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W ostatnich latach obserwowana jest rosngca integracja polskiego rynku zboz i pasz ze
Swiatowym rynkiem. W konsekwencji, ceny zbdz i pasz na krajowym rynku sg w coraz
wiekszym stopniu determinowane przez czynniki zewnetrzne, podczas gdy znaczenie
czynnikow lokalnych obniza sie. Celem ponizszego raportu jest ilosciowa ocena roli po-
szczegolnych czynnikow w ksztattowaniu krajowych cen zboz i pasz. Wnioski z przepro-
wadzonej analizy sg nastepujace:

Po pierwsze, kontrakty terminowe na gietdzie Euronext majg istotny wptyw na krajowe
ceny pszenicy, kukurydzy oraz rzepaku.

Po drugie, istotnym czynnikiem determinujgcym ceny pszenicy, kukurydzy oraz rzepaku
jest kurs EUR/PLN. Sita tego wptywu i jego horyzont czasowy dos¢ silnie rozni sie jednak
w zaleznosci od analizowanego gatunku zboza. Jednoczesnie, poziom kursu walutowego
determinuje site wptywu kontraktéw terminowych na gietdzie Euronext na krajowe ceny
zboz: im kurs EUR/PLN wyzszy, tym wptyw ten jest silniejszy.

Po trzecie, wptyw pozostatych czynnikow takich jak: wielkoS¢ krajowych zbioréw, czy cen
frachtu, na krajowe ceny pszenicy, kukurydzy i rzepaku jest ograniczony.

Po czwarte, poza cenami pszenicy, kukurydzy i sruty rzepakowej, istotnym czynnikiem
determinujgcym ceny pasz sg réwniez ceny importowanej sruty sojowej, na szerokg skale
wykorzystywanej w przemysle paszowym. Z uwagi na uzaleznienie Polski od importu sruty
sojowej, kurs walutowy jest istotnym czynnikiem determinujgcym jej ceny.

Whioski z raportu sg istotne z punktu widzenia zrozumienia procesoéw cenowych zacho-
dzgcych na krajowym rynku zbdz i pasz. W konsekwencji, mogg byC one przydatne
w prowadzeniu polityki gospodarczej na tym rynku, a takze mogg by¢ pomocne dla przed-
stawicieli sektora paszowo-zbozowego w podejmowaniu decyzji biznesowych.

www.efrwp.pl 3
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Ekspertyza ,Analiza zmian ceny zb6z i pasz w Polsce w latach 2015-2021" zostata przy-
gotowana na zlecenie Fundacji Europejski Funduszu Rozwoju Wsi Polskiej przez zespot
badawczy w sktadzie: dr hab. Piotr Cizkowicz, dr Jarostaw Janecki, dr Jakub Olipra,
dr Wiktor Wojciechowski.

Celem prac badawczych byta ocena procesu ksztattowania sie cen zbdz i pasz w Polsce,
W powigzaniu z dynamika, cen na rynkach miedzynarodowych, z gtbwnym naciskiem na
kanat kursu walutowego. Analiza empiryczna obejmuje weryfikacje determinantow krajo-
wych cen skupu pszenicy, kukurydzy, rzepaku i sruty sojowej oraz pasz dla drobiu, trzody
I bydta w Polsce, w okresie od stycznia 2015 do grudnia 2021 r. W ramach badan prze-
prowadzono estymacje z wykorzystaniem trzech rodzajéw modeli ekonometrycznych:
modeli korekty btedem, modeli typu local projection oraz modeli typu local projection
z dodatkowg analizg warunkow panujgcych na rynku walutowym. Wsrod potencjalnych
determinantow ksztattowania sie cen zboz i roslin oleistych na rynku krajowym znalazty
sie ceny kontraktoéw terminowych dla pszenicy, kukurydzy, rzepaku i soi, poziom i zmien-
nos¢ kursu walutowego, ceny frachtu morskiego oraz wielko$¢ krajowych zbiorow zboz.
Z kolei wsréd determinantdw cen pasz uwzgledniono krajowe ceny zboz oraz Sruty rze-
pakowej, a takze ceny importowanej sruty sojowej. W przypadku analizy krajowych cen
zboz i pasz uwzgledniono dodatkowo miesieczne czynniki sezonowe.

Ekspertyza sktada sie z trzech rozdziatow i podsumowania. W | rozdziale zaprezentowano
0golng analize sytuacji popytowo-podazowej na swiatowym i krajowym rynku zbo6z i roslin
oleistych oraz rynku pasz w Polsce. Stanowi ona punkt wyjscia do przeprowadzenia za-
planowanych badan. W Il rozdziale zaprezentowano przeglad literatury podejmujgce;
gtéwny temat badan oraz analize zmian cen w latach 2015-2021 wybranych gatunkow
zb0z i pasz w Polsce. W Il rozdziale przeprowadzona zostata analiza ekonometryczna
badanych zaleznosci. Analize konczy podsumowanie obejmujgce podstawowe wnioski
z przeprowadzonej analizy.

www.efrwp.pl 4
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Celem rozdziatu jest przedstawienie ogolnej charakterystyki swiatowego i krajowego
rynku zboz, roslin oleistych i pasz. Analiza sytuacji popytowo-podazowej na tych rynkach
stanowi punkt wyjscia do wyjasnienia zachodzgcych na nich procesow cenowych, ktore
szczegotowo zostaty oméwione w kolejnych rozdziatach.

Swiatowy rynek zbdz jest zdominowany przez dwa gatunki zbdz: pszenice i kukurydze,
ktore zgodnie z danymi Miedzynarodowej Rady Zbozowej (IGC - International Grains Co-
uncil) w latach 2015-2021 odpowiadaty tgcznie za ponad 86% Swiatowej podazy zboz.
Najwiekszymi producentami pszenicy sg UE, Chiny, Indie, Rosja i USA. Z kolei najwiek-
szymi konsumentami pszenicy sg Chiny, UE, Indie, Rosja i USA. Eksport pszenicy charak-
teryzuje sie wysokg koncentracjg, gdzie pieciu najwiekszych eksporteréow (Rosja, UE,
USA, Kanada i Ukraina) odpowiada za ponad 70% sSwiatowego eksportu tego gatunku
zboza. Warto tutaj zwrocic uwage na znaczacy wzrost udziatu Rosji i Ukrainy w Swiatowym
eksporcie zb6z w ostatnich latach, cho¢ mozna oczekiwac, ze wojna w Ukrainie dopro-
wadzi do odwrdcenia tej tendencji. W przypadku importu mamy do czynienia ze znacznie
wiekszym rozproszeniem, przy czym import pszenicy koncentruje sie gtownie w krajach
Afryki Pétinocnej oraz w krajach Azji Potudniowo-Wschodniegj i Bliskiego Wschodu. Naj-
wiekszym Swiatowym importerem pszenicy jest Egipt (6,8% udziatu w Swiatowym impor-
cie w latach 2015-2021). Kolejne miejsce zajmujg Indonezja (5,8%), Turcja (4,2%), Bra-
zylia (3,8%) i UE (3,5%). Warto przy tym zwréci¢ uwage na podwojng role UE w Swiato-
wym handlu pszenica, ktéra jest zardwno jej znaczgcym eksporterem jak i importerem.
Nalezy jednak podkresli¢, ze unijny import pszenicy wynika przede wszystkim z koniecz-
nosci importu pszenicy durum, ktérego UE ze wzgledu na ograniczenia zwigzane z wa-
runkami klimatycznymi nie produkuje w wystarczajgcej ilosci.

www.efrwp.pl 5
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Wykres 1. Najwieksi producenci pszenicy
w latach 2015-2021 (% Swiatowej produkcji)

Wykres 2. Najwieksi konsumenci pszenicy
w latach 2015-2021 (% swiatowe]j konsumpcji)
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Wykres 3. Najwieksi swiatowi eksporterzy psze- Wykres 4. Najwieksi Swiatowi importerzy psze-
nicy w latach 2015-2021 (% Swiatowego eks- nicy w latach 2015-2021 (% sSwiatowego im-
portu) portu)
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Zgodnie z danymi IGC najwiekszymi producentami kukurydzy sg USA, Chiny, Brazylia, UE
oraz Argentyna. Z kolei najwiekszymi konsumentami kukurydzy sg USA, Chiny, UE, Bra-
zylia i Meksyk. Podobnie jak w przypadku pszenicy, eksport kukurydzy charakteryzuje sie
wysokg koncentracjg geograficzng, gdzie pieciu najwiekszych eksporterow (USA, Argen-
tyna, Brazylia, Ukraina i Rosja) odpowiada za ponad 90% Swiatowego eksportu kukury-
dzy. Z kolei gtbwnymi importerami kukurydzy sg UE, Japonia, Meksyk, Korea Potudniowa
i Chiny. Na szczegolng uwage zastuguje odnotowany w ostatnich latach silny wzrost im-
portu kukurydzy przez Chiny, bedgcy efektem odbudowy sektora trzody chlewnej w tym
kraju po stratach wyrzgdzonych przez ASF i zwiekszonego zapotrzebowania na specjali-
styczne pasze.

www.efrwp.pl 6
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Wykres 5. Najwieksi producenci kukurydzy
w latach 2015-2021 (% Swiatowej produkcji)
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Wykres 7. Najwieksi Swiatowi eksporterzy ku-
kurydzy w latach 2015-2021 (% swiatowego
eksportu)
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Wykres 6. Najwieksi konsumenci kukurydzy
w latach 2015-2021 (% swiatowe]j konsumpcji)
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Wykres 8. Najwieksi swiatowi importerzy kuku-
rydzy w latach 2015-2021 (% s$wiatowego im-
portu)
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Swiatowy rynek roslin oleistych jest zdominowany przez produkcje soi, ktéra w latach
2015-2021 odpowiadata az za 60% Swiatowej podazy roslin oleistych. Drugie miejsce
Z udziatem na poziomie ok. 12% zajmuje rzepak. Pozostate gtowne rosliny oleiste (sto-
necznik, orzeszki ziemne, bawetna, ziarna palmowe i kopra) odpowiadaty tgcznie za pra-

wie 30% Swiatowej produkcji.

www.efrwp.pl 7
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Wykres 9. Struktura produkcji roslin oleistych na swiecie w latach 2015-2021
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Zrodio: USDA.

Produkcja soi w latach 2015-2021 skoncentrowana byta w trzech krajach: Brazylii, USA
i Argentynie, ktére odpowiadaty tacznie za ponad 80% jej Swiatowych zbioréw. Na szcze-
golng uwage zastuguje rosngca pozycja Brazylii, ktéra w analizowanym okresie przesci-
gneta USA stajgc sie najwiekszym swiatowym producentem soi. Najwiekszym konsumen-
tem soi sg Chiny, ktore w latach 2015-2021 odpowiadaty za ok. 30% jej Swiatowego spo-
zycia. Kolejne miejsca zajmujg USA, Argentyna, Brazylia i UE. Najwieksi producenci soi
sg jednoczesnie jej najwiekszymi eksporterami. W tym kontekscie na uwage zastuguje
rowniez rosngca pozycja Brazylii w swiatowym eksporcie soi. Import soi zdominowany jest
przez Chiny, ktore w latach 2015-2021 odpowiadaty za ponad 60% jej swiatowego im-
portu.

www.efrwp.pl 8
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Wykres 10. Najwieksi producenci soi w latach
2015-2021 (% Swiatowej produkciji)
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Wykres 12. Najwieksi Swiatowi eksporterzy soi
w latach 2015-2021 (% swiatowego eksportu)
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Wykres 11. Najwieksi konsumenci soi w latach
2015-2021 (% swiatowej konsumpcji)
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Wykres 13. Najwieksi Swiatowi importerzy soi
w latach 2015-2021 (% swiatowego importu)
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Zrédto: USDA

Swiatowa produkcja rzepaku jest skupiona w UE, Kanadzie, Chinach, Indiach i Australii.
W znacznym stopniu najwieksi producenci rzepaku sg jednoczesnie jego gtownymi kon-
sumentami. Eksport rzepaku jest bardzo silnie skoncentrowany, gdzie trzech najwiek-
szych eksporteréw (Kanada, Australia i Ukraina) odpowiada za ponad 90% Swiatowego
eksportu. Z relatywnie wysokg koncentracjg mamy do czynienia rowniez w przypadku im-
portu rzepaku, gdzie pieciu najwiekszych importerow (UE, Chiny, Japonia, Meksyk, Zjed-
noczone Emiraty Arabskie) odpowiada za ponad 80% swiatowego importu.

www.efrwp.pl 9
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Wykres 14. Najwieksi producenci rzepaku w la-
tach 2015-2021 (% Swiatowej produkciji)
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Wykres 16. Najwieksi swiatowi eksporterzy rze-
paku w latach 2015-2021 (% Swiatowego eks-

Wykres 15. Najwieksi konsumenci rzepaku
w latach 2015-2021 (% swiatowe]j konsumpcji)
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Wykres 17. Najwieksi Swiatowi importerzy rze-
paku w latach 2015-2021 (% Swiatowego im-

portu) portu)
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1.2. Ogdlna charakterystyka krajowego rynku zbdz i roslin oleistych

Zgodnie z danymi GUS i IERIGZ-PIB (Instytut Ekonomiki Rolnictwa i Gospodarki Zywno-
sciowej — Panstwowy Instytut Badawczy) przecietna roczna produkcja zboz w Polsce
w latach 2015-2021 wyniosta ok. 30,8 miIn t. Jednoczesnie roczne krajowe zuzycie ksztat-
towato sie w tym okresie srednio na poziomie ok. 26,8 min t. W konsekwenciji produkcja
zboz w Polsce systematycznie przekracza wewnetrzne zapotrzebowanie, dzieki czemu
Polska regularnie osigga nadwyzki w handlu zbozami.

www.efrwp.pl 10
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Wykres 18. Bilans zbdz w Polsce (tys. ton)
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Wykres 19. Produkcja zbéz w Polsce na tle wielkosci plonow
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Choc¢ produkcja zb6z charakteryzuje sie relatywnie wysokag zmiennoscig z uwagi na duzg
zaleznos¢ od warunkéw agrometeorologicznych, to mozna zauwazy¢, ze w latach 2015-
2021 ksztattowata sie ona w Polsce w trendzie wzrostowym. Wynika to przede wszystkim

www.efrwp.pl 11



EUROPEJSKI ~ Towarzystwo
i E 8ZN\/D\/%§ 6 Ekonomistow
9@ WS| POLSKIEJ — Polslch

z rosngcych przecietnych plonéw, bedacych efektem postepujgcej profesjonalizacii pro-
dukcji oraz zwiekszajgcego sie udziatu gatunkéw zbdz o wyzszym potencijale plonowania,
w tym wzrostu udziatu zboz ozimych w strukturze zasiewow.

Najwiekszy udziat w strukturze produkcji zbdz w Polsce w latach 2015-2021 miaty psze-
nica (37,0%), pszenzyto (16,9%) oraz kukurydza (15,6%). Mniejsze znaczenie miaty jecz-
mien (10,1%), zyto (8,0%), owies (4,6%) oraz mieszanki zbozowe (7,9%).

