,0000 —6,128308 0,0000
4. PKN 95/ARA —7,703659 0,0000 —7,097539 0,0000
5. Lotos 95/Brent =5,992672 0,0000 —=5,999065 0,0000
6. Lotos ON/Brent —5,832713 0,0000 —5,839085 0,0000
7. PKN 95/Brent —6,128821 0,0000 —6,135276 0,0000
8. PKN ON/Brent —=5,672766 0,0000 =5,678927 0,0000
9. Lotos 95/Ural —0,257965 0,0000 —0,264640 0,0000
10. Lotos ON/Ural —5,708325 0,0000 —=5,714536 0,0000
11. PKN 95/Ural —6,255199 0,0000 —6,261799 0,0000
12. PKN ON/Ural —=5,446761 0,0000 —5,452672 0,0000
13. Lotos 95/WTI —6,098079 0,0000 —6,104611 0,0000
14. Lotos ON/WTI —6,270404 0,0000 —6,277299 0,0000
15. PKN 95/WTI —6,215197 0,0000 —6,221772 0,0000
16. PKN ON/WTI —6,091442 0,0000 —6,098090 0,0000

7r6dlo: badania wlasne.




528

Tabela 3. Modele transmisji cen dla lat 1996-2006

Zmienna, Modele
parametr 1 2 3 4 5 6 7 8
Stala 0,0016 | —0,0009 | —0,0005 0,0039 0,0026 0,005 0,00307 0,0037
(0,4853) | (0,7296) | (0,8498) | (0,1102) | (0,4035) | (0,1333) | (0,3209) | (0,2586)
ECT" -0,2416 | -0,1627 | -0,1710 | -0,3135 | —0,1643 | —0,1958 | -0,1696 | —0,1631
(0,0000) | (0,0007) [ (0,0003) | (0,0000) | (0,0001) [ (0,0000) | (0,0001) [ (0,0000)
ECT™ -0,1851 | —0,2284 | —0,2246 | -0,1455 | —0,0991 | —0,0963 | —0,0929 | —0,0973
(0,0010) | (0,0001 | (0,0001 (0,0111 (0,0388 | (0,0522) | (0,0525) | (0,0402)
Pr 0,6978 0,7541 0,7236 0,6629 0,5535 0,4735 0,5212 0,4739
(0,0000) | (0,0000) [ (0,0000) | (0,0000) | (0,0000) [ (0,0000) | (0,0000) [ (0,0000)
Pr_; -0,0748 -0,0813
(0,0711) (0,0523)
Pr_» 0,0700 0,1196 0,0676 0,0576
(0,0217) (0,0297) | (0,0298) (0,1864)
Pr_3 -0,0465 0,0661 0,076
(0,2755) (0,0961) (0,0568)
Pr4 0,0495 0,0328 0,0565
(0,1028) | (0,4202) (0,0682)
Pp_1 -0,1366 | —0,0737 | —0,1397 | —0,1290 -0,0641 -0,1119
(0,0001) | (0,0350) [ (0,0002) | (0,0003) (0,1115) 0,0057)
Pp2 -0,0569 0,0823 0,0703
(0,1916) 0,0334 (0,0751)
Pp_s -0,0522
(0,1822)
DW 2,00 2,04 2,02 1,94 2,05 1,99 2,04 2,02
R? 0,56 0,48 0,46 0,53 0,34 0,3 031 0,29
Zmienna, Modele
parametr 9 10 11 12 13 14 15 16
Stala -0,0004 | 0,0007 0,0006 0,0024 0,0052 0,0047 0,0065 0,0047
(0,9026) | (0,8531) | (0,8604) | (0,4927) | (0,0842) [ (0,1589) | (0,0349) | (0,1587)
ECT" -0,1180 | —0,1255 | —0,1194 | -0,1342 | —-0,2065 | —0,2051 | —0,22618 | —0,1993
(0,0043) | 0,0003) | 0,0032) | 0,0001) 0,0000) 0,0000) 0,0000) 0,0000)
ECT” -0,0299 | —-0,1565 [ —0,0066 | —0,1230 | —0,0593 | —0,1053 | —0,04181 | 0,094
(0,6993) | 0,0009) | (0,9304) | 0,0056) | (0,1735) [ 0,0392) | (0,3378) | (0,0545)
Pr 0,3699 0,3074 0,3741 0,3226 0,5414 0,4980 0,4952 0,4985
(0,0000) | (0,0000) | (0,0000) | (0,0000) | (0,0000) [ (0,0000) | (0,0000) [ (0,0000)
Pr 2 -0,0503 0,0486 0,0735
(0,2207) (0,2893) 0,1129)
Pr_3 0,1068 0,1094 0,0453
(0,0114) (0,0101) | (0,3142)
Pr 4 0,0652 0,076
(0,0552) (0,0219)
Pp_1 -0,0702 -0,044 -0,1142
(0,0889) (0,2759) (0,0055)
Pp 0,0589 -0,0311 0,0708 0,059
(0,1531) (0,4460) | (0,0638) (0,1313)
Pp3 0,0854 0,0888
(0,0348) (0,0267)
DW 2,07 2,07 2,06 2,02 2,07 2,06 2,03 2,02
R? 0,25 0,22 0,25 0,23 0,33 0,29 0,29 0,29

