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Streszczenie: Celem artykutu jest proba odpowiedzi na pytanie, czy w warunkach pol-
skiego rynku paliwowego mozemy moéwié¢ o istnieniu asymetrii w relacji miedzy cenami
paliw a cenami ropy naftowej, a wiec sytuacji, w ktorej ceny paliw zmieniajg si¢ szybciej,
gdy cena surowca na $wiatowym rynku wzrasta, niz gdy spada. W ramach weryfikacji po-
wyzszej hipotezy postuzono si¢ analiza kointegracji, a nastepnie asymetrycznym modelem
korekty btedem (Error Correction Model, ECM) oraz modelem ECM z relacja kointegrujaca
zdefiniowang w postaci progowej autoregresji TAR (Threshold Autoregressive, TAR lub Mo-
mentum Threshold Autoregressive, MTAR). Otrzymane rezultaty pozwalajg uznaé¢ za wysoce
prawdopodobne, iz asymetryczny charakter relacji cen paliw z ceng ropy naftowej dotyczy
gazu LPG i oleju napedowego, a nie dotyczy cen benzyny. Szczegdlnie w przypadku oleju
napedowego widoczna jest niemal dwukrotnie szybsza reakcja na wzrost cen ropy nafto-
wej, niz spadek cen surowca. Takie wyniki moga by¢ ttumaczone na tle r6znic cenowych
miedzy cenami poszczegblnych paliw oraz réznic w strukturze ich odbiorc6w. Benzyna to
paliwo o najwyzszym poziomie cen, dla konsumentéw stanowi wyznacznik sytuacji na kra-
jowym rynku paliwowym. Wzrost cen ropy naftowej na $wiatowych rynkach obserwowany
po 2004 r. przekladat sie niemal w calosci na coraz to wyzszy poziom cen benzyny na sta-
cjach paliw, co z kolei moglo wplyngé na sktonno$é konsumentéw do poszukiwania infor-
macji na temat réznic cenowych miedzy poszczegélnymi sprzedawcami paliw. Sprzedawcy
$wiadomi, iz wéréd nabywcéw benzyny dominujg gléwnie gospodarstwa domowe, moga
szybciej dostosowywaé ceny benzyny do zmian zachodzacych na rynku, niz w przypadku
oleju napedowego, ktérego nabywcami sg gtéwnie podmioty gospodarcze.
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Wstep

Wplyw wzrostéw i spadkéw cen ropy naftowej na ceny paliw ptynnych
jest niezwykle istotny dla krajowej gospodarki zaréwno z perspektywy ma-
kroekonomicznej, jak i mikroekonomicznej. Powszechnie przyjety jest osad,
iz wzrost cen ropy naftowej przektada sie znacznie szybciej na podwyzki cen
na stacjach paliw, a spadek cen tego surowca zdecydowanie wolniej odzwiercie-
dlony jest w cenie litra benzyny lub metra sze$ciennego gazu LPG (por. Duffy-
-Deno [1996, s. 81], Grasso, Manera [2007, s. 156], Al-Gudhea, Kenc, Dibooglu
[2007, s. 561], Adilov, Samavati [2009, s. 52], Chou, Chang, Hu [2013, s. 35]).
Z punktu widzenia producentéw paliw i stacji benzynowych na krajowym
rynku, wahania cen ropy naftowej wplywaja na poziom rentownosci i ryzyka
dziatalnosci gospodarczej, ze wzgledu na wyzszg zmienno$é uzyskiwanych
marz — odpowiednio rafineryjnej oraz detalicznej. W okresach spadku ceny
ropy naftowej rentowno$¢ stacji paliw wzrasta, co niweluje straty ponoszone
przez nie w okresach silnych wzrostéw i sprawia, iz dostosowanie cen paliw
moze przebiega¢ wolniej, niz gdy ma to miejsce w przypadku podwyzek cen
ropy naftowej. W perspektywie makroekonomicznej wzrosty cen ropy naftowej
moga prowadzi¢ do wzrostu kosztéw transportu oraz produkcji w gospodarce
i wywieraé presje inflacyjng. Nastepstwem tego moze by¢ spadek realnych do-
chodéw gospodarstw domowych, konieczno$¢ prowadzenia restrykcyjnej polityki
monetarnej w celu ograniczenia dynamiki wzrostu cen w gospodarce, a w re-
zultacie mozliwe jest wyhamowanie tempa wzrostu gospodarczego (o istotnym
wplywie wzrostu cen ropy naftowej w latach 2004-2008 na procesy inflacyjne
oraz przebieg kryzysu finansowego pisali m.in. Shafiee, Topal [2010, s. 988]).
Poruszana problematyka jest rowniez wazna w kontekScie bezpieczenstwa
energetycznego i sposobu w jaki zmiany na globalnym rynku surowcéw ener-
getycznych moga determinowaé sytuacje na krajowym rynku paliw.

W artykule podjeto prébe empirycznej weryfikacji hipotezy o istnieniu asy-
metrycznej relacji miedzy cenami paliw ptynnych a cenami ropy naftowej dla
polskiego rynku, bazujac na analizie zaleznos$ci cen detalicznych benzyny, oleju
napedowego, gazu LPG oraz benchmarkéw cenowych ropy naftowej Brent
i WTI, a takze ropy naftowej Urals — bedacej wyznacznikiem cen surowca dla
krajowego rynku rafineryjnego. W tym celu postuzono sie asymetrycznym mo-
delem korekty bledem (Error Correction Model, ECM) dla oszacowania czy do-
datnie, badZ ujemne odchylenia od réwnowagi w relacji migdzy cenami paliw
plynnych a ropy naftowej w réwnym stopniu odzwierciedlone sg w cenach
paliw na stacjach benzynowych. W ramach dwustopniowe] estymacji asyme-
trycznego modelu ECM najpierw zaklada si¢ istnienie symetrycznej i liniowej
relacji kointegrujacej pomiedzy badanymi zmiennymi, a nastepnie dekompozycje
odchylen od réwnowagi na dodatnie i ujemne. W przypadku gdy to zalozenie
nie bytoby spetnione postuzono sie réwniez modelem z asymetryczng relacjg
kointegrujaca zdefiniowang za pomoca modelu TAR (lub MTAR).



Robert Socha, Asymetria relacji cen paliw ptynnych w Polsce i cen ropy naftowej 135

Determinanty cen paliw w Polsce

Wysoko$¢ cen paliw na krajowych stacjach benzynowych stanowi bezpo-
$rednie odzwierciedlenie kilku czynnikéw. Na przyktad dla benzyny silnikowej
koszt nabycia przez rafinerie surowca przypadajacy na jeden litr produktu to
ok. 39% ceny finalnej. Pozostale koszty stanowig odpowiednio: koszt przerobu
ropy naftowej wraz z marzg rafineryjng (dla benzyny to ok. 10%), marza deta-
liczna (dla benzyny to ok. 2%) oraz podatki tj. oplata paliwowa, VAT, akcyza
(dla benzyny w 2013 r. podatki stanowily przecietnie ok. 49% ceny, ktérg ptacit
konsument). Sposréd wymienionych czynnikéw najwigkszy wplyw na wahania
cen paliw majg notowania cen ropy naftowej. Rosngce ceny tego surowca na
Swiatowych rynkach spowodowaly, ze wzrost cen benzyny przecietnie z 4,01 zt
w 2005 r. do 5,71 zt w 2012 r. wynikal niemal w calos$ci ze wzrostu kosztu
surowca w produkgji litra benzyny z odpowiednio 1,02 zt do 2,27 zt (rys. 1).

Rysunek 1. Ceny ropy naftowej Urals oraz benzyny EuroSuper 95 z i bez uwzglednia podatkéw
(styczef 2005 r.-lipiec 2013 r.)
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Zr6dlo: opracowanie wlasne.