Wykres 20. Struktura produkcji zbdz w Polsce w latach 2015-2021
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Zrodio: GUS, IERIGZ.

W ostatnich latach mozna zaobserwowac postepujace zmiany w strukturze produkcji zbdz
w Polsce. Rosnie znaczenie kukurydzy i pszenicy, podczas gdy udziat pozostatych gatun-
kow zbodz obniza sie. W efekcie w 2020 r. produkcja kukurydzy przewyzszyta produkcje
jeczmienia. Silny wzrost produkcji kukurydzy jest odpowiedzig na zmieniajaca sie strukture
popytu, w tym na rosngce zapotrzebowanie na surowce paszowe wraz z rozwojem pro-
dukciji zwierzecej w Polsce.

www.efrwp.pl 12
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Wykres 21. Produkcja poszczegoéinych gatunkow zbdz w Polsce (tys. ton)
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Zrodto: GUS, IERIGZ.

Zuzycie zbdz w Polsce w latach 2015-2021 byto relatywnie stabilne. Za ok. 60,6% zuzycia
zb6z w analizowanym okresie odpowiadato spasanie. Kolejne miejsce zajmowato spozycie
(17,9%), zuzycie przemystowe (10,4%) oraz wysiew (5,4%). Do zuzycia wliczane sg row-
niez straty i ubytki (5,7%). W danych na szczegolng uwage zastuguje spasanie, gdzie co-
raz wiekszy udziat ma produkcja pasz przemystowych. Swiadczy to o rosngcej profesjo-
nalizacji produkcji zwierzecej w Polsce, ktora w coraz wiekszym stopniu opiera sie na spe-

cjalistycznych paszach.

Wykres 22. Struktura zuzycia zb6z w Polsce w latach 2015-2021
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Zrodto: GUS, IERIGZ.
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Wykres 23. Struktura towarowa polskiego eksportu zbéz w latach 2015-2021
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Zrodio: Eurostat.

Zgodnie z danymi Eurostatu w 2021 r. Polska zajeta czwarte miejsce w UE pod wzgledem
wolumenu eksportu zbdz (po Francji, Rumunii i Niemczech). Warto jednak podkreslic, ze
pozycja Polski w unijnym eksporcie charakteryzuje sie wysokg zmiennoscig i jest determi-
nowana gtownie przez warunki agrometeorologiczne w Europie. W strukturze towarowej
polskiego eksportu w latach 2015-2021 najwieksze znaczenie miaty pszenica i kukurydza,
ktore odpowiadaty odpowiednio za 53,4% i 20,5% jego wolumenu. Warto przy tym zwro-
ci¢ uwage na zwiekszajgcy sie udziat kukurydzy w polskim eksporcie zb6z, co jest efektem
wspomnianej wyzej jej rosngcej krajowej produkcii.

W latach 2015-2021 gtownymi odbiorcami polskiego zboza byty Niemcy, ktore odpowia-
daty na 44,6% wolumenu polskiego eksportu. Kolejne miejsca zajmowaty Arabia Saudyj-
ska (14,0%), Algieria (5,0%), Hiszpania (4,7%) oraz Holandia (4,0%).
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Wykres 24. Struktura polskiego eksportu zbdz w latach 2015-2021 (najwiekszych 10 odbiorcow)
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Zrodio: Eurostat.

Ze wzgledu na warunki geograficzne Polski krajowa produkcja roslin oleistych jest zdomi-
nowana przez produkcje rzepaku. W latach 2015-2021 jego przecietna roczna produkcja
wyniosta ok. 2,7 min ton, co byto 3 najwyzszym wynikiem w UE (po Francji i Niemczech).
Warto jednoczesnie zauwazy¢, ze w ostatnich latach, po przejsciowym spadku na po-
czgtku analizowanego okresu produkcja rzepaku ksztattowata sie w tagodnym trendzie
wzrostowym, co byto efektem rosngcych plondéw uzyskiwanych z hektara, jak rowniez
zwiekszajgcej sie powierzchni zasiewow. Jednoczesnie przecietne roczne zuzycie rze-
paku w Polsce w latach 2015-2021 wyniosto 2,7 miIn ton i w analizowanym okresie ksztat-
towato sie w trendzie wzrostowym. Tym samym cho¢ na poczatku analizowanego okresu
Polska odnotowywata nadwyzke w handlu rzepakiem, to w ostatnich latach stata sie ona
jego importerem netto.

Wykres 25. Bilans rzepaku w Polsce (tys. ton)
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Zrodto: GUS, IERIGZ.
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Nalezy jednoczesnie zauwazyc, ze krajowy popyt na rosliny wysokobiatkowe nie ogranicza
sie jedynie do rzepaku, a ze wzgledu na rosngcg krajowg produkcije zwierzecq Polska jest
silnie uzalezniona od importu srut oleistych (w szczegdlnosci sruty sojowej) oraz olejow
roslinnych.

Wykres 26. Polskie saldo handlu zagranicznego produktami oleistymi (tys. ton)
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Zrodto: GUS, IERIGZ.

W konsekwenciji, cho¢ Polska jest waznym uczestnikiem unijnego rynku zbdz i roslin olei-
stych to z perspektywy Swiatowego rynku zboz jej znaczenie jest niewielkie. Oznacza to,
ze ceny zboz i roslin oleistych w Polsce sg determinowane przede wszystkim przez sytu-
acje popytowo-podazowg na swiatowym rynku, podczas gdy krajowy rynek jest zbyt maty
by wywiera¢ istotny wptyw na globalng sytuacje.

Zuzycie pasz w Polsce mozna zdekomponowac na surowce zbozowe oraz surowce wy-
sokobiatkowe, ktore w latach 2015-2021 stanowity odpowiednio 81% i 19% zuzycia pasz
w Polsce. Podczas gdy Polska jest samowystarczalna jesli chodzi o produkcje surowcow
zbozowych, to jest silnie uzalezniona od importu surowcow wysokobiatkowych. Wynika to
nie tylko z niewystarczajgcej krajowe] produkcji roslin wysokobiatkowych ale rowniez jej
struktury, ktora jest zdominowana przez rzepak. Ze wzgledu na wlasnosci zywieniowe rze-
paku, wystepujg istotne ograniczenia w jego stosowaniu w zywieniu drobiu (Brzdzka,
2009). W konsekwenciji, Polska jest uzalezniona od importu przede wszystkim Sruty sojo-
wej, ktorg sprowadza gtownie z Argentyny i Brazylii.
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Wykres 27. Bilans surowcow zbozowych w Pol- Wykres 28. Bilans surowcow wysokobiatkowych
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Zgodnie z danymi IERIGZ produkcja pasz przemystowych w Polsce w 2021 r. wyniosta ok.
11,4 min ton. Jednoczesnie w latach 2015-2021 ich produkcja ksztattowata sie w trendzie
wzrostowym, co wskazuje na rozwoj i rosngca specjalizacje produkcji zwierzecej
w Polsce. W analizowanym okresie za 61,9% zuzycia pasz odpowiadaty pasze dla drobiu.
Kolejne miejsca zajmowaty pasze dla trzody (21,5%) i bydta (10,2%). Warto jednoczesnie
zauwazycC, ze udziaty te dosc silnie zalezg od koniunktury w poszczegolnych gateziach
produkcji miesnej, a w konsekwencji pogtowia poszczegolinych gatunkéw zwierzat.

Wykres 29. Struktura produkcji pasz przemystowych w Polsce w latach 2015-2021
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Zrodto: GUS, IERIGZ.
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Warto zauwazyc, ze rynek pasz jest rynkiem wtornym wzgledem rynku zboz i roslin olei-
stych. W konsekwencji, przedstawione wyzej wnioski dla krajowego rynku zbdz i roslin
oleistych majg zastosowanie rowniez dla krajowego rynku pasz. Oznacza to, ze ceny na
krajowym rynku pasz determinowane sg przede wszystkim przez sytuacje na Swiatowym
rynku, podczas gdy znaczenie czynnikow lokalnych jest ograniczone.

Juz w XIX wieku ekonomisci badali zwigzki przyczynowe miedzy cenami produktow rol-
nych, produktow przemystowych a zmiang podazy pienigdza. Zgodnie z hipotezg Cair-
nesa, w efekcie krotkookresowego wzrostu podazy pienigdza, ceny produktéw rolnych
reagujg szybciej niz ceny produktow przemystowych (Cairnes, 1873). Wedtug Bordo
(1980), wynika to z faktu gietdowego obrotu produktami rolnymi i popularnosci kontraktow
terminowych. Zgodnosc¢ hipotezy Cairnesa jest generalnie potwierdzana przez ekonomi-
stow, zrobili to m.in. Devadoss i Meyers (1987) dla danych ze Stanéw Zjednoczonych'.

W latach 70. XX wieku badania nad rolg kursu walutowego w rolnictwie zapoczatkowat
Edward Schuh. Jego artykut pt. ,The Exchange Rate and U.S. Agriculture”, stanowit
wazny punkt odniesienia dla innych ekonomistow zajmujgcych sie tym tematem. Wedtug
Schuha, kurs walutowy odgrywa kluczowg role we wszystkich aspektach rolnictwa. Zwro-
cit on uwage na scisty zwigzek pomiedzy kursem walutowym a miedzynarodowym han-
dlem produktami rolnymi2. W pracy z 1974 r. uwazat, ze ,przewartosciowany dolar spo-
wodowat spadek amerykanskiego eksportu produktow rolnych ze wzgledu na jego
wzgledny koszt w innych krajach. Zawyzony dolar doprowadzit do obnizenia cen i nizszych
zyskow gospodarstw, powodujgc niedoszacowanie zasobdw gospodarstwa i nadpodaz
produkcji.”® Wedtug Schuha, za zmiany w amerykanskim w imporcie i eksporcie odpowia-
dato przejscie na elastyczne kursy walutowe w latach 70. XX wieku, co byto szczegolnie
widoczne od lat 80. XX wieku, kiedy nastgpit wyrazniejszy wzrost zmiennosci kursow wa-
lutowych. Globalizacja finansowa, rozwoj miedzynarodowych rynkéw kapitatowych przy-
czynit sie do wzrostu znaczenia miedzynarodowych przeptywow kapitatu. Impulsy gene-
rowane w ramach polityki pienieznej miaty oczywiscie wptyw na skale przeptywow jak i na
zmiany wartosci dolara. Z kolei zmiana wartosci dolara miata wptyw na poziom importu
i eksportu. W przypadku amerykanskiego rolnictwa, zorientowanego na eksport, zmiany

" Do wyjatkéw nalezy odrzucenie hipotezy Cairnesa, tak byto w przypadku badan Basslera dla danych z
Brazylii za okres 1964-1981 (Bessler, 1986).

2 Schuh (1974).

3 Jennifer i Kristinek (2002).
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w polityce pienieznej jak i fiskalnej byty postrzegane jako dodatkowe obcigzenie dla sek-
tora rolniczego.* Poglagdy Schuha wywotaty duzg dyskusje wsrdd ekonomistow. Niektorzy
z nich uwazali, ze wyolbrzymia on role kurséw walutowych w rolnictwie®. Z pewnoscig
nalezy jednak pamietac, ze znaczenie kursow walutowych wynika z tego, ze wptywajg nie
tylko na wyceny produktow, ale réwniez, ze majg znaczenie w procesach decyzyjnych
podejmowanych w ramach polityki strukturalnej®.

Tematyka wptywu kursow walutowych na ceny produktow rolnych jest niezwykle bogata.
Przyktadowo Bessler i Babula (1987) ocenili efekty zmian kursow walutowych na ceny
i sprzedaz pszenicy z uwzglednieniem cen transportu. Z kolei Bradshaw i Orden (1990)
wykorzystujgc przyczynowos¢ Grangera przetestowali wptyw kursow walutowych na ceny
produktow rolnych i eksport. Wiekszos¢ badan potwierdza, ze kursy walutowe sg waznym
czynnikiem determinujagcym ceny, podaz i popyt na rynku rolnym (Paarlberg i in., 1994).

O ile sam wptyw kurséw walutowych na procesy ustalania cen produktéw rolnych oraz
wartos¢ wymiany handlowej jest niepodwazalny, to jednak nadal nie ma zgody odnosnie
do tego, jak duza jest ich rola. Wskazywany jest rézny ich wptyw na poszczegolne grupy
towarow (Tweeten, 1992), a takze, ze wrazliwos¢ zbdz na zmiany kursow walutowych
zalezy od tego, czy wiecej jest ich eksportowane niz zuzywane w kraju (Rausser, Chalfant,
Love i Stamoulis, 1986). Uwage ekonomistow zwracaty réwniez zagadnienie wptywu szo-
kow monetarnych (gwattownego wzrostu podazy pienigdza) na ceny produktow rolnych.
Przyktadowo Orden i Fackler (1989) wykazali, ze szokowa zmiana podazy pienigdza przy-
czynia sie rowniez do niestabilnosci cen produktéw rolnych.

Poza tym, kwestig otwartg pozostaje rowniez okreslenie zmiennych makroekonomicz-
nych, ktére moga mie¢ wptyw na procesy cenowe na rynku rolnym. Badania empiryczne
pokazujg w tym przypadku rézne wyniki. Szerokie omowienie tej problematyki znajdziemy
W przegladzie literatury dotyczacej relacji miedzy kursami walutowymi i cenami produktow
rolnych, w opracowaniu Jennifer J. Kristinek i Davida P. Andersona. Autorzy w bardzo
szczegotowy sposob omowili problematyke roli, jaka odgrywa kurs walutowy w rolnictwie,
podkreslajgc, ze wiekszos¢ badan potwierdza zaleznosci pomiedzy zmianami kurséw wa-
lutowych a cenami produktéw rolniczych oraz ich eksportem (Kristinek, Anderson, 2002).

Interesujgce badania przeprowadzili Johnson, Grennes i Thursby (1977), ktorzy poréwnali
wptyw kursu walutowego z wptywem zagranicznej polityki handlowej na ceny pszenicy
w USA. Ustalili oni, ze zagraniczna polityka handlowa, stworzona w celu uchronienia kon-
sumentow przed rosngcymi cenami, miata wiekszy wptyw na krajowe ceny pszenicy niz
amerykanska polityka pieniezna. Ustalili, ze dewaluacja dolara miata pozytywny wptyw na
krajowe ceny pszenicy poprzez zwiekszony popyt eksportowy, a co za tym idzie nizszg
podaz krajowa.

4 Schuh (1984).

5 Przyktadowo Orden (2000) zauwazyt, ze proces rewizji polityki wspierania cen w celu dostosowania do
silnego dolara nastgpit mniej wiecej w czasie, gdy dolar stracit na wartosci. W konsekwencji dewaluacja
dolara wsparta amerykanski eksport.