7r6dlo: badania wlasne.
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Zgodnie z metodyka kolejnym krokiem w procedurze badawczej bylo testowa-
nie stacjonarnosci reszt z regresji kointegrujacej. Wyniki przedstawiono w tab. 2.
Wskazuja one, ze ceny paliw na rynku polskim wykazywaly kointegracje ze
wszystkim cenami na rynkach zagranicznych. Zmienna zero-jedynkowa okazala
si¢ istotna, co potwierdza hipotezg o odmiennym charakterze powiazan cenowych
w warunkach odmiennych trendéw cen na rynku paliw. Istnienie kointegracji
wskazuje na istnienie zwiazkow dlugookresowych migdzy cenami w Polsce 1 za
granica, zarazem uzasadnia zastosowanie modelu z mechanizmem korekty blgdem.

Koncowym etapem analizy byla estymacja modeli transmisji cen z wbudowa-
nym modelem korekty bledem. Wyniki dla calego okresu badawczego i1 dla dwoch
jego podokresow przedstawiaja tab. 3-5.

Wyniki analizy potwierdzaja silny wplyw cen paliw na rynkach zagranicznych
na ceny paliw na rynku krajowym. Szybkos¢ 1 sila reakcji byla jednak wzgledem
poszczegdlnych rynkow oraz w poszczegdlnych podokresach nicjednakowa. Ceny
paliw w Polsce najszybciej 1 najsilniej reagowaly na ceny paliw na gieldzie ARA.
Stabsza byla juz reakcja na ceny benzyn na gieldzie WTIL. Wyraznie wida¢ wplyw
odleglosci migdzy rynkami na mozliwosci realizacji przestrzennego arbitrazu.
O tym, ze arbitraz odgrywa zasadnicza rolg w procesie dostosowan cenowych
swiadczg rowniez reakcje cen paliw w Polsce na zmiany cen ropy naftowej na ryn-
kach $wiatowych. Podaz benzyn w Polsce realizowana jest gléwnie z krajowej
produkgcji, ktora bazuje na imporcie ropy naftowej. Tymczasem ceny paliw znacz-
nie silniej reagowaly na biezace zmiany cen paliw na rynku europejskim niz na
zmiany cen ropy naftowej. Co interesujace, reakcja byla silniejsza na ceny ropy
Brent niz ropy Ural, cho¢ ropa Ural jest dla polskich rafinerii gléwnym surowcem
do przerobu. Warto tez zwrdci¢ uwagg na znacznie silniejsza w drugim podokresie
wrazliwo$¢ cen w Polsce na zmiany cen paliw na rynkach §wiatowych. W przy-
padku cen paliw zmiana cen na rynkach zagranicznych o 1% powodowala zmiang
cen na rynku polskim w drugim podokresie o ok. 0,9%, podczas gdy w pierwszym
podokresie o ok. 0,4-0,5%.

Analiza parametrow korekty blgdem wskazuje, ze w wickszosci przypadkow
reakcje cenowe na rynku polskim wzgledem rynkow zagranicznych mialy charak-
ter asymetryczny. Charakter asymetrii nie byl jednak taki sam w odniesieniu do
poszczegdlnych rynkéw 1w poszczegélnych podokresach. Wyrazng asymetrig
wykazywaly reakcje cen benzyny w Polsce na zmiany cen benzyny ARA. Asyme-
tria polegala na tym, ze rynek polski reagowal wyrazniej na wzrosty cen benzyny
ARA niz na jej spadki. W przypadku oleju napedowego w drugim z podokresow
asymetria zniknela. Mozna sadzi¢, ze jest to efekt znacznego wzrostu importu oleju
nape¢dowego do Polski, co wzmocnilo mechanizm konkurencyjny na tym segmen-
cie rynku paliw w Polsce.