Dlugookresowa perspektywa, ktéra przyjeto w ramach badania, zmniejsza
prawdopodobienstwo obcigzenia rezultatéw krétkookresowymi dostosowaniami
poziomu marzy rafineryjnej czy dystrybucyjnej do zmian cen surowca. Kon-
cerny naftowe lub stacje benzynowe postrzegajac podwyzke cen ropy naftowej
na $wiatowym rynku jako krétkotrwala, mogg obnizyé swa marze w celu za-
pewnienia stabilnego poziomu cen dla konsumenta. Ze wzgledu na niewielki
udzial tych czynnikéw w cenie finalnej, utrzymanie danego poziomu ceny pa-
liwa poprzez rekompensacje wzrostu cen surowca kosztem mniejszego zysku
jest ograniczone (por. Borenstein, Cameron, Gilbert [1997, s. 325-326]).
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Polski rynek paliwowy w procesach produkcyjnych bazuje gléwnie na do-
stawach ropy naftowej importowanej z Rosji. Z kraju tego pochodzi 92,9%
surowca przerabianego przez krajowe rafinerie!. Rosyjski surowiec nalezy do
najtanszych w regionie, stad dodatkowa premie przychodowsa dla polskich rafi-
nerii stanowi tzw. dyferencjal Urals — Brent, czyli r6znica pomiedzy ceng ropy
naftowej Urals a ropy Brent. Rentowno$¢ krajowych rafinerii wyznaczana jest
na podstawie tzw. marzy modelowej, ktéra obliczana jest przy uwzglednieniu
kosztéw pozyskania surowca po przeliczeniu na cene ropy naftowej Brent,
co sprawia, ze réznica pomiedzy cenami gatunku Brent, a rzeczywistg ceng
zakupu wplywa bezposrednio na wielko$¢ zyskéw. Hipotetyczne przestawienie
sie krajowych rafinerii na rope naftowa Brent przetozytoby sie na wzrost kosztu
pozyskania surowca o 1-2 USD za barytke, bez wliczania dodatkowych kosztéw
zwigzanych z transportem. Blisko$¢ rynku rosyjskiego oraz dostep do infrastruk-
tury rurociggowej sprawiaja, ze nabywanie surowca w Rosji jest uzasadnionym
ekonomicznie dzialaniem krajowych rafinerii. Jedynie 2,6% surowca pochodzi
z krajowego wydobycia. Pozostata cze$¢ importowana jest z Norwegii (3,5%)
oraz panstw arabskich tj. Iraku, Algierii i Arabii Saudyjskiej. Procz krajowego
przerobu ropy naftowej w paliwa plynne duza cze¢$¢ konsumpcji krajowej za-
spokaja import paliw ptynnych. W 2012 r. przy popycie na rynku krajowym na
benzyny silnikowe, olej napedowy i gaz LPG na poziomie 23,337 mln m? import
rafineryjnych produktéw finalnych stanowit 5,467 mln m3. Benzyny silnikowe,
ktére stanowig 10,9% importowanych paliw ptynnych, trafiajg na rynek polski
gtéwnie z Niemiec i Stowacji. Olej napedowy, odpowiadajacy za 27,2% importu,
sprowadzany jest z Niemiec, Biatorusi, Stowacji, Litwy i Lotwy. Gaz plynny
LPG importowany jest gléwnie z Rosji, a takze Kazachstanu, Niemiec, Litwy,
Biatorusi. Przedstawiona struktura rynku paliwowego w Polsce, ze wzgledu
na zrédlo pochodzenia paliwa, jasno wskazuje, ze najwyzszy wplyw na ceny
paliw majg ceny rosyjskiej ropy naftowej, ktéra stanowi gléwny surowiec dla
produktéow dostarczanych na polski rynek paliwowy.

Wzrost ceny ropy naftowej moze przelozy¢ si¢ na podniesienie poziomu
cen paliw na rynku hurtowym, jednakze nominalna warto$¢ samej zmiany nie
musi by¢ w cato$ci odzwierciedlona w zmianie cen paliw w krétkim okresie.
Rafinerie posiadajg pewng przestrzen dostosowywania swoich cen, ktéra co
do wielko$ci odpowiada poziomowi marzy rafineryjnej. Koszt nabycia surowca
staje sie coraz wazniejszym czynnikiem determinujgcym ceny produktéw final-
nych. Rysunek 2 przedstawia udzial, jaki w tworzeniu cen benzyny maja od-
powiednio koszt surowca oraz obcigzenia podatkowe. Widoczne jest, ze cena
ropy naftowej odgrywa coraz wiekszg role w ksztaltowaniu sie ceny detalicz-
nej jednostki benzyny. Spada rola obcigzen podatkowych. Akcyza i optata pa-
liwowa naliczana jest w formie sztywnej (oplaty te naliczane sa kwotowo na

1 Dane na temat polskiego rynku paliw ptynnych za POPiHN [2013, s. 12-15] oraz POGP
[2013, s. 6-21].
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podstawie decyzji Ministerstwa Finanséw), a przy dltugotrwalym wzroscie cen
surowca ich wplyw maleje, choé co istotne, nalozone podatki nadal stanowig
wiekszg cze$¢ finalnej ceny benzyny niz sam koszt surowca. Zmiany cen fi-
nalnych paliw, wywolane zmianami stawek optaty paliwowej i akcyzy, majg
zatem charakter skokowy i ich efekty widoczne sg od razu, z dniem wejscia
w zycie stosownych decyzji.

Rysunek 2. Udzial ceny ropy naftowej Urals i obciazeri podatkowych w cenie 1 litra benzyny
EuroSuper 95 na krajowych stacjach paliw (styczefi 2005 r.— wrzesien 2013 r.)

80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

wn wun wun [¥e} (Yo} (Yo} ~ ~ ~ o o] o [=)) [=2] [=2] o o o - - - o~ o~ o~ [a2] [a2]

@ Q Q @ 2 Q@ @ 9 9 @ 9 9 Q@ Q@ Q o < <G o 9 o g < < o o

— wn D — wn [o2} — wn [o2} fm wn (o2} — wn (o2} — wn (o2} — wn (o2} — wn D — wn

@ 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 o o 9 9 9o 9 9 9

[22] [22] [22] o [22] [22] [s2] [22] [22] [s2] [s2] [s2] [s2] [22] [22] [22] [22] [22] [22] o o o [22] [s2]

o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
= Cena ropy naftowej Urals Podatki

Zro6dlo: opracowanie wlasne.