6 Orden (2000).
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W przypadku analiz cen zbdz w Polsce, zwracajg uwage wyniki badan przeprowadzonych
przez Jerzego Rembeze i Jadwige Seremak-Bulge, w ramach ktorych przeprowadzono
m.in. analize transmisji cen pomiedzy rynkiem krajowym a zagranicznym (Rembeza, Se-
remak-Bulge, 2009). Wyniki badan przeprowadzonych dla lata 1996 - 2008 wskazujg na
ich kointegracje krajowych cen zb6z z cenami zagranicznymi, sugerujac, ze istnieje po-
miedzy nimi dtugookresowy zwigzek. Ceny zagraniczne silnie wptywajg na ceny kukurydzy
w Polsce. Z kolei nie stwierdzono praktycznie zadnego wptywu cen polskich zbdz na ceny
zagraniczne (Rembeza, Seremak-Bulge, 2009).

W badaniach sytuacji na rynku zbéz wykorzystywane sg rézne rodzaje modeli ekonome-
trycznych. Czesto sg to modele ekstrapolacji funkcji trendu, ktére stanowig najprostszy
sposbb prognozowania zjawisk charakteryzujgcych sie trendem. W przypadku szeregow
czasowych cen produktow rolnych mozna zaobserwowac sSredniookresowe odchylenia
w postaci wahan quasi-cyklicznych wahan. Dlatego tez, wykorzystywane sg modele roz-
szerzone 0 komponent autoregresyjny. Ponadto stosowane sg rowniez modele adapta-
cyjne, gdzie parametry modeli dostosowujg sie do zmian w czasie. Do tej grupy modeli
nalezg modele wygtadzania wyktadniczego, model Holta z trendem gasngcym. Do pro-
gnoz stosowane sg rowniez modele ze zmiennymi objasniajgcymi, wektorowe modele au-
toregresyjne VAR i VECM oraz modele rownowagi czgstkowej sektora rolnego’. W litera-
turze poruszajgcej temat prognozowania cen zboz, rekomendowane sg rozne metody
ekonometryczne®. Nalezg do nich m.in. klasyczna dekompozycja szeregu czasowego®,
metody regARIMA, prosty model Holta, czy tez model Holta z czynnikiem wygtadzaja-
cym.'® Nalezy réwniez zauwazy¢, ze czesto podkreslanymi problemami odnoszacymi sie
do szeregow czasowych cen produktow rolnych sg ich brak stacjonarnosci i wystepowa-
nie sezonowosci.

Wraz z akcesjg Polski do Unii Europejskiej, polskie rolnictwo zostato objete regulacjami
unijnymi. Miato to kluczowe znaczenie dla catego rolnictwa. Nalezg do nich wszystkie in-
strumenty zwigzane ze Wspding Politykg Rolng (WPR), czyli m.in. system doptat bezpo-
srednich dla producentéw rolnych, instrumenty interwencji wewnetrznej, czy tez w pew-
nym okresie system subwenciji wspierajgcych eksport. Nalezy rowniez pamietac, ze z ak-
cesjg do Unii Europejskiej wigzato sie réwniez zniesienie restrykcji w handlu z krajami UE

" Nalezg do nich na przyktad modele AGLINK-COSIMO wykorzystywany przez FAO-OECD oraz model
FAPRI wykorzystywany przez Instytut FAPRI.

8 Na metody te wskazuje Hamulczuk (2013), s. 25-42.

9 Metoda ta jest odporna na zmiany strukturalne, jej zaletg jest mozliwos$¢ prognozowania sktadnika cy-
klicznego przy wykorzystaniu wiedzy eksperckie;.

1 Hamulczuk (2013), s. 61-62.
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oraz wspolna polityka celna wzgledem krajow trzecich. Ponadto, stopniowa zmiana rezi-
mow walutowych w Polsce z ostatecznym przejsciem na system ptynnych kurséw walu-
towych, byta réwniez czynnikiem wptywajgcym na ceny zboz.

Nalezy podkreslic, ze charakterystycznymi cechami rynku zbdz sg silne wahania podazy
(zbiorow) zbodz zwigzane z warunkami agrometeorologicznymi oraz znaczny stopien uza-
leznienia produkcji zwierzecej od produkcji zbozowej. Zauwazalna jest wyrazna korelacja
pomiedzy poszczegolnymi rodzajami zbdz i pasz. Obserwowana zmiennos$¢ cen wynika
m.in. z czynnikdw egzogenicznych, takich jak: warunki pogodowe, decyzje rolnikow o skali
zasiewow, czy tez ksztattowania sie cen nawozow i surowcow energetycznych. Na pod-
kreslenie zastuguje fakt, ze w analizowanym okresie mamy do czynienia z réznymi dyna-
mikami cen, co wynika z faktu wiekszego wptywu czynnikow krajowych w przypadku zyta
lub owsa, oraz cen na rynkach miedzynarodowych w przypadku pszenicy, kukurydzy czy
jeczmienia®. Warto réwniez podkresli¢ sprawe sezonowosci cen poszczegoélnych zboz.
Wystepuja tu roznice (silna lub staba sezonowos¢), w zaleznosci m.in. od roztozenia zniw
w czasie, dostepnosci infrastruktury transportowej i magazynowej, a takze stopnia inte-
gracji krajowego rynku ze swiatowym rynkiem (przyktadowo wiekszg sezonowoscig cha-
rakteryzujg sie ceny rzepaku). Problem stanowig skokowe spadki cen, ktore czesto poja-
wiajg sie po zbiorach™.

Przez wiekszos¢ analizowanego okresu ceny zbdz charakteryzowaty sie obnizong zmien-
noscig i pozostawaty na niskich (na tle historycznym) poziomach, co byto efektem nadpo-
dazy na swiatowym rynku zboz.

W 2020 r. doszto do szerokiego wzrostu cen zbdz zwigzanego z wybuchem pandemii
COVID -19. Czesc¢ krajow, w obawie przed zerwaniem fancuchow dostaw, podejmowata
decyzje o dodatkowych zakupach i gromadzeniu zapasow w celu zabezpieczenia swoich
potrzeb. Dodatkowo, Chiny zaczety zwieksza¢ import z uwagi na odbudowe pogtowia
trzody chlewnej w tym kraju po wybuchu ASF w 2019 r.

" Na taka zalezno$¢ zwraca uwage m.in. Hamulczuk (2013), s. 60.
2 Powoduje to konieczno$¢ uzycia zmiennych zerojedynkowych z uwagi na brak normalnosci rozktadu
sktadnika losowego.
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Wykres 30. Ceny pszenicy, zyta i jeczmienia Wykres 31. Ceny owsa, kukurydzy i Sruty
(PLN/tona) rzepakowej (PLN/tona)
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Zrodto. GUS. Zrodto. GUS, Ministerstwo Rolnictwa.

Wykres 32. Ceny rzepaku (PLN/tona)
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Zrédto. Ministerstwo Rolnictwa.

Ceny pasz ksztattowaty sie w slad za cenami zbdz. Na poczgtku analizowanego okresu
charakteryzowaty sie one niskg zmiennosci, dopiero od 2020 r. pozostawaty one w wy-
raznym trendzie wzrostowym, bedgcym efektem silnego wzrostu cen zb6z i zwiekszonego
Swiatowego popytu na pasze, zgtaszanego przede wszystkim ze strony Chin. W 2020 r.
najwyzsze wzrosty wystepowaty w przypadku pasz dla drobiu (wzrost o 10,5%). W przy-
padku bydfa i trzody chlewnej, wzrosty byty réwniez znaczace (odpowiednio o 8,7%
i 8,8%). Jeszcze wieksze wzrosty dynamiki wystapity w 2021 r., wszystkie rodzaje pasz
odnotowaty dwucyfrowe wzrosty cen. W przypadku ceny pasz dla kur i indykow roczna
dynamika zmian wynosita odpowiednio 0 21,5% i 19,7%. Ceny pasz dla bydfa i trzody
chlewnej rosty w skali roku odpowiednio 0 17,5% i 15,1%.
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Wykres 33. Ceny pasz dla indykow i drobiu Wykres 34. Ceny pasz dla bydfa i trzody

(PLN/tona) chlewnej (PLN/tona)

i 388 1900

1800 1800

1700 1700

1500 1500

1400 1400

1300 1300

1200 1200
20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20 20
15 16 17 18 19 20 21 15 16 17 18 19 20 21

== pasza dla bydta  e====pasza dla trzody pasza dla indykOw  e=====pasza dla drobiu

Zrédto. Ministerstwo Rolnictwa.

Nalezy podkreslic, ze procesy cenowe zachodzgce na rynkach rolnych opierajg sie na
prawie jednej ceny, zgodnie z ktorym cena tego samego dobra w kraju A po uwzglednieniu
kursu walutowego i kosztoéw transakcyjnych zwigzanych z przeptywem dobr powinna wy-
nosic tyle samo co w kraju B. W innym przypadku roznice cenowe stworzytyby przestrzen
do arbitrazu, co bytoby ostatecznie czynnikiem oddziatujgcym w kierunku zréwnywania
sie tych dwdch cen. Im mniejsze koszty transakcyjne prowadzenia handlu, tym wieksze
mozliwosci arbitrazu. Z tego powodu unijny rynek zboz i roslin oleistych jest naturalnym
punktem odniesienia dla polskiego rynku. Cena zboz i roslin oleistych w Polsce nie moze
w istotny sposéb odchylac sie od ceny na unijnym rynku, gdyz w warunkach swobodnego
przeptywu dobr w ramach Unii Europejskiej stworzytoby to przestrzen do przeprowadzenia
arbitrazu. To z kolei wskazuje, ze poza sytuacjg popytowo-podazowg na Swiatowym rynku
zboz istotnym czynnikiem, ktory moze wptywac na ksztattowanie sie cen zbdz, roslin olei-
stych, a w konsekwenciji pasz w Polsce, jest kurs EUR/PLN.

Rozdziat lll. Analiza czynnikdw determinujgcych ceny
skupu zboz i pasz w Polsce w latach 2015-2021

Celem analizy ekonometrycznej jest empiryczna weryfikacja czynnikow warunkujgcych
ceny skupu wybranych zbdz i pasz w Polsce w okresie od stycznia 2015 r. do grudnia
2021 r. W pierwszej czesci badania skoncentrowano sie na identyfikacji determinantéw
krajowych cen: pszenicy, kukurydzy i rzepaku oraz sruty sojowej, ze szczegolnym
uwzglednieniem ksztattowania sie ich cen na rynku swiatowym, odzwierciedlonych w ce-
nach kontraktow terminowych, a takze kursu walutowego, cen frachtu morskiego oraz
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wielkosci krajowych zbioréw. Uwzglednienie tych zmiennych, pozwolito na weryfikacje
znaczenia czynnikdw globalnych (ceny kontraktow terminowych, ceny frachtu) i krajo-
wych (kurs walutowy, wielkos$¢ krajowych plonéw zbo6z i efekty sezonowe) w ksztattowaniu
sie cen zboz na rynku polskim. Dodatkowo, przedmiotem badania byto okreslenie, czy
poziom kursu walutowego oraz jego zmiennosS¢ majg istotny wptyw na to, w jakim stopniu
ceny kontraktow terminowych oddziatujg na krajowe ceny zboz.

W drugiej czesci analizy, zweryfikowano wptyw krajowych cen zbdz oraz sruty sojowej
I rzepakowej na ceny pasz dla drobiu, trzody chlewnej i bydta. W ten sposob okreslono,
jakie rodzaje zbdz i sruty odgrywajg kluczowg role w ksztattowaniu krajowych cen pasz.

Podstawg wnioskowania byta estymacja parametréw szeregu modeli ekonometrycznych
wykorzystujgcych miesieczne dane o krajowych cenach zbdz i pasz publikowane przez
Gtowny Urzad Statystyczny i Ministerstwo Rolnictwa, miesieczne dane o cenach kontrak-
tow terminowych na zboza publikowane przez Euronext, roczne dane o wielkosci plonow
zboz w Polsce dostepne w bazie Eurostatu oraz miesieczne i dzienne kursy walutowe NBP
(dzienne dane postuzyty do wyznaczenia zmiennosci kursu walutowego w poszczegol-
nych miesigcach). Szczegotowy opis danych uzytych w analizie zawiera Tabela 1.

Whnioskowanie przeprowadzono na podstawie wynikow estymaciji nastepujgcych rodzajow
modeli ekonometrycznych:

1. Modele korekty btedem, ktére zastosowano do weryfikacji dtugo- i krotkotermino-
wych relacji pomiedzy krajowymi cenami zbdz, cenami kontraktéw terminowych
i kursem walutowym.

2. Modele funkciji reakcji, ktore zastosowano do wyznaczenia wptywu cen kontraktow
terminowych na krajowe ceny zboz oraz wptywu krajowych cen zboz na krajowe
ceny pasz w horyzoncie 6 miesiecy. Modele tej klasy zostaty rowniez wykorzystane
do wyznaczenia funkcji reakcji krajowych cen zb6z w zaleznosci od poziomu
I zmiennosci kursu walutowego. W przeciwienstwie do modeli wektorowej autore-
gresji (VAR), ktore sg powszechnie stosowane w analizach cen na rynkach rolnych,
zastosowana metoda pozwala na bezposrednig estymacje parametréow funkcji re-
akcji oddzielnie dla kazdego horyzontu czasowego. Takie podejscie nie naktada
ograniczen dynamicznych, nie wymaga danych o wysokiej czestotliwosci i jest bar-
dziej odporne na btedne specyfikacje procesu generowania danych niz ma to miej-
sce w modelach typu VAR (Auerbach i Gorodnichenko, 2012).
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Nazwa zmiennej

Opis

Zrédio

pszenica_pin

Cena skupy pszenicy w Polsce (PLN/t) — loga-
rytm naturalny

Gtowny Urzad Statystyczny

kukurydza_pin

Cena skupy kukurydzy w Polsce (PLN/t) —loga-
rytm naturalny

Gtowny Urzad Statystyczny

rzepak_pIn Cena skupy rzepaku w Polsce (PLN/t) — loga- Ministerstwo Rolnictwa
rytm naturalny

dréb_pin Cena pasz dla drobiu w Polsce (PLN/t) — loga- Ministerstwo Rolnictwa
rytm naturalny

trzoda_pln Cena pasz dla swin w Polsce (PLN/t) —logarytm  Ministerstwo Rolnictwa
naturalny

bydto_pln Cena pasz dla bydfa w Polsce (PLN/t) — loga- Ministerstwo Rolnictwa

rytm naturalny

soja_sruta_pl

Cena sruty sojowej w Polsce (PLN/t) przybli-
zane na podstawie cen Sruty sojowej w porcie
w Hamburgu (EUR/t) w przeliczeniu na PLN po
kursie NBP) — logarytm naturalny