Inaczej przedstawiala si¢ reakcja na ceny ropy naftowej. W pierwszym z pod-
okresow w wickszosci kombinacji ceny paliw w Polsce wykazywaly nieco silniej-
sza reakcje na wzrosty cen ropy naftowej. W drugim z podokresow zdecydowanie



Tabela 4. Modele transmisji cen dla lat 1996-2001

Zmienna, Model
parametr 1 2 3 4 5 6 7 8
Stata -0,0022 | -0,0059 0,0083 -0,0024 0,0015 -0,0057 0,0053 -0,0054
(0,5770) | (0,1407) (0,0484) (0,5251) (0,7373) (0,2720) (0,2258) (0,2806)
ECT" -0,1282 | -0,0519 -0,2495 -0,0956 -0,1359 -0,1143 -0,157 -0,0629
(0,0518) [ (0,0002) (0,0007) (0,0992) (0,0191) (0,0428) (0,0052) (0,2649)
ECT -0,2356 | -0,2751 0,0001 -0,2158 -0,096 -0,2673 -0,0255 -0,2194
(0,0032) [ (0,0002) (0,9983) (0,0043) (0,1003) (0,0003) (0,6495) (0,0012)
Pr 0,4836 0,5726 0,4769 0,4391 0,3742 0,2962 0,3494 0,2923
(0,0032) [ (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Pr_ 0,0536 -0,1185 0,0971
(0,2688) (0,0321) (0,0931)
Pr_; 0,0735 0,0906
(0,1205) (0,0648)
Pr_4 0,0694
(0,2513)
Pp 0,2119 -0,1093
(0,0010) (0,0744)
Pp 0,0941
(0,1004)
Pps 0,1165 -0,0630
(0,0595) (0,2816)
DW 2,06 2,05 2,0 2,01 1,86 1,97 1,87 2,02
R? 0,42 0,38 0,30 0,39 0,27 0,28 0,26 0,25

0€S



Zmienna, Model
parametr 9 10 11 12 13 14 15 16
Stala -0,0017 | -0,0055 0,0025 -0,0057 0,0052 -0,0041 0,0074 -0,0048
(0,7206) [ (0,2803) (0,5652) (0,2642) | (0,2281) (0,4003) (0,0883) (0,3355)
ECT" -0,0839 | -0,1182 -0,1405 -0,0782 -0,1694 -0,1138 -0,1757 -0,0656
(0,1460) [ (0,0276) (0,0072) (0,1494) | (0,0028) (0,0339) (0,0013) (0,2208)
ECT -0,127 -0,2532 —-0,0837 -0,2165 -0,0277 -0,2238 0,0022 —-0,1985
(0,0320) [ (0,0000) (0,1066) (0,0002) | (0,5945) (0,0016) (0,9658) (0,0043)
Pp 0,2657 0,1889 0,266 02112 0,3685 0,3011 0,3176 0,2877
(0,0000) [ (0,0000) (0,0000) (0,0000) | (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Pry 0,0793
(0,0519)
P, 0,1101 0,1064 0,1017
(0,0517) (0,0546) (0,1149)
| 0,0596 0,1262 0,0467 0,1478 0,1071
(0,1716) | (0,0221) (0,4209) (0,0062) (0,0788)
Pr 4 0,0682
(0,0895)
Pp 0,1166 -0,1292
(0,0565) (0,0492)
Pp_s -0,0472 0,1185
(0,4289) (0,0375)
DW 1,82 1,89 2,04 2,11 1,89 1,99 1,88 1,96
R? 0,26 0,26 0,28 0,25 0,27 0,24 0,25 0,23

7r6dlo: badania wlasne.
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Tabela 5. Modele transmisji cen dla lat 2002-2006