Analiza symetrycznosci dostosowan zmian ceny produktéw paliwowych
w §lad za zmianami cen ropy naftowej moze by¢ réwniez rozpatrywana na
poziomie struktury rynku i préby wnioskowania czy polski rynek paliw na po-
ziomie detalicznym jest wystarczajaco konkurencyjny, aby szybko odzwierciedlaé¢
zmiany zachodzgce na rynku §wiatowym. Borenstein, Cameron, Gilbert wskazali
na hipoteze istnienia asymetrii jako nastepstwa oligopolistycznej koordynacji
cen miedzy podmiotami na rynku (Oligopolistict Coordination Theory, OCT)
[Borenstein, Cameron, Gilbert, 1997, s. 324-329]. W przypadku spadku cen
hurtowych stacje benzynowe bedg nadal utrzymywaé dotychczasowe ceny de-
taliczne do momentu, az ich sprzedaz nie spadnie ponizej pewnej progowej
wartoéci. Widoczny spadek sprzedazy bedzie dla tych przedsiebiorstw znakiem,
ze konkurencja obnizyla ceny i zwigkszyla swdj udzial w rynku kosztem ich
udzialu, co sprawi, iz bedg oni réwniez sktonni do obnizek cen. W przypadku
wzrostu cen ropy naftowej przedsiebiorca natychmiast koryguje swe ceny, aby
unikngé sprzedazy na ujemnej marzy. Zgodnie z teorig poszukiwan (Search
Theory) dostosowywanie cen detalicznych do zmiany cen hurtowych nastepuje
szybciej w przypadku wzrostu cen, niz w przypadku ich obnizki (zob. Johnson
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[2002, s. 34-36]). Wzrost cen hurtowych przetozy sie na podniesienie cen,
a konsumenci bedg mieli wyzsza motywacje, by szuka¢ tych punktéw sprzedazy,
co do ktérych podwyzki cen detalicznych nie zostaly jeszcze przeprowadzone.
Wzmozony popyt przelozy si¢ na szybszg wyprzedaz na stacjach benzynowych
zapaséw kupionych po nizszych cenach hurtowych, a w rezultacie wyréwnanie
si¢ cen na rynku. W przypadku spadku cen wsréd konsumentéw nie zostanie
wytworzona taka sama cheé poszukiwania tanszych punktéw sprzedazy, stad
dostosowanie cen paliw bedzie przebiega¢ wolniej.

Przeglad literatury

Silne zawirowania cen ropy naftowej, z jakimi mieliSmy do czynienia po
2004 r. sprawiajg, iz problem zalezno$ci pomiedzy cenami ropy naftowej a fi-
nalnymi cenami paliw jest jednym z najczeSciej podnoszonych na tamach
Swiatowej literatury tematéw zwigzanych z rynkami surowcéw energetycznych.
Poruszana w tym artykule tematyka jest wazna réwniez z punktu widzenia go-
spodarki krajowej w ramach szerszego kontekstu problematyki bezpieczenstwa
energetycznego. Ograniczenie dostepu do ,tanich” zrédel energii moze stanowié
bariere¢ dla rozwoju gospodarczego w skali makroekonomicznej, a takze ksztal-
towaé decyzje budzetowe przedsiebiorstw, gospodarstw domowych - w skali
mikroekonomiczne;j.

Bacon analizujac reakcje zmiany cen detalicznych paliw na rynku bry-
tyjskim w latach 1982-1989 na zmiany kosztu nabycia surowca wskazal na
istnienie relacji asymetrycznej pomiedzy tymi cenami [Bacon, 1991, s. 217].
Op6znienie w dostosowaniu cen produktéw rafineryjnych jest okoto tygodnia
krétsze w przypadku wzrostu cen surowca, niz ich obnizki. Duffy-Deno w la-
tach 1989-1993 analizowal asymetrie w zmianach cen w segmencie upstream
(producent ropy naftowej — rafineria) oraz downstream (rafineria — stacja paliw)
dla lokalnego rynku Salt Lake City. Na podstawie przeprowadzonego badania
wskazal na istotno$¢ statystyczng asymetrii w transmisji zmian cen hurtowych
na ceny detaliczne. Autor odnotowal, iz ceny detaliczne reagujg do 4 tygodni
na wzrost cen hurtowych oraz do 2 tygodni na spadek cen hurtowych, choé
w przypadku wzrostu cen hurtowych 80% reakcji cen detalicznych ma miejsce
w ciggu pierwszego tygodnia, a przy spadkach reakcja jest rozlozona na caly
okres, czyli jej sila jest nizsza [Duffy-Deno, 1996, s. 88-92].

Przeprowadzone przez Borensteina, Camerona, Gilberta badania przyczy-
nity sie do wzrostu popularnoséci rozwazan nad problemem asymetrii w re-
akcji cen produktéw rafineryjnych na zmiane cen ropy naftowej na poziomie
réznych czes$ci kanatu dystrybucji i staly sie punktem odniesienia dla kolej-
nych prac, ktére prowadzone byly w obrebie tej tematyki. Autorzy wskazali,
ze w przypadku rynku amerykanskiego dla lat 1986-1992 ceny detaliczne re-
aguja szybciej na wzrost cen ropy naftowej, niz na jej spadek. Przyczyn powsta-
wania takiego stanu szukano wsrdd trzech potencjalnych Zrédet, tj. sztywnosci
cen paliw w przypadku spadku cen ropy naftowej jako nastepstwa istnienia
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oligopolistycznej koordynacji pomiedzy sprzedawcami na rynku, op6znienia do-
stosowan produkgcji i wielko$ci zapaséw do zmian cen oraz probleméw z rozu-
mieniem trendéw cenowych na rynku paliw przez ich konsumentéw w skutek
wysokiej zmienno$ci cen ropy naftowej [Borenstein, Cameron, Gilbert, 1997,
s. 305-339]. Balke, Brown, Yiicel zwrécili uwage na fakt, ze dotychczasowe
wyniki prezentowane w ramach omawianej problematyki na famach przedmio-
towej literatury mogg generowaé¢ odmienne wnioski w zaleznosci od specyfikacji
funkcyjnej modelu, na podstawie ktérego weryfikowane sg postawione hipo-
tezy [Balke, Brown, Yiicel, 1998, s. 8-9]. Peltzman badajgc mechanizm reakcji
zmian cen dla 77 débr finalnych i 165 débr posrednich w latach 1978-1996
sformutowat ogdlne wnioski, wskazujace, iz w $lad za zmianami cen surowcoéw
ceny débr rosng szybciej, a spadaja wolniej. Co istotne stwierdzil, iz wyzsza
zmienno$¢ cen surowcdw, to mniejsza asymetria we wplywie cen surowcow
na ceny doébr finalnych [Peltzman, 2000, s. 466-502]°.

Krytyke modelu Borensteina, Camerona, Gilberta przedstawili Bachmeier,
Griffin, ktérzy od lutego 1985 r. do pazdziernika 1998 r. analizowali asymetrie
cenowa pomig¢dzy ceng ropy naftowej WTI a cenami hurtowymi paliw w stanie
Teksas. Postugujgc sie asymetrycznym modelem ECM wskazali, ze nie mamy
do czynienia z nieréwnomierno$ciami w relacjach pomiedzy badanymi ce-
nami [Bachmeier, Griffin, 2003, s. 776]. Bachmeier i Griffin zwrdcili uwage,
ze w przypadku danych hurtowych nalezy oczekiwaé, iz stopieni asymetrii
bedzie nizszy lub w ogéle nie bedzie ona wystepowata — trudniej jest prze-
nie$¢ zmiane cen na finalnych konsumentéw, niz na sprzedawce detalicznego
[Bachmeier, Griffin, 2003, s. 775]. Istotna jest wiec réwniez struktura rynku
i zalezno$¢ pomiedzy podmiotami w tancuchu dostaw?. Sen, précz badania
zalezno$ci miedzy cenami hurtowymi i detalicznymi produktéw rafineryjnych
a cenami barylki ropy naftowej, podjgt prébe zmierzenia wptywu koncentracji
lokalnego rynku na wzrosty i spadki cen detalicznych na podstawie danych
z kanadyjskiego rynku z lat 1991-1997. Autor stwierdzil, Ze ceny ropy naftowej
w wiekszym stopniu objasniaja ceny hurtowe i detaliczne paliw, niz struktura
rynku [Sen, 2003, s. 287].

2 Wnioski te dla rynku ropy naftowej potwierdzili m.in. Radchenko [2005b, s. 727-728],
Al-Gudhea, Kenc, Dibooglu [2007, s. 571-572]. Wyzsza zmienno$¢ cen ropy naftowej moze
przektadaé si¢ na mniejszg asymetrie w transmisji zmian cen surowca na ceny produktéw
finalnych.