Refinitiv

rzepak_sruta_pl

Cena sruty rzepakowej w Polsce (PLN/t) — lo-
garytm naturalny

Ministerstwo Rolnictwa

pszenica_crop Wielkos¢ zbiorow pszenicy w Polsce (dane Eurostat
roczne) — logarytm naturalny
kukurydza_crop Wielkos¢ zbiorow kukurydzy w Polsce (dane Eurostat
roczne) — logarytm naturalny
rzepak_crop Wielkos¢ zbiorow rzepaku w Polsce (dane Eurostat
roczne) — logarytm naturalny
pszenica_eur_f Cena kontraktow terminowych na pszenice na  Euronext
koniec miesigca (EUR/) — logarytm naturalny
kukurydza_eur_f Cena kontraktow terminowych na kukurydze Euronext
na koniec miesigca (EUR/t) — logarytm natu-
ralny
rzepak_eur_f Cena kontraktow terminowych na rzepak na Euronext
koniec miesigca (EUR/) — logarytm naturalny
eurpln Kurs EUR/PLN na koniec miesigca — logarytm NBP
naturalny
eurpln_sd Odchylenie standardowe kurs EUR/PLN w Obliczenia wtasne na podstawie
okresie kazdego miesigca wyliczone z notowan  danych NBP
dziennych — logarytm naturalny
Fracht Indeks cen frachtu morskiego na europejskim  Obliczenia wtasne na podstawie

rynku zbozowym na koniec miesigca (2013 =
100)

danych International Grains Co-
uncil

Analize krajowych cen zboz z wykorzystaniem modeli korekty btedem przeprowadzono
wykorzystujgc dwustopniowg procedure zaproponowang przez Engla-Grangera (1987).
W pierwszym kroku, zweryfikowano stacjonarnos¢ zmiennych oraz stopien ich integracii
na podstawie wynikéw testu ADF dla, odpowiednio, poziomdéw i pierwszych roznic.
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Wszystkie zmienne okazaty sie zintegrowane w stopniu pierwszym (Tabela 2). W drugim
kroku, dokonano analizy kointegracji zmiennych postugujgc sie testem Engla-Grangera.
Wyniki tego testu wskazaty na wystepowanie dtugoterminowych relacji pomiedzy krajo-
wymi cenami zb6z a cenami odpowiednich kontraktow terminowych i kursem EUR/PLN
dla wszystkich rodzajow analizowanych zb6z (Tabela 3). Warto jednak podkreslic, ze w
przypadku kukurydzy parametr okreslajgcy wptyw kursu EUR/PLN na krajowe ceny

Tabela 2. Analiza stacjonarnosci zmiennych uzytych w modelu (p-value z testu ADF)

Nazwa zmiennej Poziom Pierwsze réznice
pszenica_pln 0.998 0.002
kukurydza_plIn 0.584 0.000
rzepak_pln 0.999 0.001
pszenica_eur_f 0.999 0.000
kukurydza_eur_f 0.998 0.002
rzepak_eur_f 1.000 0.009
soja_sruta_pin 0.690 0.000
soja_usd_f 0.829 0.001
eurpln 0.630 0.000
usdpin 0.242 0.000

Tabela 3. Analiza relacji dtugoterminowych (kointegracji zmiennych)

Zmienne Statystyka testu Engle-Grangera na
kointegracje zmiennych
pszenica_pln, pszenica_eur_f, eurpin -4.88***
kukurydza_pln, kukurydza_eur_f, eurpin -6.01***
rzepak_pln, rzepak_eur_f, eurpin -4.64***
soja_sruta_pln, soja_usd_f, usdpln -4.162**

Poziomy istotnosci: *** 1%, ** 5%, * 10%. Wartosci krytyczne testu z MacKinnon (1990, 2010).

W trzecim etapie przeprowadzono estymacije parametrow modelu korekty btedem o na-
stepujgcej postaci:

Ayir = Bo + B(yi,t—l — QX1 — Apf Xe_q — “0) + B1AYi-1 + B2AX) 1 (M. 1)
+ B3Afxiq1 + €

gdzie:

yit — logarytm naturalny cen skupu zboza lub paszy i w okresie t;

xj,¢ — logarytm naturalny cen kontraktu terminowego j w okresie t;

fx, —logarytm naturalny kursu walutowego, w ktérym sg kwotowane ceny kontraktow termino-
wych (EUR/PLN dla pszenicy, kukurydzy i rzepaku, oraz USD/PLN dla soi) w okresie t;

ay, a1, @, — parametry strukturalne relacji dtugookresowe;;

Bo, B1, B2 — parametry strukturalne relacji krotkookresowey;

6 — parametr okreslajgcy tempo powrotu zmiennej objasnianej do rownowagi dtugookresowej;

€; — btad losowy.
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W prawidtowo okreslonej relacji dtugookresowej parametry a4, a, powinny by¢ dodatnie,
Co jest tozsame z zatozeniem, ze w dtugim okresie ceny kontraktow terminowych na
zboza, kurs EUR/PLN i krajowe ceny zbdz pozostajg w statej relacji. Jej wystepowanie
mozna interpretowac jako staty, dtugoterminowy zwigzek, do ktérego zmienne powracajg
w przypadku odchylenia od réwnowagi. Oznacza to, ze w dtugim okresie krajowe ceny
analizowanych zboz sg determinowane przez ceny kontraktéw terminowych i poziom
kursu EUR/PLN. Analogicznie, mozna oczekiwac, ze krotkookresowe parametry ;, B, po-
winny by¢ dodatnie, co oznacza, ze wzrost cen kontraktéw terminowych lub deprecjacja
PLN prowadzi do wzrostu krajowych cen zb6z. W modelu korekty btedem parametr 6
powinien by¢ z kolei ujemny, co gwarantuje, ze odchylenia od dtugoterminowej relacji sg
stopniowo korygowane. Im parametr 6 jest blizszy -1, tym tempo powrotu do tej relacji
jest szybsze, z kolei im jest on blizszy zera, tym tempo powrotu do rownowagi jest wolniej-
sze.
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Tabela 4. Modele korekty btedem

(1) (2) 3) @)
Pszenica Kukurydza Rzepak Sruta sojowa
Relacja dtugookresowa
eurpin 0.509" 0.902 0.365
(0.254) (0.563) (0.216)
usdpln 0.810™
(0.211)
pszenica_eur_f 1.004™
(0.052)
kukurydza_eur_f 0.836™
(0.122)
rzepak_eur_f 0.874™
(0.037)
soja_usd_f 0.794™
(0.059)
Stata 0.612" 0.859 1.687" 0.677
(0.281) (0574) (0.224) (0.462)
EC term (t-1) -0.168" -0.502™ -0.378™ -0.332™
(0.088) (0.093) (0.092) (0.138)
A eurplin (t-1) 0.544° -0.928 -0.182
(0.279) (0.632) (0.245)
A usdplin (t-1) -0.328
(0.363)
A pszenica_pl (t-1) 0.229”
(0.111)
A pszenica_eur_f (t-1) 0.296"
(0.127)
A kukurydza_pl (t-1) 0.349™
(0.100)
A kukurydza_eur_f (t-1) 0.255
(0.249)
A rzepak_pl (t-1) 0.357™
(0.114)
A rzepak_eur_f (t-1) -0.042
(0.140)
A $ruta_sojowa_pl (t-1) 0.019
(0.134)
A soja_usd_f (t-1) 0.262
(0.234)
Stata 0.006 0.007 0.008° 0.003
(0.004) (0.010) (0.004) (0.010)
R2 0.329 0.357 0.302 0.11
Obs 85 85 85 85

W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametréw, "p < 0.10, “ p < 0.05, " p < 0.01.
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Uzyskane wyniki estymacji modeli korekty btedem (Tabela 4) wskazujg, ze:

Pszenica: wystepuje dtugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajowymi
cenami pszenicy oraz cenami kontraktow terminowych na pszenice i poziomem
kursu EUR/PLN. Odchylenia krajowych cen pszenicy od relacji dtugookresowej sg
systematycznie korygowane. Punktowa wartos¢ parametru 8 = —0.168 oznacza,
ze 16.8% tych odchylen jest korygowana w okresie jednego miesigca, co odpo-
wiada ok. 90% korekty odchylen w okresie roku. Parametry krotkookresowe wska-
zujg, ze 10% wzrost cen kontraktow terminowych na pszenice zwiekszat krajowe
ceny pszenicy o ok. 3.0%. Sposrod trzech analizowanych zbdz, krotkoterminowy
wptyw kursu walutowego na ceny krajowe stwierdzono jedynie w przypadku psze-
nicy.

Kukurydza: wystepuje dlugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajowymi
cenami kukurydzy oraz cenami kontraktéw terminowych na kukurydze i poziomem
kursu EUR/PLN. Punktowa wartos¢ parametru 8 = —0.502 oznacza, ze 50.2%
odchylen jest korygowana w okresie jednego miesigca. Tempo powrotu krajowych
cen kukurydzy do relacji dtugoterminowej okazato sie zatem trzykrotnie szybsze
niz w przypadku krajowych cen pszenicy. Parametry krotkookresowe dla cen kon-
traktow terminowych i kursu EUR/PLN nie okazaty sie statystycznie istotne.
Rzepak: wystepuje dtugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajowymi ce-
nami rzepaku oraz cenami kontraktow terminowych na rzepak i poziomem kursu
EUR/PLN. Punktowa wartos$¢ parametru 8 = —0.378 oznacza, ze 37.8% odchylen
jest korygowana w okresie jednego miesigca. Tempo powrotu krajowych cen rze-
paku do relacji dlugoterminowej jest zatem ponad dwukrotnie szybsze niz ma to
miejsce w przypadku krajowych cen pszenicy. Parametry krotkookresowe dla cen
kontraktow terminowych i kursu EUR/PLN nie okazaly sie statystycznie istotne.
Sruta sojowa: wystepuje diugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajo-
wymi cenami sruty sojowej oraz cenami kontraktéw terminowych na soje i pozio-
mem kursu USD/PLN. Punktowa warto$¢ parametru 6 = —0.332 oznacza, ze
33.2% odchylen jest korygowana w okresie jednego miesigca. Tempo powrotu
krajowych cen sruty sojowej do relacji dtugoterminowej jest zatem ponad dwukrot-
nie szybsze niz ma to miejsce w przypadku krajowych cen pszenicy. Parametry
krétkookresowe dla cen kontraktow terminowych i kursu USD/PLN nie okazaty sie
statystycznie istotne.

W tej czesci badania dokonano estymacji parametrow funkcji reakcji krajowych cen zbéz
I Sruty sojowej z uwzglednieniem zmiany cen kontraktow terminowych, a nastepnie prze-
prowadzono analize parametrow funkcji reakcji z rozréznieniem poziomu i zmiennosci
kursu EUR/PLN i USD/PLN.
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W analizowanych modelach funkcji reakcji krajowych cen pszenicy, kukurydzy, rzepaku
i Sruty sojowej (PLN) gtownymi determinantami byty ceny kontraktow terminowych na te
surowce rolne na rynku europejskim (w EUR/PLN lub USD/PLN), kurs walutowy, indeks
cen frachtu morskiego i wielkos¢ krajowych zbiorow zboz. Bazowa specyfikacja modelu
jest nastepujaca:

AYih = Yit+h — Yit-1
= ao+ al,hAxft + a,fx; + azfracht, + a,crop; (M.2)
+ +asmonth + &

gdzie:

Yit+h — logarytm naturalny krajowych cen skupu zboza/sruty sojowej / w PLN w okresie t+h, gdzie
h=0,1,..,6;

xft — logarytm naturalny cen kontraktéw terminowych na zboze/soje i w EUR w okresie t;

fx; — logarytm naturalny kursu walutowego, w jakim sg kwotowane kontrakty terminowe
(EUR/PLN dla pszenicy, kukurydzy i rzepaku oraz USD/PLN dla soi) w okresie t;

fracht, — zmiana indeksu cen frachtu morskiego w okresie t;

crop, — wielkosS¢ krajowych zbioroéw zboza i w okresie t (identyczna wartos¢ dla wszystkich mie-
siecy w roku), zmienna nie wystepuje w modelu dla Sruty sojowej;

month — wektor zmiennych binarnych okreslajgcy miesieczne efekty sezonowe;
g, 01, Ay, A3, Ay, s — Parametry strukturalne modeluy;
€; — btad losowy.

Wsréd zmiennych kontrolnych w modelu M.2 uwzgledniono pierwsze opdznienia zmian
krajowych cen zbo6z, cen kontraktéw terminowych, kursu EUR/PLN oraz zmian indeksu
cen frachtu. Dodatkowo, specyfikacja modelu zawiera zmiany cen kontraktow termino-
wych na te surowce rolne, poziomu kuru walutowego oraz zmiany indeksu cen frachtu
morskiego dla kazdego analizowanego horyzontu h. W ten sposéb uzyskane oszacowania
modelu nie sg obcigzone przez zmiany tych parametrow w analizowanym horyzoncie.
Przyktadowo, dla h=2 specyfikacja modelu dla pszenicy zawiera zmiany cen kontraktow
terminowych na pszenice, kurs EUR/PLN oraz zmiany indeksu cen frachtu w okresie t+1
i t+2. W modelu M.2 zmienne objasniane zostaty zdefiniowane jako roznica logarytmow
cen odpowiednich surowcow rolnych wyznaczone oddzielnie dla kazdego horyzontu cza-
sowego h =0, 1,..., 6. W efekcie, parametr a, , nalezy interpretowac jako skumulowang
zmiane cen zboza i w horyzoncie h na zmiane cen kontraktow terminowych na zboze i na
rynku europejskim w okresie t=0. Poniewaz jednym z gtéwnych celéw badania byta wery-
fikacja wptywu kursu walutowego na ksztattowanie krajowych cen surowcow rolnych, po
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kazdej estymaciji zilustrowano wptyw hipotetycznej deprecjacji PLN wzgledem EUR 0 1%
na ceny pszenicy, kukurydzy i rzepaku w horyzoncie 6 miesiecy.

Uzyska

ne wyniki estymaciji funkcji reakcji cen zbdz wskazuja, ze:

Pszenica: zmiany cen kontraktow terminowych na pszenice sg bardzo szybko od-
zwierciedlone w zmianach krajowych cen pszenicy: zmiana cen kontraktow termi-
nowych na pszenice o 1% powoduje natychmiastowy (tj. w okresie t=0) wzrost
krajowych cen pszenicy o ok. 0.5%, a od kolejnego miesigca (ij. od okres t=1,..,6)
juz takze 0 ok. 1% (Tabela 5). Deprecjacja kursu EUR/PLN podnosi krajowe ceny
pszenicy, przy czym efekty te dokonujg sie z 1-miesiecznym opoznieniem. Pod
koniec analizowanego 6-miesiecznego horyzontu do wzrostu krajowych cen psze-
nicy przyczynia sie takze wzrost cen frachtu morskiego, przy czym ta zaleznosc
nie jest stabilna. Skumulowana zmian krajowych cen pszenicy w reakcji na depre-
cjacje PLN wzgledem EUR jest statystycznie rézna od zera od pierwszego mie-
sigca projekciji (Tabela 5). Punktowe oszacowanie wskazuje, ze od drugiego mie-
sigca od wystgpienia 1% deprecjacji PLN krajowe ceny pszenicy rosng takze o ok.
1%.