Zmienna, Model
parametr
02-06 1 2 3 4 5 6 7 8
Stata —0,002 0,0004 0,0003 —0,0012 0,0038 0,0081 0,0010 0,0071
(0,4842) (0,9171) (0,9236) (0,6735) (0,3440) (0,0551) (0,8025) (0,0830)
ECT' —0,0400 —0,2320 —0,2643 —0,1386 —0,2532 —0,1815 —0,2031 —0,2128
(0,6619) (0,0025) (0,0007) (0,1324) (0,0001) (0,0811) (0,0020) (0,0000)
ECT —0,2553 —0,2839 —0,3089 —0,2862 -0,1319 —0,0239 —0,1876 —0,0299
(0,0134) (0,0020) (0,0014) (0,0048) (0,1112) (0,7305) (0,0229) (0,6654)
Pr 0,9459 0,9041 0,8935 0,9137 0,8686 0,7382 0,8462 0,751
(0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Pr 0,2988 0,2037 —0,1683 —0,1646
(0,0001) (0,0009) (0,0090) (0,0111)
Pro 0,1713
(0,0057)
Prs -0,0707 —0,063
(0,0511) (0,0909)
Pry 0,0933 0,1273
(0,1264) (0,0379)
Pp1 —0,4649 —0,1321 —0,1525 —0,3454 —0,1368 —0,1395
(0,0000) (0,0020) (0,0004) (0,0000) (0,0081) (0,0055)
Pp» —0,1957 —0,0716 —0,0801 0,0904 0,1015
(0,0033) (0,0772) (0,0499) (0,0588) 0,0380)
Pp3 —0,0654 —0,0463 —0,068
(0,1046) (0,2549) (0,1697)
DW 1,96 2,09 2,08 2,03 2,12 2,01 2,09 1,98
R’ 0,74 0,61 0,6 0.7 0,47 0,39 0,46 0.41
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Zmienna, Model
parametr 9 10 11 12 13 14 15 16
Stala 0,0005 0,0091 -0,0009 0,00889 0,00690 0,0063 0,0069 0,0064
(0,9106) | (0,0514) (0,8339) | (0,0538) [ (0,1002) (0,1329) (0,1113) (0,1204)
ECT* -0,1211 -0,1666 -0,1187 -0,1703 -0,2763 -0,2489 -0,2693 -0,2578
(0,0606) | (0,0002) (0,0602) | (0,0001) [ (0,0002) (0,0000) (0,0003) (0,0000)
ECT -0,1811 -0,0104 -0.2187 -0,0119 -0,0549 -0,0747 -0,0573 -0,0710
(0,0308) | (0,8061) (0,0087) | (0,8483) [ (0,4913) (0,3199) (0,4763) (0,3471)
F 0,6310 0,5372 0,6375 0,5511 0,8145 0,7542 0,7778 0,7689
(0,0000) | (0,0000) (0,0000) | (0,0000) [ (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
F(-1) -0,1127 -0,1695
(0,1076) | (0,0021)
F(4) 0,0824 0,0892
(0,1475) (0,1116)
D(-1) -0,1785 -0,1515 -0,0930 -0,0842 -0,101 -0,0779 -0,1266
(0,0016) | (0,0068) (0,1633) (0,0890) (0,0444) (0,1278) (0,0107)
D(-2) 0,0888
(0,1160)
DW 1,93 2,04 1,99 2,03 2,00 2,05 1,99 2,05
R? 0,33 0,29 0,35 0,31 0,44 0,41 041 0,43

7r6dlo: badania wlasne.
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przewazala asymetria o odmiennym charakterze. Ceny paliw w Polsce silniej re-
agowaly na spadki cen ropy naftowej niz na jej wzrosty. Trudno stwierdzi¢ jedno-
znacznie, jaka byla przyczyna owej zmiany. Jedna z mozliwosci jest taka, Ze
w drugim okresie silniej zacz¢la si¢ uwidacznia¢ bariera popytowa na rynku pol-
skim. Moglo to sklania¢ polskie rafinerie do obnizania cen paliw w reakcji na
spadki cen ropy po to, by ozywié¢ popyt. Alternatywnie polskie rafineric mogly
stara¢ si¢ obnizy¢ import paliw, stosujac strategie obnizania cen w sytuacjach
spadku cen ropy 1 ograniczania ich wzrostu w sytuacji wzrostu cen ropy. Weryfi-
kacja tych hipotez wymagalaby szczegdlowych analiz na poziomie mikro.

4. Podsumowanie

Przeprowadzone badania wskazuja na silne powiazanie cen paliw w Polsce
z cenami na rynku $wiatowym. Zasadnicze znaczenie w procesie dostosowan ce-
nowych ma arbitraz. Jego sila w analizowanym okresie wyraznie wzrosla, a w kon-
sekwencji wzrosla sila powigzan migdzy cenami paliw w Polsce i1 na rynkach za-
granicznych. Przeprowadzone badania wskazaly na znaczng ilo$¢ asymetrycznych
reakcji cenowych. Najwyrazniejsze byly one w przypadku cen benzyny i polegaly
na silniejszej ich reakcji na wzrosty cen za granicg niz na ich spadki. Zjawisko to
nie wystgpowalo w drugim podokresiec w przypadku cen oleju napgdowego, co
prawdopodobnic wynika ze wzrostu poziomu konkurencji na tym rynku. Peliejsze
zrozumienie przeslanek asymetrycznych reakeji cenowych moglyby da¢ dokladne
analizy zachowan poszczegdlnych podmiotow zajmujacych si¢ produkcja 1 obro-
tem paliw.
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ASYMMETRIC PRICE TRANSMISSION BETWEEN POLISH
AND INTERNATIONAL GASOLINE MARKET

Summary

The paper examines linkages between gasoline prices in Poland and crude oil and gasoline prices
on foreign markets. Two-step Engle-Granger procedure and error-correction model were used. The
data used are weekly price of gasoline and crude oil from 1996 to 2006.It was found strong evidence
to indicate strong price relationship between Polish and international market, especially in the second
subperiod. Gasoline prices in Poland showed asymmetry in responding to gasoline price changes on
the European market. Polish gasoline prices rose more quickly following an increase in the price of
gasoline on foreign market. Opposite asymmetry was found in the case of responding to crude oil
prices in the second subperiod.
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