3 Na mozliwo$¢ istnienia asymetrii w detalicznej, a nie hurtowej cze$ci kanatu sprzedazy
wskazali rowniez m.in. Chen, Finney, Lai, na podstawie analizy danych dla rynku amery-
kanskiego z okresu od stycznia 1997 r. do marca 2003 r. [Chen, Finney, Lai, 2005, s. 239].
Grasso i Manera analizujac dane z lat 1985-2003 dla rynkéw francuskiego, brytyjskiego,
niemieckiego, wloskiego oraz hiszpanskiego stwierdzili, ze w przypadku relacji producent-
hurtownik dostosowanie cenowe jest natychmiastowe, jednak w przypadku czeSci detalicznej
kanatu dystrybucji istnieje op6znienie w czasie reakcji ceny detalicznej na zmiany w cenach
na rynkach surowcéw [Grasso, Manera, 2007, s. 175-177].



140 GOSPODARKA NARODOWA nr 5/2014

Radchenko na podstawie analizy danych dla rynku amerykanskiego z okresu
od lutego 1991 r. do marca 2003 r. wykazal, iz dostosowanie cen produktéw
rafineryjnych moze by¢ ttumaczone sposobem postrzegania trwatosci szokéw
naftowych przez koncerny rafineryjne [Radchenko, 2005a, s. 595]. Jesli waha-
nia traktowane sg jako krétkookresowy wzrost lub spadek kranicowego kosztu
zakupu surowca, to widoczne sg woéwczas op6znienia w reakcji cen produktéw
ropopochodnych na zmiane ceny barytki ropy naftowej. W przypadku postrze-
gania szoku cenowego jako trwatego, sprzedawcy produktéow rafineryjnych na-
tychmiast dostosowujg swoje ceny. Radchenko analizowal wptyw zmiennosci
cen ropy naftowej na zmiany cen benzyny dla rynku amerykanskiej w latach
1991-2003, starajac sie znalezé poparcie dla teorii Borensteina, Camerona,
Gilberta. Przeprowadzone przez niego analizy wykazaly, ze najbardziej praw-
dopodobna jest teoria oligopolistycznej koordynacji [Radchenko, 2005b, s. 729].
W przypadku rynku amerykanskiego nie mozemy méwié o istnieniu konkurencji
doskonalej w sektorze sprzedazy detalicznej paliw. Spadek cen w calym sek-
torze powodowany jest w momencie, gdy jeden z konkurentéw opusci swoje
ceny ponizej pewnej warto$ci progowej. Al-Gudhea, Kenc, Dibooglu analizujac
dane dla amerykanskiego rynku paliwowego z lat 1998-2004 wskazali na wiele
czynnikoéw, ktére moga powodowaé asymetri¢, m.in. na zapasy jako czynnik,
ktéry powoduje, iz reakcja cen paliw na spadki cen ropy naftowej jest wol-
niejsza niz w przypadku wzrostéw cen surowca [Al-Gudhea, Kenc, Dibooglu,
2007, s. 573]. Przy spadku cen ropy naftowej rafinerie sa gotowe zwiekszaé
zapasy i dzieki temu sprzedawad tafisze produkty, ale producentom nie $pieszy
sie z dostarczaniem dodatkowych ilo$ci na rynek, liczac iz obnizki sg trendem
chwilowym. Al-Gudhea, Kenc, Dibooglu odwotujg si¢ takze do teorii poszuki-
wan i sktonnosci konsumentéw do poszukiwania tanszego paliwa w zaleznosci
od wysokosci réznicy w cenach na stacjach benzynowych [Al-Gudhea, Kenc,
Dibooglu, 2007, s. 573]. Na przyktad przy niewielkich zmianach cen konsu-
mentom nie oplaca sie podrézowaé w celu nabywania paliwa po nizszych ce-
nach. Stacje paliw znajac réznice w cenach swoich i konkurencji sg w stanie
powoli dostosowywa¢ je do momentu, az jeden ze sprzedawcé6w nie spowoduje,
ze konsumentom bedzie oplacalo sie kupowaé u niego. Wtedy pozostate stacje
beda zmuszone dostosowaé ceny szybciej, aby nie straci¢ swoich klientow.

Adilov i Samavati analizujgc tygodniowe ceny detaliczne benzyny dla 9 sta-
néw USA i cen WTI z lat 2000-2007 dowiedli, ze jedynie w przypadku trzech
stanéw (Kalifornii, Teksasu i Waszyngtonu) mozemy méwi¢ o wystepowaniu
asymetrii w reakcji zmian cen benzyny na zmiany cen ropy naftowej WTI,
z szybszg reakcjg cen benzyny na wzrost cen WTI, niz jej spadek [Adilov, Sa-
mavati, 2009, s. 57-60]. Adilov i Samavati wskazali, iZ mimo tego, ze wcze-
$niejsze badania prowadzone na danych sprzed 2000 r. wykazywaly szybsza
reakcje cen benzyny na wzrost cen ropy, niz jej spadek, uzyskane przez nich
rezultaty mogg by¢ tlumaczone na tle wzrostu zmienno$ci cen barytki ropy
naftowej po 2000 r. oraz wyzszej efektywnosci informacyjnej rynku detalicz-
nego produktéw rafineryjnych. W ich ocenie nagly i silny wzrost cen benzyny



Robert Socha, Asymetria relacji cen paliw ptynnych w Polsce i cen ropy naftowej 141

spowodowal, iz konsumenci chetniej poszukujg informacji na temat réznic
w cenach paliw pomiedzy konkurencyjnymi stacjami, co zmusza sprzedawcéw
do natychmiastowego dostosowywania swych cen zaréwno w gore, jak i dét
[Adilov, Samavati, 2009, s. 62].

Scharakteryzowane badania nie wskazujg jednoznacznie na istnienie asy-
metrii w reakcji cen paliw na dodatnie i ujemne zmiany cen ropy naftowe;j.
Wyniki analiz w perspektywie konkretnego rynku moga by¢ odmienne i od-
zwierciedlaé $cile jego lokalng specyfike, gesto$é sieci stacji paliw, obecno$é
mi¢dzynarodowych koncernéw rafineryjnych na lokalnym rynku, liczbe lokal-
nych firm naftowych, czy tez wielko§¢ wydobycia krajowego. Johnson zwraca
uwage na fakt, ze trudno jest oczekiwaé, aby przyczyny ksztaltowania sie asy-
metrii mialy charakter uniwersalny, podobnie jak trudno jest oczekiwaé, aby
asymetryczna reakcja na zmiany cen ropy naftowej dotyczyta wszystkich ga-
tunkéw paliw [Johnson, 2002, s. 34]. Cze$¢ badan wskazuje, iz istnienie asy-
metrii w reakcji na odchylenia dtugookresowe od réwnowagi pomiedzy cenami
paliw a cenami ropy naftowej nie musi dotyczy¢ kazdego rynku, dlatego tez
prawdziwo$¢ hipotezy o istnieniu takich asymetrycznych zaleznosci nie musi
by¢ potwierdzona w odniesieniu do rynku polskiego, co uzasadnia przeprowa-
dzenie empirycznej weryfikacji.