Tabela 5. Funkcja reakcji cen pszenicy w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow terminowych

na pszenice (w EUR)
Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6
A pszenica_pl (t-1) 0.287*** 0.477*** 0.442** 0.286 0.232 0.334 0.170
(0.097) (0.147) (0.173) (0.214) (0.218) (0.212) (0.236)
A pszenica_eur_f 0.418*** 0.886*** 1.049*** 1.134*** 1.376*** 1.276%* 1.267***
(0.069) (0.098) (0.115) (0.140) (0.145) (0.144) (0.148)

A pszenica_eur_f (t- 0.323*** 0.431*** 0.599*** 0.804*** 0.734*** 0.664*** 0.870***

1)

(0.082) (0.120) (0.144) (0.185) (0.184) (0.181) (0.201)
A eurpln -0.083 0.322 0.432 0.664* 0.613 0.913** 0.939**
(0.182) (0.275) (0.332) (0.395) (0.410) (0.405) (0.409)
A eurpln (t-1) 0.341* 0.622** 0.999*** 0.711* 0.815** 1.109*** 0.688*
(0.184) (0.268) (0.313) (0.383) (0.389) (0.380) (0.394)
A fracht 0.000 -0.000 0.000 0.000 0.001 0.002*** 0.001
(0.000) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
A fracht (t-1) -0.000 0.000 -0.000 0.000 0.001 0.000 0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
pszenica_crop 0.040 0.060 0.096 0.128* 0.074 0.026 0.027
(0.035) (0.050) (0.059) (0.071) (0.074) (0.076) (0.084)
R2 0.766 0.842 0.882 0.892 0.921 0.940 0.950
Obs 82 82 82 82 81 80 79
W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-

nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow modelu, “p < 0.10, " p <
0.05, " p<0.01.
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Wykres 35. Funkcja reakcji: zmiana krajowych cen pszenicy (PLN) w reakcji na 1% deprecjacje
PLN wzgledem EUR
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Uwaga: Linia ciggta przedstawia skumulowang zmiane krajowych cen pszenicy w reakcji na 1% deprecjacje
PLN wzgledem EUR. Linie przerywane wyznaczajg 90% przedziat ufnosci.

Kukurydza: zmiany cen kontraktow terminowych na kukurydze majg niewielki
wptyw na zmiany krajowych cen kukurydzy, a ponadto efekty te ujawniajg sie z
duzym opdznieniem (Tabela 6). O stabszym wptywie sytuacji globalnej na krajowe
ceny kukurydzy swiadczy takze to, ze efekty kursu EUR/PLN sg statystycznie
istotne dopiero pod koniec analizowanego horyzontu. Ceny frachtu morskiego nie
okazaty sie istotnym czynnikiem ksztattujgcym krajowe cen kukurydzy. Krajowy ry-
nek kukurydzy jest zatem bardzo stabo zintegrowany z rynkiem globalnym. Wyniki
sg zatem spojne z przeprowadzong wczesniej analizg modelu korekty btedem, w
ktorej oszacowanie parametru okreslajgcego kurs EUR/PLN w rownaniu dtugoo-
kresowym dla kukurydzy okazato sie dodatnie, ale nieistotne statystycznie. Sku-
mulowana zmian krajowych cen kukurydzy w reakcji na deprecjacje PLN wzgle-
dem EUR jest statystycznie rozna od zera dopiero w czwartym miesigcu po wysta-
pieniu zmian na rynku walutowym (Tabela 6).
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Tabela 6. Funkcja reakcji cen skupu kukurydzy w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow termi-
nowych na kukurydze (EUR)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A kukurydza_pl (t-1) -0.069 -0.216 -0.205 -0.235 0.317 0.278 -0.391
(0.130) (0.172) (0.197) (0.220) (0.259) (0.290) (0.307)

A kukurydza_eur_f -0.151 -0.254 0.247 0.362 0.933** 0.674 0.395
(0.228) (0.300) (0.364) (0.406) (0.436) (0.486) (0.546)
A kukurydza_eur_f (t-1) -0.109 0.441 0.582 1117 0.882* 0.694 1.011*
(0.227) (0.316) (0.364) (0.407) (0.456) (0.521) (0.557)
A eurpln 0.223 -0.401 0.227 0.209 0.506 2.192* 2.667**
(0.551) (0.752) (0.896) (1.009) (1.145) (1.233) (1.283)
A eurpln (t-1) -0.627 -0.042 0.088 -0.235 1.037 2.101* 0.293
(0.559) (0.766) (0.883) (1.026) (1.119) (1.185) (1.258)
A fracht -0.000 -0.000 0.001 0.001 -0.001 0.002 0.001
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.002) (0.002) (0.002)
A fracht (t-1) -0.000 0.001 0.001 -0.001 0.001 0.001 0.000
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.002) (0.002) (0.002)
kukurydza_crop 0.034 0.030 0.029 0.039 0.035 0.027 0.067
(0.029) (0.039) (0.046) (0.054) (0.062) (0.073) (0.089)
R2 0.677 0.762 0.772 0.774 0.770 0.764 0.779
Obs 82 82 82 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow modelu, " p <0.10, " p < 0.05,
" p<0.01.

Wykres 36. Funkcja reakcji: zmiana krajowych cen kukurydzy (PLN) w reakcji na 1% deprecjacije
PLN wzgledem EUR
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Uwaga: Linia ciggta przedstawia skumulowang zmiane krajowych cen kukurydzy w reakcji na 1% deprecja-
cje PLN wzgledem EUR. Linie przerywane wyznaczajg 90% przedziat ufnosci.
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e Rzepak: zmiany cen kontraktow terminowych na rzepak oraz zmiany kursu
EUR/PLN s3 silnie odzwierciedlane w krajowych cenach rzepaku w catym analizo-
wanym horyzoncie (Tabela 7). Warto odnotowac, ze w przeciwienstwie do psze-
nicy, ceny rzepaku dostosowujg sie do zmian kursu EUR/PLN bez 1-miesiecznego
opodznienia. Ceny frachtu morskiego nie okazaty sie istotng determinantg krajo-
wych cen rzepaku. Skumulowana zmiana krajowych cen pszenicy w reakcji na
deprecjacje PLN wzgledem EUR jest statystycznie r6zna od zera od drugiego mie-
sigca projekcji. Punktowe oszacowanie wskazuje, ze od czwartego miesigca od
wystagpienia 1% deprecjacji PLN krajowe ceny rzepaku sg wyzsze takze o ok. 1%.
Uzyskane wyniki Swiadczg o silnej integracji krajowego rynku rzepaku z rynkiem
Swiatowym, podobnie jak w przypadku pszenicy.

Tabela 7. Funkcja reakcji cen skupu rzepaku w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktoéw termi-
nowych na rzepak (EUR)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6
A rzepak_pl (t-1) 0.158 -0.044 -0.166 0.069 0.174 0.380 0.416
(0.117) (0.178) (0.195) (0.206) (0.255) (0.319) (0.340)
A rzepak_eur_f 0.410%** 0.557*** 0.824*** 0.942%** 0.858*** 0.840*** 0.841***
(0.097) (0.153) (0.165) (0.172) (0.199) (0.229) (0.263)
A rzepak_eur_f (t-1) 0.164 0.564*** 0.745*** 0.553*** 0.536** 0.658** 0.879***
(0.115) (0.172) (0.185) (0.196) (0.232) (0.266) (0.283)
A eurpln 0.446** 0.551* 0.568 0.988*** 1.408*** 1.649*** 1.662***
(0.199) (0.309) (0.345) (0.360) (0.426) (0.488) (0.507)
A eurpln (t-1) 0.004 0.146 0.461 0.650* 0.864** 0.715 0.763
(0.206) (0.309) (0.333) (0.355) (0.418) (0.471) (0.500)
A fracht 0.000 0.001* 0.000 -0.000 0.000 0.000 -0.001
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001)
A fracht (t-1) 0.001* -0.000 -0.000 0.000 0.000 -0.000 0.000
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000) (0.001) (0.001) (0.001)
rapeseed_crop 0.011 0.031 0.055 0.054 0.050 0.038 0.047
(0.022) (0.033) (0.036) (0.038) (0.045) (0.053) (0.061)
R2 0.655 0.738 0.830 0.881 0.894 0.905 0.917
Obs 82 82 82 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametréw modelu, "p <0.10, " p < 0.05,

“p<0.01.
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Wykres 37. Funkcja reakcji: zmiana krajowych cen rzepaku (PLN) w reakcji na 1% deprecjacje
PLN wzgledem EUR
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Uwaga: Linia ciggta przedstawia skumulowang zmiane krajowych cen kukurydzy w reakcji na 1% deprecja-
cje PLN wzgledem EUR. Linie przerywane wyznaczajg 90% przedziat ufnosci.

 Sruta sojowa: zmiany cen kontraktéw terminowych na soje oraz zmiany kursu
USD/PLN sg tylko w ograniczonym stopniu odzwierciedlane w krajowych cenach
sruty sojowej. Wprawdzie zmiany cen kontraktow terminowych na soje sg prak-
tycznie natychmiast przenoszone w petnej skali na krajowe ceny sruty sojowej, to
jednak efekt ten bardzo szybko przestaje by¢ statystycznie istotny (Tabela 8). Po-
dobnie, spadek kursu USD/PLN podwyzsza krajowe ceny Sruty sojowej, ale efekt
ten przestaje by¢ statystycznie istotny juz od drugiego miesigca od wystgpienia
zmian na rynku walutowym (Wykres 38). Uzyskane wyniki swiadczg o silnej, ale
krotkotrwatej integraciji krajowego rynku sruty sojowej ze swiatowym rynkiem soi.
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Tabela 8. Funkcja reakcji cen skupu sruty sojowej w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow
terminowych na soje (USD)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A $ruta_soja_pl (t-1)  -0.350" -0.231 -0.202 -0.207 -0.243 -0.557" -0.378
(0.128) (0.155) (0.188) (0.224) (0.254) (0.270) (0.272)

A soja_usd_f 0.932" 0.520 0.418 0.183 0.146 1.020° 0.398
(0.254) (0.328) (0.390) (0.445) (0.501) (0.603) (0.634)
A soja_usd_f (t-1) -0.034 -0.304 -0.565 -0.529 -0.224 0435 0.673
(0.249) (0.297) (0.345) (0.391) (0.501) (0.537) (0.573)
A usdpln 1.145™ 0.746' 0.378 0.214 0.167 0.142 -0.092
(0.362) (0.416) (0.493) (0.566) (0.644) (0.666) (0.674)
A usdpln (t-1) 0.020 0.373 0.613 -0.485 -0.655 -0.634 -0.581
(0.379) (0.433) (0.519) (0.586) (0.676) (0.713) (0.723)
A fracht 0.001 0.000 0.002' 0.001 0.001 0.002 0.002
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.002) (0.002) (0.002)
A fracht (t-1) 0.000 0.002 0.001 0.001 0.001 0.001 0.000
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.002) (0.002) (0.002)
R2 0.368 0.552 0.590 0.619 0.572 0.600 0.653
Obs 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametréw modelu, "p <0.10, " p < 0.05,
" p<0.01.

Wykres 38. Funkcja reakcji: zmiana krajowych cen sruty sojowej (PLN) w reakcji na 1% deprecja-
cje PLN wzgledem USD
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Uwaga: Linia ciggta przedstawia skumulowang zmiane krajowych cen $ruty sojowej w reakcji na 1% de-
precjacje PLN wzgledem USD. Linie przerywane wyznaczajg 90% przedziat ufnosci.
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W tej czesci badania, weryfikowano czy poziom i zmiennos¢ kursu walutowego wptywajg
na parametry funkcji reakcji krajowych cen zbdz na zmiany cen kontraktow terminowych.
Poziom i zmiennos¢ kursu walutowego odnoszg sie tutaj do srednich wartosci tych miar
obserwowanych w analizowanym okresie, tj. styczen 2015 - grudzien 2021. Podstawg
wnioskowania o0 wptywie sytuacji na rynku walutowym na ceny zb6z byta estymacja para-
metrow zmodyfikowanej specyfikacji modelu M.2 o nastepujgcej postaci:

Ayin = o+ aty nF(c)AX e + afy nF () AX g

M. 3
+a§1’h(1 — F(xt))AXj't + aé’z’h(l — F(xt))ij,t_i + month + & ( )

gdzie:
F(x,) = %,y > 0 jest tzw. smooth transition function zaproponowang przez Au-
Xp—Y * X¢

erbach i Gorodnichenko (2012) do estymacji parametrow funkcji reakcji gospodarki na
wstrzagsy fiskalne w roznych warunkach makroekonomicznych. Funkcja F wykorzystuje
transformacije logistyczng wystandaryzowanego parametru x, ktéry w naszym zastosowa-
niu obrazuje warunki na krajowym rynku walutowym identyfikowane przez poziom lub
zmiennos¢ kursu EUR/PLN.

Analogicznie jak Auerbach i Gorodnichenko (2012), w naszym badaniu przyjelismy war-
tos¢ parametru skalujgcego y = 1.5. Oszacowane parametry modelu majg nastepujgca
interpretacje:

e Suma parametréw af, , + af, , 0znacza skumulowang zmiane cen analizowanego
zboza lub paszy w PLN w reakcji na zmiane ceny kontraktéw terminowych w EUR
w horyzoncie h miesiecy w warunkach odpowiednio niskiego poziomu kursu
EUR/PLN lub niskiej zmiennosci kursu EUR/PLN

e Suma parametrow at} , + a, , oznacza skumulowang zmiane cen analizowanego
zboza lub paszy w reakcji na zmiane ceny kontraktow terminowych w EUR
w horyzoncie h miesiecy w warunkach odpowiednio wysokiego poziomu kursu
EUR/PLN lub wysokiej zmiennosci kursu EUR/PLN.

Do oceny, czy funkcje reakcji istotnie réznig sie w zaleznosci od sytuacji panujacej na
rynku walutowym zastosowano standardowy test t-Studenta weryfikujgcy rownosc¢ naste-
pujacej kombinaciji liniowej parametrow ay; , + af,, = a5 + af, . Hipoteza zerowa w
tym tescie zaktada, ze sumy obu parametréw nie roznig sie od siebie. Sumy obu parame-
trow oraz poziom istotnosci testu restrykcji liniowych dla kazdego horyzontu projekciji
przedstawiono w tabelach prezentujgcych wyniki estymacii.