Metodyka badania i dane

W artykule podj¢to prébe odpowiedzi na pytanie, czy ceny paliw plynnych
w Polsce reagujg na zmiany ceny surowca, oraz czy charakter tej reakcji jest
symetryczny. W tym celu wykorzystano dane dotyczgce cen dwéch najwazniej-
szych w skali globalnej gatunkéw ropy naftowej WTI i Brent oraz cen gatunku
Urals - stanowigcego punkt odniesienia do wyceny ropy naftowej, ktéra tra-
fia na rynek polski. Wplyw zmian cen tych gatunkéw ropy naftowej badano
w odniesieniu do zmian cen paliw na krajowych stacjach, tj. cen benzyny
EuroSuper 95, cen gazu LPG oraz cen oleju napedowego ON. Analizowano
zaréwno ceny finalne, ktére ptaca konsumenci na stacjach, jak i ceny przed
opodatkowaniem®. Ksztaltowanie sie cen ropy naftowej w duzym stopniu moze
zaleze¢ réwniez od kursu walutowego USD/PLN. Rozliczenia kontraktéw naf-

4 Ceny at-the-pump proponowal w swych badaniach Radchenko [2005b, s. 720-721]. Adilov
i Samavati zwrécili uwagg, iz uwzglednienie zmiennej odpowiadajgcej za zmiane stawek po-
datkowych na paliwa na rynku amerykanskim nie jest istotne statystycznie [Adilov, Samavati,
2009, s. 55-57]. Duffy-Deno wskazuje, ze uzycie cen po opodatkowaniu eliminuje ryzyko,
iz sytuacja konsumenta mogta by¢ zwigzana ze zmianami w podatkach federalnych lub sta-
nowych, a wigc wyniki analiz nie bedag bezposrednio prezentowaly decyzji konsumentéw
[Duffy-Deno, 1996, s. 86]. W przypadku rynku polskiego, gdzie obcigzenia podatkowe cen
paliw stanowig wigkszg ich cze$¢ niz koszt surowca, uwzglednienie cen po opodatkowaniu
wydaje sie by¢ celowe. Z drugiej strony wysoki udzial podatkéw w cenach finalnych paliw
sprawia, ze zmiany wynikajace ze spadkéw i wzrostéw cen surowca sg nominalnie nizsze
w przypadku cen po opodatkowaniu, stad w badaniu zastosowano ceny przed i po opodat-
kowaniu.



142 GOSPODARKA NARODOWA nr 5/2014

towych odbywa sie¢ w dolarach amerykanskich, a wahania kursu wplywajg na
wzrost lub spadek realnej wartosci barylki ropy naftowej dla krajowych rafi-
nerii. Rozwazania nad wptywem kursu walutowego na ceny paliw ze wzgledu
na swa obszerno$¢ stanowi¢ moga temat odrebnego artykuly, stad w obrebie
przeprowadzonego badania nie sg poddane analizie, a ceny paliw na krajowym
rynku i ropy naftowej wyrazone sa dolarach amerykanskich, aby analizowac
sam efekt wplywu wahan cen ropy naftowej na ceny paliw (o wplywie kursu
walutowego na ceny ropy naftowej na $§wiatowych rynkach pisali m.in. Potocki
[2009, s. 12-13], Amano, van Norden [1998, s. 311-313]). W tym artykule po-
stuzono sie danymi tygodniowymi od stycznia 2005 r. do maja 2013 r. Czesto-
tliwos¢ danych wyklucza mozliwo$é stosowania innych regresantéw w modelu
cen paliw, gdyz gro danych dotyczacych rynku ropy naftowej, to miesieczne
szeregi czasowe. Bachmeier, Griffin wskazujg, iz pominiecie innych zmien-
nych, ktére mogg by¢ istotne dla objasniania cen paliw jest usprawiedliwione
w przypadku, gdy przedmiotem badania jest wplyw ceny zmian cen surowca
na ceny paliw [Bachmeier, Griffin, 2003, s. 772].

Powszechna jest opinia, ze wzrost cen ropy naftowej przektada si¢ na niemal
natychmiastowg podwyzke cen paliw na stacjach benzynowych, a spadek ceny
surowca nie znajduje odzwierciedlenia w proporcjonalnym spadku cen paliw.
Jak wskazano w poprzednich cze$ciach artykutu, przeprowadzone do tej pory
badania niosg wiecej przestanek, ktére potwierdzajg tg teorie, niz ja neguja.
W przypadku polskiego rynku paliwowego tego typu badania przy uzyciu opi-
sanej ponizej metody wedlug wiedzy autora nie byly do tej pory prowadzone.
Testowanie charakteru reakcji zmian cen produktéw paliwowych na rynku kra-
jowym na zmiany cen na $wiatowym rynku ropy naftowej zostalo przeprowa-
dzone przy wykorzystaniu podej$cia zaproponowanego przez Engle’a i Gran-
gera oraz jego poézniejszych modyfikacji [Engle, Granger, 1987, s. 251-276].
W pierwszej kolejnosci przeprowadzono testy pierwiastka jednostkowego dla
szeregébw czasowych bedacych przedmiotem badania przy wykorzystaniu testu
ADF (Augmented Dickey-Fuller) (zob. Welfe [2003, s. 343-348]). W dalszej kolej-
nos$ci dokonano analizy kointegracji poszczegélnych par zmiennych przy uzyciu
dwustopniowej metody Engle’a-Grangera (zob. Engle, Granger [1987], Gujarati
[2004, s. 822-826]), a nastepnie oszacowano parametry asymetrycznego modelu
korekty bledem zaproponowanego przez Grangera i Lee [1989, s. 153-157],
w wersji zmodyfikowanej przez Kaufmanna i Ullmana [2009, s. 551-552].
Klasyczna metoda Engle’a-Grangera zaklada istnienie liniowej i symetrycznej
relacji kointegrujacej, jednak w przypadku gdy ta zalezno$¢ nie jest spetniona
mozliwe jest zaloZenie asymetrycznej realacji kointegrujgcej zdefiniowanej za
pomocg modelu TAR (por. Enders, Granger [1998, s. 304-311], Enders, Siklos
[2001, s. 166-168], Zamojska [2007, s. 89-91]). W ramach przeprowadzonej
analizy scharakteryzowane dalej modele szacowano oddzielnie dla poszczegdl-
nych mozliwych par zmiennych cena paliwa — cena ropy naftowej, co pozwo-
lito uwidocznié réznice jakie wystepujg we wplywie réznych gatunkéw ropy
naftowej na kolejne rodzaje paliwa.
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Asymetryczny model korekty bledem

Niech x, oraz y, oznaczajg dwa szeregi czasowe zintegrowane w stopniu I(1),
ktérych liniowa kombinacja jest stacjonarna, reprezentujgce nastepujace dane:
¥, — logarytm naturalny cen danego rodzaju paliwa, x, — logarytm naturalny
cen danego gatunku ropy naftowej. Relacje kointegrujacg dla tych zmiennych
mozemy zatem zapisaé jako:

V=00 + 01x, + 1, (1

gdzie pu, oznacza sktadnik losowy, bedacy bialym szumem, §;, J, parametry
wektora kointegrujacego, ¢ oznacza subskrypt czasu. Niech 4, oznacza reszty
oszacowane z powyzszego réwnania, tj. g, =y, —d,—dyx, gdzie J), J, to esty-
matory parametréw réwnania 1. Mozemy je zdekomponowaé zgodnie z po-
nizszymi wzorami:

/2t+ = max(z;,0), ()
ldt_ = min(/it ’O)' (3)

Wzér 2 prezentuje dodatnie odchylenia od stanu réwnowagi ("), ktére
stanowi¢ bedg nastepstwo wzrostu cen benzyny przy braku wzrostu cen ropy
naftowej lub spadku cen ropy naftowej przy utrzymujacych sie na statym po-
ziomie cenach paliw. Dodatnie odchylenia definiowaé beda wiec stan rynku,
w ktérym ceny surowca spadaja, ale ceny paliwa nadal utrzymywane sg na
tym samym poziomie (np. ze wzgledu na istnienie zapaséw). Z drugiej strony
dodatnie odchylenia od stanu réwnowagi mogg pojawié sie gdy cena ropy naf-
towej na $wiatowym rynku bedzie stabilna, ale np. zmiany w wielkosci opo-
datkowania doprowadzg do wzrostu cen paliw. Innym wytlumaczeniem moze
by¢ zaistnienie pewnych zmian technologicznych, ktére prowadza do obnizki
ceny ropy naftowej (np. poprzez spadek kosztéow wydobycia)®. Ujemne odchy-