Przeprowadzona analiza wskazuje, ze:

e Pszenica: Wptyw zmian kontraktow terminowych na krajowe ceny pszenicy rozni
sie w zaleznosci od poziomu i zmiennosci kursu EUR/PLN. W warunkach depre-
cjacji PLN, wzrost cen kontraktow terminowych na pszenice skutkuje silniejszymi

www.efrwp.pl 37



\

EUROPEJSKI Towarzystwo

FUNDUSZ i 520 Ekonomistow
V& R OZWO J U Polskich

WS POLSKIEJ —

wahaniami krajowych cen pszenicy niz ma to miejsce w warunkach aprecjacji PLN
(Tabela 9). Réznice te sg statystycznie istotne do 4 miesigca od momentu wystg-
pienia zmian cen kontraktéw terminowych. Do wzmocnienia reakcji krajowych cen
na zmiany cen kontraktow terminowych przyczynia sie takze podwyzszona zmien-
nos¢ kursu EUR/PLN, przy czym efekt ten jest statystycznie istotny jedynie w mie-
sigcu, w ktorym wystepujg zmiany cen kontraktow terminowych (Tabela 9). Wyniki
te wskazujg wiec, iz w warunkach znacznej deprecjaciji i (czesto towarzyszacej jej)
wysokiej zmiennosci kursu walutowego ceny krajowe sg w wiekszym stopniu do-
stosowywane do cen Swiatowych, prawdopodobnie ze wzgledu na potencjalnie
wyzsze koszty braku takiego dostosowania, niz w sytuacji mocnego i stabilnego
kursu ztotego.

o Kukurydza: Wptyw zmian kontraktéw terminowych na krajowe ceny pszenicy nie
rozni sie w zaleznosci od poziomu i zmiennosci kursu EUR/PLN (Tabela 111 12).

e Rzepak: Punktowe oszacowania parametrow wskazujg, ze gdy poziom kursu
EUR/PLN ksztattuje sie powyzej jego srednich wartosci zaobserwowanych w pro-
bie, to rosngcym cenom kontraktow terminowych na rzepak towarzyszy wzrost cen
tego zboza na rynku krajowym. Z kolei dla niskiego poziomu kursu EUR/PLN wzgle-
dem jego przecietnego poziomu w probie, ten efekt nie okazat sie statystycznie
istotny (Tabela 13). Zmiennos¢ kursu EUR/PLN nie miata istotnego wptywu na
skale oddziatywanie zmian kontraktéw terminowych na krajowe ceny rzepaku (Ta-
bela 14).

 Sruta sojowa; oszacowania parametréw wskazuja, ze poziom kuru USD/PLN nie
réznicuje istotnie skali wptywu cen kontraktow terminowych na soje na ksztattowa-
nie sie krajowych cen sruty sojowej (Tabela 15). Jednoczesnie jednak uzyskanie
wyniki pokazujg, ze krajowe ceny Sruty sojowej sg istotnie podbijane w okresach,
gdy zmiennosc¢ kursu USD/PLN znajduje sie powyzej Srednich poziomdw obserwo-
wanych w prébie (Tabela 16).
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Tabela 9. Funkcja reakcji cen pszenicy w Polsce na zmiany ceny kontraktow terminowych na
pszenice (EUR) w zaleznosci od poziomu kursu EUR/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A pszenica_eur_f # 0436~ 0663  0.790° 0915 0.907" 0.961 1.529"
Niski poziom PLN (0.136)  (0.251)  (0.345)  (0.417)  (0.462) (0.582) (0.702)
A pszenica_eur_f# 0.130 0.148 0.166 0.326 0.467 1.121° 0.785
Niski poziom PLN (t-1) (0.150)  (0.263)  (0.362)  (0.438)  (0.495) (0.662) (0.771)
Apszenica_eur f#Wy- 0495  1.201™  1.320"  1.301"  1.864™ 1.775™ 0.907
soki poziom PLN (0.075)  (0.212)  (0.293)  (0.355)  (0.396) (0.509) (0.666)
Apszenica_eur f#Wy-  0.464™  0.528"  0.658"  1.439"  1.182" 0.488 1.504"
soki poziom PLN (t-1) (0.122)  (0.214)  (0.298)  (0.370)  (0.414) (0.556) (0.656)
R2 0.792 0.747 0.709 0.705 0.717 0.612 0.528
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niski poziom Coef  0.566 0.811 0.956 1.241 1.374 2.083 2.314
PLN: pval  0.005 0.022 0.049 0.035 0.035 0.017 0.025
Wysoki poziom ~ Coef  0.958 1.730 1.978 2.741 3.046 2.263 2.411
PLN pval  0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.002 0.007
Réznica (p-val): 0.170 0.088 0.167 0.097 0.094 0.896 0.953

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametréw dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p <0.05, ™ p < 0.01. Niski (wysoki) poziom PLN oznacza tutaj aprecjacje (deprecjacje)
PLN wzgledem EUR w pordéwnaniu do sredniego poziomu odnotowanego w analizowanej probie.

Tabela 10. Funkcja reakcji cen pszenicy w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow terminowych
na pszenice (EUR) w zaleznosci od zmiennosci kursu EUR/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A pszenica_eur_f # 0.395™ 0.865" 1347 13817  1.661" 1.836™ 1.874"
Niska zmiennos¢ (0.116) (0.270)  (0.367)  (0.458)  (0.499) (0.635) (0.733)
A pszenica_eur_f # 0.065 -0.054 -0.210 0.460 -0.114 0.180 0.023
Niska zmiennos¢ (t-1) (0.157) (0.277)  (0.376)  (0.474)  (0.519) (0.677) (0.771)
A pszenica_eur_f # 0.517" 1.097" 0.714 0.829 1.131° 0.772 0.280
Wysoka zmienno$¢ (0.079) (0.356)  (0.487)  (0.606)  (0.659) (0.853) (0.971)
A pszenica_eur_f # 0.569™ 0759  1.122"  1.453"  1.837" 1.388" 2.419™
Wysoka zmienno$¢ (- (0.152) (0.274)  (0.372)  (0.466)  (0.517) (0.674) (0.773)
1)

R2 0.797 0.748 0.720 0.697 0.724 0.614 0.551
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niska Coef 0.460 0.811 1.137 1.841 1.547 2.016 1.896
zmienno$¢  p-val 0.017 0.032 0.027 0.005 0.026 0.026 0.067
Wysoka Coef 1.085 1.856 1.836 2.281 2.969 2.160 2.699
zmienno$¢  p-val 0.000 0.000 0.001 0.001 0.000 0.029 0.017
Réznica (p-val): 0.043 0.137 0.461 0.709 0.264 0.932 0.679

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametrow dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p <0.05, ™ p <0.01. Niska (wysoka) zmienno$¢ oznacza okresy, w ktérych odchylenie
standardowe dziennych notowan kursu EUR/PLN ksztattowato sie powyzej (ponizej) sredniego poziomu
zmiennosci kursu EUR/PLN w analizowanej probie.
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Tabela 11. Funkcja reakcji cen kukurydzy w Polsce na zmiany ceny kontraktéw terminowych na
kukurydze (EUR) w zaleznosci od poziomu kursu EUR/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A kukurydza_eur_f # 0.315 0.033 0.261 1.653" 1.654" 1.267 1.540°
Niski poziom PLN (0.419)  (0.577)  (0.656)  (0.718)  (0.780)  (0.854)  (0.889)
A kukurydza_eur_f # -0.615 -0.425 0.705 0.849 0.644 1.054 1.666°
Niski poziom PLN (t-1) (0.465)  (0.595)  (0.676)  (0.739)  (0.804)  (0.892)  (0.940)
A kukurydza _eur_f # -0.148 -0.265 0.401 -0.681 -0.045 -0.117 -0.738
Wysoki poziom PLN (0.288)  (0.547)  (0.636)  (0.697)  (0.756)  (0.831)  (0.930)
A kukurydza_eur_f # 0.553 1.344" 0.441 1.165 0.847 -0.135 0.440
Wysoki poziom PLN (t-1) (0.448)  (0.572)  (0.649)  (0.713)  (0.780)  (0.924)  (1.072)
R2 0.663 0.757 0.759 0.753 0.722 0.662 0.674
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niski poziom PLN: ~ Coef ~ -0.301 -0.393 0.966 2.501 2.299 2.322 3.205
p-val 0.621 0.631 0.302 0.017 0.041 0.061 0.012
Wysoki poziom Coef 0.405 1.080 0.842 0.484 0.802 -0.252 0.297
PLN p-val 0.388 0.135 0.315 0.598 0.424 0.830 0.804
Réznica (p-val): 0.430 0.264 0.935 0.228 0.409 0.215 0.098

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametréw dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p <0.05, ™ p < 0.01. Niski (wysoki) poziom PLN oznacza tutaj aprecjacje (deprecjacje)
PLN wzgledem EUR w poréwnaniu do sredniego poziomu odnotowanego w analizowanej probie.

Tabela 12. Funkcja reakcji cen kukurydze w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow termino-
wych na kukurydze (EUR) w zaleznosci od zmiennosci kursu EUR/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A kukurydza_eur_f # -0.109 -0.854 1.034 1.416° 1.372 2.198" 1.739
Niska zmiennos$¢ (0.444) (0.665) (0.751) (0.843) (0.908) (1.007) (1.088)
A kukurydza_eur_f# -0.910 -0.414 -0.534 -0.302 -0.489 -0.497 0.361
Niska zmiennos¢ (t-1) (0.589) (0.751) (0.842) (0.946) (1.020) (1.112) (1.168)
A kukurydza_eur_f# -0.012 0.445 -0.347 -0.455 0.208 -0.887 -0.715
Wysoka zmiennos$¢ (0.296) (0.607) (0.699) (0.786) (0.848) (0.929) (0.967)
A kukurydza_eur_f# 0.801 1.263 1.792" 2.209” 1.888 1.635 1.715
Wysoka zmienno$¢ (t-1) (0.607) (0.775) (0.868) (0.980) (1.058) (1.214) (1.260)
R2 0.666 0.759 0.768 0.750 0.722 0.671 0.666
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niska zmiennos$¢ Coef -1.019 -1.268 0.500 1.114 0.883 1.701 2.101
p-val 0.127 0.167 0.629 0.340 0.482 0.213 0.140
Wysoka zmiennos¢  Coef 0.789 1.709 1.445 1.754 2.097 0.748 1.000
p-val 0.146 0.038 0.127 0.102 0.072 0.556 0.448
Roznica (p-val): 0.084 0.055 0.591 0.747 0.572 0.682 0.648

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametréw dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p < 0.05, 7 p < 0.01. Niska (wysoka) zmienno$¢ oznacza okresy, w ktorych odchylenie
standardowe dziennych notowan kursu EUR/PLN ksztattowato sie powyzej (ponizej) $redniego poziomu
zmiennosci kursu EUR/PLN w analizowanej préb.
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Tabela 13. Funkcja reakcji cen rzepaku w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktéw terminowych
na rzepak (EUR) w zaleznosci od poziomu kursu EUR/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A rzepak_eur_f # 0.384° 0.417 0.704 0.659 0.726 0.596 0.545
Niski poziom PLN (0.208)  (0.328)  (0.422)  (0.547) (0.710) (0.847)  (0.967)
A rzepak_eur_f # 0.014 0.243 0.317 0.265 0.046 -0.137 -0.521
Niski poziom PLN (t-1) (0.213)  (0.335)  (0.436)  (0.568) (0.733) 0.917)  (1.023)
A rzepak_eur_f # 0322  0.788" 12977  1.777" 1.683" 1.600" 1.654°
Wysoki poziom PLN (0.096)  (0.221)  (0.311)  (0.408) (0.540) (0.682)  (0.830)
A rzepak_eur_f # 0393 0737  0.859" 0.467 0.493 0.846 1.699°
Wysoki poziom PLN (t-1) (0.143)  (0.259)  (0.348)  (0.457) (0.596) (0.801)  (0.892)
R2 0.627 0.655 0.666 0.613 0.523 0.459 0.413
Obs 85 84 83 82 81 80 79

Wysoki poziom Coef 0.398 0.660 1.020 0.924 0.773 0.460 0.024
EUR/PLN p-val 0.159 0.137 0.075 0.212 0.420 0.691 0.985
Wysoki poziom Coef 0.716 1.525 2.156 2.244 2.176 2.446 3.353
EUR/PLN p-val 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.001 0.000
Réznica (p-val): 0.378 0.129 0.121 0.166 0.256 0.190 0.064

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametrow dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p < 0.05, ™ p < 0.01. Niski (wysoki) poziom PLN oznacza tutaj aprecjacje (deprecjacje)
PLN wzgledem EUR w poréwnaniu do $redniego poziomu odnotowanego w analizowanej prébie.

Tabela 14. Funkcja reakcji cen rzepak w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow terminowych
na rzepak (EUR) w zaleznosci od zmiennosci kursu EUR/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A rzepak_eur_f # 0.675" 15877 21467  2.682"  2.874" 3.166™ 2.936"
Niska zmiennos¢ (0.200)  (0.368)  (0.490)  (0.643)  (0.822) (0.975) (1.139)
A rzepak_eur_f # -0.034 0.015 -0.083 -0.039 -0.698 1.229 -1.168
Niska zmiennos¢ (t-1) (0.224)  (0.350)  (0.504)  (0.679)  (0.867) (1.140) (1.302)
A rzepak_eur_f # 0.235"  -0.023 0.171 0.216 0.077 -0.595 -0.303
Wysoka zmiennogé (0.108)  (0.310)  (0.451)  (0.591)  (0.758) (0.931) (1.064)
A rzeapak_eur_f # 0.484° 1318  1.732™ 1.219 1.865' 2.947" 3.575"
Wysoka zmiennos¢ (t-1) (0.215)  (0.383)  (0.591)  (0.774)  (0.999) (1.413) (1.615)
R2 0.642 0.683 0.683 0.626 0.547 0.489 0.415
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niska zmiennos¢ ~ Coef 0.642 1.572 2.063 2.643 2176 1.937 1.767
p-val 0.023 0.001 0.001 0.001 0.036 0.135 0.238
Wysoka zmiennosé ~ Coef 0.720 1.296 1.904 1.435 1.789 2.352 3.272
p-val 0.007 0.002 0.001 0.045 0.051 0.052 0.019
Roznica (p-val): 0.868 0.711 0.873 0.362 0.819 0.852 0.557

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametrow dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p <0.05, ™ p < 0.01. Niska (wysoka) zmienno$¢ oznacza okresy, w ktérych odchylenie
standardowe dziennych notowan kursu EUR/PLN ksztattowato sie powyzej (ponizej) $redniego poziomu
zmiennosci kursu EUR/PLN w analizowanej prébie.
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Tabela 15. Funkcja reakcji cen sruty sojowej w Polsce na zmiany ceny kontraktow terminowych
na soje (USD) w zaleznosci od poziomu kursu USD/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6
A soja_usd_f # 0.269 0.235 -0.001 0.329 0.074 1.032 0.945
Niski poziom PLN (0.594) (0.774) (0.957) (1.127) (1.205) (1.232) (1.277)
A soja_usd_f # -0.250 -0.058 -0.641 -0.584 0.050 0.273 1.372
Niski poziom PLN (t-1) (0.546) (0.780) (0.922) (1.033) (1.078) (1.119) (1.160)
A soja_usd_f # Wysoki 1.326" 2.007" 2.519” 1.881 1.341 0.668 0.721
poziom PLN (0.596) (0.781) (1.061) (1.286) (1.405) (1.441) (1.500)
A soja_usd_f # Wysoki 0.143 -0.197 -0.557 -0.507 -0.802 -0.792 -1.782
poziom PLN (t-1) (0.623) (0.942) (1.110) (1.246) (1.307) (1.389) (1.469)
R2 0.292 0.307 0.288 0.303 0.267 0.257 0.245
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niski poziom Coef 0.019 0.178 -0.643 -0.254 0.124 1.305 2.317
PLN: p-val 0.978 0.849 0.582 0.849 0.929 0.366 0.124
Wysoki poziom Coef 1.469 1.809 1.962 1.374 0.539 -0.124 -1.061
PLN p-val 0.007 0.025 0.083 0.297 0.697 0.931 0.496
Réznica (p-val): 0.151 0.270 0.199 0.490 0.867 0.579 0.213

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametrow dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p < 0.05, ™ p < 0.01. Niski (wysoki) poziom PLN oznacza tutaj aprecjacje (deprecjacje)

PLN wzgledem USD w poréwnaniu do sredniego poziomu odnotowanego w analizowanej probie.

Tabela 16. Funkcja reakcji cen sruty sojowej w Polsce (PLN) na zmiany ceny kontraktow termino-
wych na soje (USD) w zaleznosci od zmiennosci kursu USD/PLN

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6
A soja_usd_f # 1.180° 0.320 0.135 0.213 -1.226 0.120 1.283
Niska zmiennos¢ (0.652) (0.852) (1.010) (1.113) (1.168) (1.193) (1.315)
A soja_usd_f# -0.655 -0.082 -1.380 -1.778 -0.640 -1.741 -0.768
Niska zmiennos¢ (t-1) (0.540) (0.762) (0.890) (0.981) (1.019) (1.055) (1.200)
A soja_usd_f# 0.386 1.958" 2.300" 1.876 2.655" 1.451 0.126
Wysoka zmiennos¢ (0.674) (0.884) (1.120) (1.237) (1.288) (1.318) (1.425)
A soja_usd_f# 0.940 -0.033 0.669 1.240 -0.016 1.855 1.007
Wysoka zmiennos¢ (t- (0.685) (1.030) (1.210) (1.336) (1.391) (1.473) (1.605)
1)
R2 0.291 0.301 0.305 0.339 0.309 0.300 0.224
Obs 85 84 83 82 81 80 79
Niska Coef 0.525 0.239 -1.245 -1.565 -1.866 -1.621 0.515
zmienno$¢  p-val 0.447 0.800 0.279 0.218 0.158 0.233 0.746
Wysoka Coef 1.326 1.925 2.970 3.115 2.639 3.306 1.132
zmienno$¢  p-val 0.033 0.037 0.020 0.028 0.071 0.031 0.491
Réznica (p-val): 0.473 0.300 0.053 0.052 0.070 0.057 0.831

W tabeli przedstawiono jedynie oszacowania parametréw dla zmiennych interakcyjnych, gdzie A # B ozna-
cza interakcje zmiennych A i B. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow
modelu, "p <0.10, " p <0.05, ™ p <0.01. Niska (wysoka) zmienno$¢ oznacza okresy, w ktdrych odchylenie
standardowe dziennych notowan kursu USD/PLN ksztattowato sie powyzej (ponizej) sredniego poziomu
zmiennosci kursu USD/PLN w analizowanej probie.
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W analizowanych modelach funkcji reakcji krajowych cen pasz dla drobiu, trzody chlewnej
i bydfa (PLN) gtéwnymi determinantami byty ceny krajowe ceny surowcow paszowych
(PLN), ktére sg wykorzystywane do przygotowywania odpowiednich mieszkanek paszo-
wych. Bazowa specyfikacja modelu do wyznaczania funkcji reakcji dla krajowych cen pasz
jest nastepujaca:

AYinh = Yiteh — Vit-1 = @ + @y pAx; + month + & (M.4)
gdzie:

Yit+n — logarytm naturalny krajowych cen skupu paszy /i w PLN w okresie t + h, gdzie h =
0,1,...,6;

x; . — logarytm naturalny krajowych cen surowca paszowego j w PLN w okresie t;

month — wektor zmiennych binarnych okreslajgcy miesieczne efekty sezonowe;
oy, ¢ — parametry strukturalne modelu;
€; — btagd losowy;

Analogicznie jak w modelu M.2, model M.3 do wyznaczania funkcji reakcji krajowych cen
pasz zawiera pierwsze opoznienia zmian ich cen i cen analizowanych surowcow paszo-
wych. Dodatkowo, specyfikacja modelu M.4 zawiera zmiany cen surowcoOw paszowych
dla kazdego analizowanego horyzontu projekcji h. Przyktadowo, dla h = 2 specyfikacja
modelu zawiera zmiany krajowych cen surowcow paszowych w okresie t + 1 i t + 2. Pa-
rametr a; , nalezy interpretowac jako skumulowang zmiane cen paszy i w horyzoncie h
na zmiane krajowych cen surowcow paszowych j w okresie t = 0. Uzyskane wyniki
wskazujg, ze:

e Pasze dla drobiu: zmiany krajowych cen pasz dla drobiu sg istotnie ksztattowane
przez zmiany krajowych cen pszenicy w catym analizowanym horyzoncie 6 mie-
siecy (Tabela 17). Takiego wptywu nie udato sie natomiast zidentyfikowac¢ w przy-
padku kukurydzy, z kolei wyniki pokazujg, ze ceny pasz dla drobiu sg ksztattowane
w niewielkim stopniu przez ceny Sruty sojowej (Tabela 17) i rzepakowej (Tabela
18).

e Pasze dla trzody chlewnej: wyniki wskazujg na silnie statystycznie istotny wptyw
cen sruty sojowej (Tabela 19) i rzepakowej (Tabela 20) na krajowe ceny pasz dla
trzody chlewne;.

e Pasze dla bydta: wyniki wskazujg, ze na krajowe ceny pasz dla bydta majg istotny
wptyw przede wszystkim ceny sruty sojowej (Tabela 21), ale takze Sruty rzepako-
wej (Tabela 22), choc¢ ten wptyw jest relatywnie mniej stabilny.

Uzyskane wyniki stanowig dos¢ duze zaskoczenie w kontekscie sktadu pasz przemysto-
wych wykorzystywanych do skarmiania poszczegolnych gatunkow zwierzat. Warto jednak
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zwrdci¢ uwage, ze przez wiekszos¢ analizowanego okresu ceny zboz i srut oleistych cha-
rakteryzowaty sie relatywnie niskg zmiennoscig, a zmiennosSc¢ cen pasz byta ksztattowana
przede wszystkim przez zmiany cen innych kosztow ich produkcji, takich jak koszty energii
czy pracy, co moze ttumaczy¢ wyniki oszacowan.

Tabela 17. Funkcja reakcji cen pasz dla drobiu w Polsce (PLN) na zmiany ceny skupu pszenicy,
kukurydzy i sruty sojowej (PLN)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A drob_pl (t-1) -0.063 0.036 0.063 -0.101 0.070 -0.416 -0.125
(0.145) (0.175) (0.203) (0.246) (0.263) (0.284) (0.339)

A pszenica_pln 0.139** 0.049 0.199* 0.302* 0.257 0.200 0.134
(0.065) (0.091) (0.106) (0.164) (0.178) (0.214) (0.204)

Apszenica_pln (t-1) 0170 0.332*  0.451**  0.432°* 0414 0438  0.568"*
(0.072) (0.086) (0.120) (0.143) (0.166) (0.182) (0.170)

A kukurydza_pln 0.039 0.049 -0.004 0.102 0.051 0.030 0.109
(0.038) (0.045) (0.052) (0.063) (0.069) (0.074) (0.070)

A kukurydza_pln (t- 0.040 -0.007 0.087* 0.056 -0.022 0.096 0.043

1)
(0.036) (0.044) (0.050) (0.060) (0.066) (0.073) (0.072)

A $ruta_soja_pin 0.010 0.033 0.083** 0.074* 0.109* 0.131** 0.165**
(0.026) (0.030) (0.034) (0.043) (0.057) (0.063) (0.066)
A $ruta_soja_pln (t- 0.018 0.070** 0.068* 0.077 0.091 0.124* 0.169***
1)
(0.026) (0.030) (0.037) (0.052) (0.057) (0.066) (0.063)
R-squared 0.376 0.576 0.685 0.712 0.735 0.747 0.791
Observations 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow modelu, " p <0.10, " p < 0.05,
“p<0.01.
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Tabela 18. Funkcja reakcji cen pasz dla drobiu w Polsce (PLN) na zmiany ceny skupu pszenicy,
kukurydzy i Sruty rzepakowej (PLN)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6
A dréb_pl (t-1) -0.032 0.055 0.035 -0.078 0.074 -0.406 -0.179
(0.145) (0.183) (0.206) (0.243) (0.264) (0.295) (0.359)
A pszenica_pin 0.102 0.075 0.197* 0.352** 0.351** 0.300 0.295
(0.068) (0.094) (0.105) (0.144) (0.158) (0.186) (0.188)
A pszenica_pln (t-1) 0.178** 0.320*** 0.443*** 0.414*** 0.354** 0.383** 0.517***
(0.071) (0.089) (0.120) (0.138) (0.161) (0.181) (0.180)
A kukurydza_pin 0.042 0.043 0.011 0.111* 0.052 0.035 0.117
(0.038) (0.047) (0.053) (0.062) (0.069) (0.076) (0.075)
A kukurydza_pln (t-1) 0.034 -0.010 0.087* 0.048 -0.032 0.084 0.050
(0.036) (0.046) (0.051) (0.060) (0.065) (0.074) (0.077)
A $ruta_rzepak_pin 0.025 0.052 0.065 0.151*** 0.147** 0.108 0177
(0.029) (0.040) (0.047) (0.055) (0.065) (0.075) (0.079)
A $ruta_rzepak_pln (t- 0.051 0.025 0.121** 0.112* 0.072 0.100 0.168**
1)
(0.031) (0.040) (0.047) (0.056) (0.065) (0.073) (0.076)
R-squared 0.397 0.547 0.679 0.720 0.736 0.735 0.766
Observations 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametréw dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametréw modelu, "p <0.10, " p < 0.05,

“p<0.01.

Tabela 19. Funkcja reakcji cen pasz dla trzody chlewnej w Polsce (PLN) na zmiany ceny skupu

kukurydzy i Sruty sojowej (PLN)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6
A trzoda_pl (t-1) 0.002 -0.024 0.070 0177 0.050 -0.213 -0.077
(0.134) (0.185) (0.221) (0.247) (0.286) (0.343) (0.355)
A kukurydza_pin 0.004 -0.050 -0.104 0.001 0.049 -0.050 0.040
(0.047) (0.065) (0.079) (0.090) (0.105) (0.113) (0.115)
A kukurydza_pln (t-1) -0.019 -0.090 0.012 0.073 -0.047 0.016 -0.020
(0.047) (0.065) (0.079) (0.093) (0.104) (0.113) (0.120)
A $ruta_soja_pin 0.061* 0.098** 0.101* 0.158** 0.269*** 0.301*** 0.249***
(0.033) (0.045) (0.054) (0.063) (0.078) (0.084) (0.089)
A $ruta_soja_pln (t-1) 0.050 0.042 0.090 0.201*** 0.236*** 0.218** 0.234**
(0.034) (0.047) (0.057) (0.071) (0.079) (0.088) (0.089)
R-squared 0.140 0.201 0.249 0.343 0.412 0.480 0.525
Observations 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametréw modelu, "p <0.10, " p < 0.05,

“p<0.01.
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Tabela 20. Funkcja reakcji cen pasz dla trzody chlewnej w Polsce (PLN) na zmiany ceny skupu
kukurydzy i Sruty rzepakowej (PLN)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A trzoda_pl (t-1) -0.055 -0.052 -0.004 0.158 0.069 -0.182 -0.092
(0.128) (0.177) (0.208) (0.234) (0.278) (0.329) (0.355)
A kukurydza_pln -0.001 -0.057 -0.082 0.000 0.019 -0.080 0.001
(0.045) (0.062) (0.074) (0.082) (0.097) (0.104) (0.108)
A kukurydza_pln (t-1) -0.032 -0.077 0.011 0.060 -0.067 -0.004 -0.040
(0.045) (0.061) (0.072) (0.084) (0.096) (0.104) (0.112)
A Sruta_rzepak_pin 0.114%** 0.172%** 0.165%** 0.245%** 0.297*** 0.332%** 0.313%**
(0.035) (0.049) (0.059) (0.068) (0.076) (0.086) (0.093)
A Sruta_rzepak_pln (t-1) 0.090** 0.065 0.139** 0.170** 0.212** 0.251%** 0.191**
(0.037) (0.052) (0.063) (0.070) (0.082) (0.090) (0.094)
R-squared 0.241 0.304 0.365 0.450 0.497 0.558 0.574
Observations 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametréw modelu, "p <0.10, " p < 0.05,
“p<0.01.

Tabela 21. Funkcja reakcji cen pasz dla bydta w Polsce (PLN) na zmiany ceny skupu kukurydzy i
sruty sojowej (PLN)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A bydto_pl (t-1) -0.245%* -0.230 -0.110 -0.088 0.061 0.092 0.092
(0.137) (0.167) (0.189) (0.222) (0.260) (0.291) (0.323)
A kukurydza_pin 0.055 0.039 -0.029 0.045 0.038 0.023 0.128
(0.042) (0.050) (0.058) (0.067) (0.079) (0.089) (0.101)
A kukurydza_pln (t-1) 0.029 -0.052 0.011 0.016 -0.008 0.097 0.115
(0.042) (0.051) (0.059) (0.071) (0.079) (0.089) (0.104)
A Sruta_soja_plin -0.031 -0.005 0.042 0.063 0.094 0.128* 0.103
(0.030) (0.035) (0.040) (0.048) (0.059) (0.066) (0.077)
A $ruta_soja_pln (t-1) 0.020 0.060 0.092** 0.112** 0.150** 0.136* 0.152*
(0.031) (0.036) (0.043) (0.054) (0.059) (0.070) (0.078)
R-squared 0.246 0.299 0.360 0.381 0.379 0.398 0.425
Observations 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametrow dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow modelu, " p <0.10, " p < 0.05,
" p<0.01.
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Tabela 22. Funkcja reakcji cen pasz dla bydta w Polsce (PLN) na zmiany ceny skupu kukurydzy i
Sruty rzepakowej (PLN)

Month_0 Month_1 Month_2 Month_3 Month_4 Month_5 Month_6

A bydto_pl (t-1) -0.251* -0.290* -0.272 -0.246 -0.072 -0.029 -0.135
(0.134) (0.169) (0.187) (0.208) (0.233) (0.262) (0.299)
A kukurydza_pln 0.055 0.037 0.004 0.063 0.050 0.036 0.131
(0.042) (0.051) (0.058) (0.064) (0.074) (0.084) (0.096)
A kukurydza_pln (t-1) 0.024 -0.043 0.020 0.013 -0.019 0.074 0.086
(0.042) (0.053) (0.058) (0.068) (0.074) (0.085) (0.100)
A Sruta_rzepak_plin 0.029 0.046 0.032 0.125** 0.099 0.123* 0.092
(0.033) (0.042) (0.047) (0.054) (0.059) (0.070) (0.084)
A éruta_rzepak_pln (t-1) 0.051 0.011 0.113%* 0.076 0.115* 0.083 0.089
(0.034) (0.042) (0.048) (0.054) (0.062) (0.074) (0.083)
R-squared 0.258 0.270 0.378 0.426 0.435 0.441 0.450
Observations 85 84 83 82 81 80 79

W tabeli nie zawarto oszacowan parametréw dla miesiecznych zmiennych sezonowych oraz wyrazu wol-
nego. W nawiasach podano odchylenia standardowe oszacowan parametrow modelu, “p <0.10, " p < 0.05,
" p<0.01.