5  Efekty zwigzane ze zmiang cen paliw przy stalej cenie surowca powinny mieé raczej cha-
rakter epizodyczny, np. zmiana stawek podatkowych odbywa sie zwykle nie czesciej niz raz
w roku. Zmiany technologicznie mogg powodowaé skokowe lub ciggle zmiany w relacji mig-
dzy cenami paliw a cenami surowca, ale przy wykorzystaniu danych o wysokiej czestotliwosci
(dane tygodniowe) efekt ten nie powinien przewaza¢ w powodowaniu zmienno$ci w analizo-
wanej relacji. W analizowanej prébie nie odnotowano zadnych innowacji technologicznych,
ktére doprowadzityby do spadku kosztu produkeji benzyny. Wéréd zmian technologicznych
w sektorze wydobywczym warto odnotowaé rozwdj technologii wydobycia gazu tupkowego
oraz tzw. gazu zamknietego (tight gas), ktéry doprowadzit do spadku kosztu wydobycia gazu
ziemnego ze z16z niekonwencjonalnych. W przypadku ropy naftowej innowacje technologiczne
zwigkszaja mozliwosci wydobywania tego surowca ze z16z podmorskich na duzych gleboko-
$ciach, a takze zl6z niekonwencjonalnych jak piaski roponos$ne (tar sands), z16z uwiezionych
w formacjach skalnych (shale oil, tight oil), cho¢ ich wydobycie jest ekonomicznie uzasad-
nione przy cenie za barylke ropy naftowej na poziomie 40-60 USD. Trudno jest wiec ocze-
kiwa¢, iz wydobycie ze z16z niekonwencjonalnych moze przyczyni¢ si¢ do spadku cen ropy
naftowej do poziomu sprzed 2004 r., a tym samym powstawiania dodatnich odchylen.
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lenia od dlugookresowej réwnowagi (4, ) oznaczajg, iz w relacji pomiedzy ce-
nami paliw a ropy naftowej dochodzi do wzrostu cen ropy naftowej przy statej
cenie benzyny lub spadku cen paliw przy utrzymujacych sie stalych cenach
ropy naftowej. Istnienie asymetrii bedzie skutkowaé tym, ze reakcja na powsta-
jace dodatnie zaktécenie dlugookresowej relacji réwnowagi bedzie przebiegata
w innym stopniu niz reakcja na ujemne odchylenia. Omawiana w tym artykule
problematyka szybszego dostosowania cen paliw jako nastepstwa wzrostu cen
ropy naftowej, niz jej spadku odnosi sie zatem do stanu, w ktérym reakcja
cen paliw na ujemne odchylenia (wynikajgce ze wzrostu cen ropy naftowej)
przebiega szybciej niz w przypadku dodatnich odchylen.

Celem weryfikacji hipotezy o asymetrycznym wplywie cen danego gatunku
ropy naftowej na ceny danego rodzaju paliwa nalezy dokonaé estymacji asy-
metrycznego modelu korekty btedem postaci:

Ay, = elﬁttl +0,4,-, + 2 Vil +z% Bilhx,—i & @)
i= i=

gdzie:

¢, — sktadnik losowy bedacy bialym szumem,

0., 0, 7, B; — parametry strukturalne modelu,

i — wyznacza kolejne op6znienia zmiennych,

S — maksymalne opéZnienie,

A - oznacza pierwszg réznice warto$ci danej zmiennej.

Uzyskanie ujemnych i istotnych statystycznie oszacowan parametréw 6, i 6,
pozwala stwierdzi¢ wystepowanie zwigzku przyczynowego miedzy zmiennymi
x, 1 y. W dalszej kolejnosSci testowana jest jednoczesna istotno$¢ zmiennych
/2;'_1, 4, poprzez weryfikacj¢ hipotezy zerowej postaci:

Ho: 01 = 92 = 0, (5)
wobec hipotezy alternatywne;j:
H,: 6,#0 lub 6,#0, ©6)

przy wykorzystaniu statystyki o rozkladzie F o m i (n—k) stopniach swobody
(do tej statystyki odnoszg sie wystepujace w tablicach 2, 3, 4 oznaczenia F; i F,)
postaci:

T T

epen— e e, n—k

RER — €URCUR Fpi (7)
€URCUR

gdzie:

er — wektor reszt, oszacowany na podstawie modelu z natozong restrykcja
(zgodnie z rozpatrywang hipoteza zerowa),

eyr — wektor reszt, oszacowany na podstawie modelu bez restrykcji,

n- liczba obserwacji wykorzystanych do estymacji modelu,

k — liczba parametréw modelu bez restrykcji,
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m — liczba ograniczen nalozonych na parametry réwnania.

W przypadku symetrycznosci reakcji zmiany zmiennej y, na zmiane zmien-
nej x, réznica w wartos$ciach oszacowan wspoétczynnikéow 6, i 6, stojacych przy
zdekomponowanych resztach nie bedzie istotna statystycznie, a wiec wlasciwy
bedzie model, w ktérym nie wystepuje asymetria, tj. model postaci:

S S
Ay, = Oyt + ; %, Ay, + 126 ﬂiAxt—i +e, (8)

gdzie 6, to parametr modelu. W celu sprawdzenia powyzszego, dokonano we-
ryfikacji hipotezy zerowej:

HO: 01 = 92 = 90, (9)
wobec hipotezy alternatywne;j:
H: 0,£0, v 0,#0,. (10)

W tym celu dokonano weryfikacji powyzszego zespotu hipotez przy wyko-
rzystaniu statystyki F (zdefiniowanej wzorem 7). Odrzucenie powyzszej hipo-
tezy zerowej przy jednoczesnym stwierdzeniu, ze wartosci sg ujemne i istotnie
rézne od zera (H;: 6,#0 lub 6, #0) méwi nam, iz reakcja na zmiang wartosci
zmiennej x, jest nieréwnomierna a odchylenia dodatnie, badZ tez ujemne pro-
wadza do réznych co do warto$ci wahan zmiennej y,.

Model ECM z relacja kointegrujaca zdefiniowana modelem TAR/MTAR

Standardowe podejsécie do analizy szeregéw czasowych i testowania istnienia
pierwiastka jednostkowego opiera si¢ na zalozeniach o liniowosci i symetrycz-
nosci dostosowan od dtugookresowej réwnowagi. W przypadku nieprawdziwo-
$ci tego zalozenia tradycyjne podejicie do testowania kointegracji moze przy-
nosi¢ niepoprawne wyniki ze wzgledu na zlg specyfikacje klasycznych testow
(por. Enders, Siklos [2001, s. 167], Zamojska [2007, s. 89], Bakhat, Wiirzburg
[2013, s. 6-9]). W modelowaniu takich szeregéw czasowych mozemy wyko-
rzysta¢ model TAR (zob. Enders, Granger [1998, s. 304-311]). Niech x, oraz y,
oznaczaja dwa szeregi czasowe, kazdy z nich zintegrowany w stopniu I(1),
za pomocg ktérych oznaczono nastepujace dane: y, — logarytm naturalny cen
danego rodzaju paliwa, x, — logarytm naturalny cen danego gatunku ropy naf-
towej. Kombinacje liniowa tych zmiennych mozemy zatem zapisaé jako:

Vi=0g + 01X, F py, 11)

gdzie u, oznacza skladnik losowy bedacy bialym szumem, 6,, J, to parametry
wektora kointegrujacego, ¢ oznacza subskrypt czasu. Potwierdzenie wyste-
powania kointegracji miedzy zmiennymi w podej$ciu Engle’a-Grangera wy-
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maga wykazania stacjonarno$ci odchylen od stanu dtugookresowej réwnowagi
U =y,—0y—01x,. W tym celu dokonujemy estymacji réwnania postaci:

Ay = pusy + &, 12)

gdzie ¢, to sktadnik losowy bedacy bialym szumem, A oznacza pierwszg réznice
warto$ci danej zmiennej, a p to parametr réwnania. Warunkiem stacjonarnos$ci
szeregu reszt z réwnania 12 jest spelnienie warunku -2 <p <0 (por. Enders,
Siklos [2001, s. 167]). Zgodnie z twierdzeniem o reprezentacji Grangera wyste-
powanie kointegracji pomiedzy zmiennymi jest rbwnowazne z istnieniem réw-
nowagi dlugookresowej miedzy nimi i mechanizmu korekty btedem, co pozwala
przedstawi¢ ich relacje za pomocg klasycznego modelu korekty btedem. W ten
sposob zalezno$¢ miedzy cenami danego rodzaju paliwa a cenami wybranego
gatunku ropy naftowej mozemy przedstawi¢ modelem ECM postaci:

Ay, =00 -y +21 N +2) BAx_i+g, (13)

gdzie:

¢, — sktadnik losowy bedacy bialym szumem,

ay, 7 Bi — parametry strukturalne modelu,

i — wyznacza kolejne opdZznienia zmiennych,

S — maksymalne opdznienie,

A — oznacza pierwszg réznice warto$ci danej zmiennej. Brak zalozenia o syme-
trii i liniowo$ci odchylen od dtugookresowego trendu sprawia, ze réwnanie 12
mozemy zapisa¢ za pomocg réwnania z dekompozycjg na dodatnie i ujemne
odchylenia od réwnowagi, tj. modelu TAR postaci:

Apy =Lpypy +(=1) pory +9, (14)

gdzie u, 1 9, sg od siebie niezalezne, 9, to sktadnik losowy bedacy biatym szumem,
p1, P> to parametry réwnania, a zmienna I, zdefiniowana jest nastepujaco:

1 =
I = =T (15)
0 <t

oraz wspolczynnik 1 stanowi warto§¢ progowa. W przypadku wystepowania
autokorelacji nalezy skorzysta¢ z modelu postaci (liczba op6znien definiowana
na podstawie kryterium informacyjnego Akaike’a):

Pl
Apy = Lpypyy +A=1)papy +21 Ygtti—g T 9 (16)
=

gdzie P-1 to maksymalne opézZnienie, a ¢ wyznacza opdZnienia zmiennej.
Wspélczynniki p, i p, dla kazdego t powinny spelniaé¢ nastepujace zaleznosci
p1<0, p,<0oraz (1+p,) (1+p,) <1 (zob. Enders, Siklos [2001, s. 167]). Moz-
liwe jest rowniez zmodyfikowanie tego modelu przy wykorzystaniu w réwna-
niu 14 zmiennej I, zdefiniowanej dalej:
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1 Ap,_ =
I,= M1 =T 17)
0 Apy <t

zamiast stosowania w tym réwnaniu postaci okreslonej wzorem 15. Tak zdefinio-
wany model okresla si¢ mianem ,momentum” TAR (w skrécie MTAR). Ogdlne
zalecenia do stosowania postaci MTAR zamiast TAR odnosza sie do zmiennych
reprezentujacych wielkoSci ekonomiczne, co do ktérych podejmowane przez de-
cydentéw decyzje gospodarcze prowadza do tagodzenia ich silnych wzrostéw
(np. by nie wywolywa¢ presji inflacyjnej). Grasso i Manera stwierdzili, ze nie
ma jednoznacznych wynikéw empirycznych, wskazujacych ktérej postaci modelu
nalezy uzywadé, stad proponujg oni wyb6r modelu na podstawie kryteriéw infor-
macyjnych [Grasso, Manera, 2007, s. 163]. Wspétczynnik © we wzorach 15 i 17
stanowi warto$¢ progowg, ktéra moze by¢ wybierana na podstawie tzw. metody
przeszukiwania ,po kracie” zaproponowanej przez Chana [1993, s. 520-533].
W tym celu dokonujemy wielokrotnej estymacji modelu 15 (lub 17), w ktérym
jako 1 przyjmowane sg poszczegélne warto$ci oszacowan /i, posortowane w ko-
lejnosci rosnacej z odrzuceniem po 15% dolnych i gérnych wartosci. Wybierane
jest takie T=f,, dla ktérego model 15 (lub 17) bedzie przyjmowal najnizsza
warto$é sumy kwadratéow reszt. Z perspektywy zatozen przyjetych w badaniu
zastosowanie asymetrii TAR/MTAR wokot zera jest spéjne z postawionym celem,
ktérym jest analiza symetrycznosci reakcji cen paliw na dodatnie i ujemne od-
chylenia od stanu réwnowagi relacji pomiedzy cenami paliw i ropy naftowej,
dlatego z goéry przyjeto, ze 1= 0. Po oszacowaniu modelu w dalszej kolejnosci
testowana jest hipoteza o jednoczesnej istotno$ci zmiennych 7,4y, (1=1,) 1,4
w réwnaniu 14. W tym celu weryfikowana jest hipoteza:

HO:pl =pr= 0, (18)
wobec hipotezy alternatywne;j:
Hi: pi#0 v p,#0 (19)

przy wykorzystaniu statystyki testowej F zdefiniowanej wzorem 7, gdzie model
bez ograniczen zapisano wzorem 14, a w modelu z restrykcjg przyjeto wartosci
parametréw p; = 0 oraz p, = 0. Odrzucenie hipotezy zerowej pozwala stwierdzié,
iz miedzy zmiennymi wystepuje kointegracja, a y, moze by¢ przedstawione za
pomocg postaci réwnania TAR lub MTAR. Warto$ci krytyczne dla tego testu F
zostaly stablicowane przez Enders, Siklos [2001, s. 170-173], Wane, Gilbert,
Dibooglu [2004, s. 9-16]. Odrzucenie hipotezy o braku istotnosci wspétczyn-
nikéw p,, p, pozwala przej$é do testowania hipotezy zerowej méwiacej o sy-
metrycznosci relacji:

Ho:py=ps, (20)
wobec hipotezy alternatywne;j:

Hl:pl;ﬁpZ (21)
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przez zastosowanie standardowego testu F (zdefiniowanego wzorem 7,
por. Grasso, Manera [2007, s. 162], Enders, Siklos [2001, s. 174]). Model z re-
strykcjg wzgledem 14 zawiera ograniczenie co do warto$ci parametréw p;, p,
(p; =p,). Odrzucajac Hy mozemy stwierdzi¢, iz zmienna £, jest stacjonarna,
a odchylenia od stanu réwnowagi miedzy zmiennymi x, i y, s asymetryczne
oraz mozemy je zdefiniowaé¢ za pomocg modelu TAR. W takim przypadku za-
lezno$¢, ktéra bedzie obrazowala wplyw cen danego gatunku ropy naftowej
na ceny danego rodzaju paliwa mozemy zdefiniowaé modelem korekty btedem
zapisanym dalej (gdzie a,, a, to parametry modelu):