Celem ekspertyzy ,Analiza zmian ceny zbo6z i pasz w Polsce w latach 2015-2021", byto
przeprowadzenie oceny procesu ksztattowania sie cen zb6z i pasz w Polsce w powigzaniu
z dynamika,cen na rynkach miedzynarodowych, z gtbwnym naciskiem na kanat kursu wa-
lutowego.

Analiza sytuacji popytowo-podazowej na swiatowym i krajowym rynku zboz i roslin olei-
stych oraz rynku pasz w Polsce w latach 2015-2021 pozwolita na sformutowanie naste-
pujacych wnioskow:

Produkcja zboz w latach 2015-2021 w Polsce ksztattowata sie w trendzie wzrosto-
wym. Jest to m.in. efekt profesjonalizacji produkcji oraz rosngcego udziatu gatun-
kow zboz o wyzszym potencjale plonowania. Przy relatywnie stabilnym zuzyciu
zb0z oznacza to, ze Polska systematycznie odnotowuje nadwyzki w handlu zbo-
zami.

W ostatnich latach wzrost udziat pszenicy i kukurydzy w strukturze produkcji zboz
w Polsce.

Polska jest silnie uzalezniona od importu srut oleistych (w szczegdlnosci sruty so-
jowej) oraz olejow roslinnych, co wynika uwarunkowan geograficznych jak rowniez
z rosngcej, krajowej produkcji zwierzece).

Polska jest waznym uczestnikiem unijnego rynku zboz i roslin oleistych, niemniegj
z perspektywy swiatowego rynku, znaczenie Polski jest niewielkie. W konsekwen-
cji, ceny zboz i roslin oleistych w Polsce sg determinowane przede wszystkim przez
sytuacje popytowo-podazowg na swiatowym rynku.
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Ceny zbdz i roslin oleistych w Polsce nie mogg w istotny sposéb odchylac sie od
cen na unijnym rynku, gdyz w warunkach swobodnego przeptywu débr w ramach
Unii Europejskiej stworzytoby to przestrzen do przeprowadzenia arbitrazu. To z ko-
lei wskazuje, ze poza sytuacjg popytowo-podazowg na swiatowym rynku zbéz,
istotnym czynnikiem, ktory moze wptywac na ksztattowanie sie cen zbdz, roslin
oleistych, a w konsekwencji pasz w Polsce jest kurs EUR/PLN.

Badania ekonometryczne nad identyfikacjg determinantow krajowych cen przeprowa-
dzono dla trzech rodzajow zboz: pszenicy, kukurydzy i rzepaku. Ich wyniki prowadzg do
nastepujgcych wnioskow:

Ceny pszenicy:

Wystepuje dtugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajowymi cenami
pszenicy oraz cenami kontraktéw terminowych na pszenice i poziomem kursu
EUR/PLN. Odchylenia krajowych cen pszenicy od relacji dlugookresowej sg sys-
tematycznie korygowane (16.8% tych odchylen jest korygowana w okresie jed-
nego miesigca, co odpowiada ok. 90% korekty odchylen w okresie roku). Para-
metry krotkookresowe wskazuja, ze krajowe ceny pszenicy sg podwyzszane w na-
stepstwie wzrostu cen kontraktow terminowych na pszenice oraz deprecjacje zto-
tego.

Ceny kontraktoéw terminowych na pszenice majg kluczowe znaczenie w wyjasnie-
niu zmiennosci krajowych cen pszenicy. Zmiana cen kontraktow terminowych na
pszenice 0 1% powoduje natychmiastowy (tj. w okresie t=0) wzrost krajowych cen
pszenicy o0 ok. 0.5%, a od kolejnego miesigca (1j. od okresu t=1 do t=6) o ok. 1%.
Poziom kursu EUR/PLN podnosi krajowe ceny pszenicy, przy czym efekty te do-
konujg sie z 1- miesiecznym opoznieniem. Ceny frachtu morskiego przyczyniajg
sie do wzrostu krajowych cen pszenicy pod koniec analizowanego horyzontu, tj.
5-6 miesigc, jednak zaleznosc ta nie jest stabilna. Wptyw efektow sezonowych na
krajowe ceny pszenicy, ktore w naszej specyfikacji mozna utozsamia¢ z czynni-
kami krajowymi, jest relatywnie maty.

Wptyw zmian kontraktow terminowych na krajowe ceny pszenicy rozni sie w za-
leznosci od poziomu i zmiennosci kursu EUR/PLN. W warunkach wysokiego po-
ziomu EUR/PLN (deprecjacja PLN wzgledem Sredniego poziomu zaobserwowa-
nego w analizowanej probie), wzrost cen kontraktow terminowych na pszenice
skutkuje silniejszym wzrostem krajowych cen pszenicy niz ma to miejsce w warun-
kach niskiego poziomu PLN. Do wzrostu krajowych cen pszenicy przyczynia sie
takze podwyzszona zmiennos¢ kursu EUR/PLN, przy czym efekt ten jest staty-
stycznie istotny jedynie w miesigcu, w ktérym wystepujg zmiany cen kontraktow
terminowych.
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Ceny kukurydzy:

Wystepuje dtugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajowymi cenami ku-
kurydzy oraz cenami kontraktow terminowych na kukurydze i poziomem kursu
EUR/PLN (50.2% odchylen jest korygowana w okresie jednego miesigca). Tempo
powrotu krajowych cen kukurydzy do relacji dlugoterminowej jest trzykrotnie szyb-
sze niz w przypadku krajowych cen pszenicy. Parametry krotkookresowe dla cen
kontraktow terminowych i kursu EUR/PLN nie okazaty sie statystycznie istotne.
Zaleznos¢ pomiedzy zmianami cen kontraktow terminowych na kukurydze a zmia-
nami krajowych cen kukurydzy ujawnia sie z opoznieniem i jest duzo mniejsza niz
ma to miejsce na rynku pszenicy. Efekty kursu EUR/PLN sg statystycznie istotne
dopiero pod koniec analizowanego horyzontu. Ceny frachtu morskiego nie okazaty
istotnym czynnikiem ksztattujgcym krajowe cen kukurydzy. Kluczowa role dla kra-
jowych cen kukurydzy majg czynniki lokalne odzwierciedlone przez efekty sezo-
nowe. Krajowy rynek kukurydzy jest zatem stosunkowo stabo integrowany z ryn-
kiem globalnym.

Wptyw zmian kontraktéw terminowych na kukurydze na krajowe ceny tego zboza
nie rozni sie w zaleznosci od poziomu i zmiennosci kursu EUR/PLN.

Ceny rzepaku:

Wystepuje dtugookresowa relacja kointegrujgca pomiedzy krajowymi cenami rze-
paku oraz cenami kontraktow terminowych na rzepak i poziomem kursu EUR/PLN
(37.8% odchylen jest korygowana w okresie jednego miesigca). Tempo powrotu
krajowych cen rzepaku do relacji dtugoterminowej jest ponad dwukrotnie szybsze
niz w przypadku krajowych cen pszenicy. Parametry krotkookresowe dla cen kon-
traktow terminowych na rzepak i kursu EUR/PLN nie okazaty sie statystycznie
istotne.

Zmiany cen kontraktéw terminowych na rzepak oraz zmiany kursu EUR/PLN sg
silnie odzwierciedlane w krajowych cenach rzepaku w catym analizowanym hory-
zoncie.

W przeciwienstwie do pszenicy, ceny rzepaku dostosowujg sie do zmian kursu
EUR/PLN bez 1-miesiecznego opoznienia. Ceny frachtu morskiego nie okazaty sie
istotng determinantg krajowych cen rzepaku. Dekompozycja wariancji pokazuje,
ze podobnie jak w przypadku pszenicy, krajowe ceny rzepaku sg gtownie determi-
nowane przez ceny kontraktow terminowych, a nie przez lokalne czynniki sezo-
nowe. Swiadczy to o silnej integracji krajowego rynku rzepaku z rynkiem $wiato-
wym.

Punktowe oszacowania parametrow wskazujg, ze gdy poziom kursu EUR/PLN
ksztattuje sie powyzej jego srednich wartosci zaobserwowanych w probie, to ro-
sngcym cenom kontraktow terminowych na rzepak towarzyszy wzrost cen tego
zboza na rynku krajowym. Z kolei dla niskiego poziomu kursu EUR/PLN wzgledem
jego przecietnego poziomu w probie, efekt ten nie okazat sie statystycznie istotny.
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Zmiennos¢ kursu EUR/PLN nie miata istotnego wptywu na skale oddziatywanie
zmian kontraktéw terminowych na krajowe ceny rzepaku.

Ceny pasz:

Zmiany krajowych cen pasz dla drobiu sg istotnie ksztattowane przez zmiany kra-
jowych cen pszenicy w catym analizowanym horyzoncie 6 miesiecy.

Wyniki wskazujg, aby zmiany ceny pasz dla trzody chlewnej byty istotnie determi-
nowane zarowno przez ceny sruty sojowej, jak i rzepakowe;.

Zmiany ceny pasz dla bydta zalezg istotnie od zmian cen sruty sojowej, a takze
sruty rzepakowej (cho¢ w relatywnie mniejszym stopniu).

Przeprowadzona analiza zmian cen zb6z i pasz w Polsce dotyczy okresu 2015-2021.
Z uwagi na moment zakonczenia prac nad raportem (wrzesien 2022 r.), nie sposob nie
odnies¢ uzyskanych wynikow do szoku, jaki wystgpit na rynku zboz i roslin oleistych
w reakcji na wybuch wojny w Ukrainie 24 lutego 2022 r. Ze wzgledu na znaczenie Ukrainy
I Rosji w swiatowym eksporcie zbdz i roslin oleistych wybuch wojny doprowadzit do gwat-
townego wzrostu ich cen na gtownych gietdach towarowych. Z kolei siline zwiekszenie
awersji do ryzyka na rynkach finansowych doprowadzito do istotnej deprecjacji kursu zto-
tego wzgledem euro oraz dolara amerykanskiego. Obserwacje z ostatnich miesiecy pro-
wadzg do nastepujgcych wnioskow:

Wzrost cen kontraktow terminowych na zboza i rosliny oleiste, a takze znaczaca
deprecjacja kursu ztotego bardzo szybko znalazty odzwierciedlenie w cenach na
krajowym rynku zbdéz i roslin oleistych. Stanowi to wsparcie dla uzyskanych wyni-
kéw, zgodnie z ktorymi zaréwno ceny kontraktow terminowych na gtownych giet-
dach, jak rowniez kurs ztotego sg istotnymi czynnikami determinujgcymi krajowe
ceny zbdz i roslin oleistych.

Silny wzrost cen zbéz i roslinnych oleistych w Polsce nastgpit mimo relatywnie ko-
rzystnej sytuacji popytowo-podazowej i perspektywy dobrych zbiorow. Jest to
spojne z uzyskanymi wynikami, zgodnie z ktérymi w ostatnich latach znaczenie
czynnikow lokalnych w ksztattowaniu krajowych cen zbodz i roslinnych oleistych,
takich jak wielkos¢ krajowych zbiorow czy sezonowosc, obniza sie na rzecz czyn-
nikow globalnych.

Lokalnie, w potudniowo-wschodniej Polsce wzrost cen zbdz i roslin oleistych ogra-
niczany byt przez ich zwiekszong podaz ze strony Ukrainy, ktora w warunkach ogra-
niczonych mozliwosci eksportowych drogg morskg szukata alternatywnych szlakow
handlowych. Warto jednak podkreslic, ze zaktocenie dziatania prawa jednej ceny w
tym przypadku wynikato przede wszystkim z ograniczen infrastrukturalnych i trud-
nosci zwigzanych przestaniem dalej ukrainskich surowcow rolnych. Tym samym nie
zmienia to aktualnosci sformutowanych w raporcie wnioskow, zgodnie z ktorymi
znaczenie czynnikow lokalnych w ksztattowaniu sie cen zbodz i roslin oleistych
w Polsce obniza sie.
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FORUM
I INICJATYW
ROZWOJOWYCH

Forum Inicjatyw Rozwojowych zostato utworzone przez Fundacije Europejski Fundusz Roz-
woju Wsi Polskiej w celu wypracowania rozwigzan i stanowisk istotnych z punktu widzenia
rozwoju obszarow wiejskich i rolnictwa. W ramach forum powotywane sg zespoty skupia-
jace niezaleznych ekspertow i specjalistow, a jego dziatalno$¢ koncentruje sie na projek-
tach badawczych, przygotowaniu analiz, raportéw i opracowan naukowych. Forum to
rowniez aktywne uczestnictwo w dyskusjach na temat przysztosci obszarow wiejskich,
organizacja konferenciji i debat.

Wszystkie raporty opracowane w ramach FIR znajdujg sie na stronie: www.efrwp.pl.

EUROPEJSKI
FLUNDUSZ

ROZWOJU
9@ WSI| POLSKIEJ

Fundacja Europejski Fundusz Rozwoju Wsi Polskiej jest organizacjg pozarzgdowa, dziata-
jacq na rzecz rozwoju polskiej wsi. Od ponad 30 lat pomaga zmieni¢ jej wizerunek oraz
aktywnie wspiera rozwoj spoteczno-gospodarczy lokalnych spotecznosci na terenach
wiejskich. Dziatania EFRWP skupiajg sie przede wszystkim na wspieraniu inwestycji w za-
kresie infrastruktury technicznej i rozwoju lokalnych przedsiebiorstw oraz dziataniach spo-
tecznych i edukacyjnych skierowanych do oséb zamieszkujagcych obszary wiejskie.
Wiecej informacji na stronie: www.efrwp.pl.

|

Towarzystwo
i) =28 Ekonomistow
Polskich

4

Towarzystwo Ekonomistéw Polskich (TEP) popularyzuje wiedze ekonomiczng i wyjasnia
zjawiska gospodarcze wspotczesnego swiata, propagujgc poszanowanie wkasnosci pry-
watnej, wolng konkurencje oraz wolnos¢ gospodarczg, jako warunki rozwoju Polski. Zato-
zone w 1994 r. Towarzystwo zrzesza ekspertdw z roznych dziedzin nauk ekonomicznych
oraz praktykéw z biznesu. TEP prowadzi projekty edukacyjne i badawcze, w tym m.in.
konkurs ,Mtody Ekonomista", Ogoélnopolskie Konferencje Naukowe im. prof. J. Winiec-
kiego, cykl debat ,,Proste Podatki”, komentarze i analizy w serii "TEP o gospodarce". Rada
TEP wypowiada sie w waznych sprawach dotyczgcych polskiej polityki gospodarczej pu-
blikujgc swoje "Stanowiska" i "Apele".
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