S S
Ay, = ogd ey F o (1=1) 1y +_§; VAV +2) BAx i+ 9. (22)
i= i=

Wyniki

Tablica 1 przedstawia wyniki testéw stacjonarno$ci ADF przeprowadzone dla
poszczegblnych zmiennych. Uzyskane wyniki sg zgodne z tymi, ktére zostaly do
tej pory przedstawione w literaturze — na niestacjonarno$¢ cen ropy naftowej
oraz gazu ziemnego wskazali m.in. Asche, Misund, Sikveland [2013, s. 215-216],
Asche, Gjglberg, Volker [2003, s. 295], Kaufmann, Ullman [2009, s. 553]. W okre-
sie badania analizowane szeregi czasowe byly niestacjonarne i zintegrowane
w stopniu I(1). Weryfikacja postawionych hipotez dla zmiennych niestacjonar-
nych I(1) wymaga badania kointegracji pomi¢dzy poszczegdlnymi zmiennymi —
cenami paliw (benzyny EuroSuper 95, oleju napedowego, gazu LPG), a ce-
nami ropy naftowej (w tym celu zastosowano ceny ropy Brent, WTI, Urals).
Przeprowadzono klasyczne testowanie metodg Engle’a-Grangera, aby wskazaé
czy reszty z rbwnania réwnowagi pomiedzy wybranymi cenami ropy naftowej
a cenami paliw sa stacjonarne. Wyniki testowania stacjonarnosci tych reszt pre-
zentuje tablica 2. Uzyskane rezultaty pozwalajg stwierdzié, iz wiekszo$é¢ anali-
zowanych par cen paliwa i surowca podlega kointegracji (odrzucamy hipoteze
zerowg o braku stacjonarno$ci reszt na rzecz hipotezy alternatywnej dla po-
ziomu istotno$ci a = 0,05). W przypadku analizy kointegracji par cen: benzyny
EuroSuper 95 z uwzglednieniem podatkéw i Brent, Diesiel z uwzglednieniem
podatkéw i Brent odrzucamy hipoteze zerowa na rzecz hipotezy alternatyw-
nej dla poziomu istotno$ci a =0, 1. O istnieniu kointegracji nie mozemy mowié
w przypadku ceny benzyny EuroSuper 95 i ropy naftowej Urals.

Tablica 2 przedstawia wyniki estymacji asymetrycznych modeli korekty
bledem oraz weryfikacji hipotezy o istnieniu relacji asymetrycznej pomiedzy
poszczegdlnymi parami zmiennych. Weryfikacja oszacowanych modeli za po-
mocg testu /-Studenta oraz testu F pozwala wskazaé, iz w niemal wszystkich
przypadkach mozemy stwierdzi¢ istotno$é¢ sktadnikéw korekty btedem. Jedynie
w przypadku modelu cen benzyny EuroSuper 95 zaleznych od cen Urals nie
mozemy méwié¢ o istotno$ci zmiennych stojacych przy oszacowaniach para-
metréw 6, i 8, dla estymowanego modelu.
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Tablica 1. Testowanie stacjonarnosci zmiennych — wyniki testow ADF oraz wartosci p-value
w nawiasach

Gatunek ropy naftowej/paliwa

Testowane hipotezy WTI Brent Urals EuroSuper 95 Diesel
at-the-pump at-the-pump
test bez wyrazu wolnego
-0,7039 -0,8647 -1,0895 -0,4118 -0,5154
Ho: 1(1), Hy: 10) (0,4122) (0,3416) (0,2501) (0,5354) (0,4936)
-4,1252 -6,8811 -21,7079 -7,8848 -9,5540
Hy: 1), He: 1) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
test z wyrazem wolnym
-2,2080 -1,5176 -1,0342 -2,2178 -1,8752
Ho: 1(1), Hy: 100) (0,2035) (0,5249) (0,7421) (0,2000) (0,3444)
-4,1497 -6,9195 -21,7385 -7,8841 -9,5555
Hy: 12), Hy: 101) (0,0001) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
Gatunek ropy naftowej/paliwa
Testowane hinotez LPG EuroSuper 95 Diesel bez LPG bez
potezy at-the-pump | bez podatkéw podatkéw podatkéw
test bez wyrazu wolnego
-0,1146 -2,1236 -0,5824 -0,1482
Ho: 101), H;: 10) (0,6443) (0,2354) (0,4653) (0,6327)
-9,1565 -8,5081 -9,1453 -8,7862
Ho: 12), Hy: 101) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
test z wyrazem wolnym
-2,1236 -2,6093 -1,8141 -2,5656
Ho: (1), H,: 10) (0,2354) (0,0910) (0,3741) (0,1002)
-9,1449 -8,5163 -9,1509 -8,7751
Ho: 1), He: 1) (0,0000) (0,0000) (0,0000) (0,0000)

W ramach przedstawionego testowania przyjeto poziom istotnosci a = 0,05. Oznaczenia uzyte
w zapisie hipotez zerowej (Hy) i alternatywnej (H;): 1(2) — szereg zintegrowany w stopniu 2,
I(1) - szereg zintegrowany w stopniu 1, 1(0) — szereg stacjonarny. Wyniki zapisane pogrubiong
czcionka — odrzucamy hipoteze zerowa na rzecz hipotezy alternatywnej przy zadanym poziomie
istotno$ci. Oznaczenia zmiennych: WTI - logarytm naturalny cen ropy naftowej WTI (USD za
barytke), Brent — logarytm naturalny cen ropy naftowej Brent (USD za barytke), Urals - logarytm
naturalny cen ropy naftowej Urals (USD za barytke), EuroSuper 95 - logarytm naturalny cen
benzyny EuroSuper 95 (USD za litr), Diesel — logarytm naturalny cen oleju napedowego (USD za
litr), LPG - logartym naturalny cen autogazu (USD za litr). W powyzszych oznaczeniach sformu-
towanie ,at-the-pump" odnosi sie do ceny finalnej, jakg konsument placi na stacji, a ,bez podat-
kow” do ceny finalnej pomniejszonej o obciazenia podatkowe (VAT, akcyze, optate paliwows).

Zré6dlo: opracowanie wlasne.

Rezultaty weryfikacji hipotezy o asymetrycznym wplywie na ceny paliw
odchylen od stanu réwnowagi relacji pomiedzy cenami ropy naftowej a ce-
nami paliw (zdefiniowanej przy wykorzystaniu asymetrycznego modelu ECM)
za pomocyg testu F dla nalozonych restrykcji liniowych pozwalajg stwierdzié,
iz ceny benzyny reagujg symetrycznie na zmiany cen surowca, z ktérego sg
produkowane (tabl. 2). Analiza dla cen gatunkéw ropy naftowej WTI, Brent
i Urals nie pozwala wskazaé¢ na istotno$é¢ réznic w oszacowaniu parametrow
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6, i 6,. Réwniez analiza relacji kointegrujgcej zdefiniowanej modelem TAR nie
pozwala méwié o ich asymetrycznym wplywie na ceny benzyny (tabl. 3 i 4).

O asymetrycznym charakterze wpltywu zmian cen ropy naftowej Urals
na ceny paliwa mozemy méwi¢ w przypadku oleju napedowego (zaréwno
dla ceny oleju po opodatkowaniu, jak i przed opodatkowaniem)®. Wzrost cen
ropy naftowej Urals przeklada si¢ na szybsze dostosowanie do stanu dlugo-
okresowej réwnowagi cen paliwa typu diesel, niz gdy mamy do czynienia ze
spadkiem cen tego gatunku ropy naftowej (w modelu przy wykorzystaniu cen
netto 6, =-0,0459, 6, =-0,0911). Moze to wskazywacd, ze krajowe rafinerie
szybciej przekladajg wyzszy koszt surowca na ceny detaliczne, niz w przy-
padku, gdy ten koszt ulegnie obnizce. Odchylenie od dlugookresowej réwno-
wagi pomig¢dzy cenami finalnymi oleju napedowego do cen Urals korygowane
jest w jednym okresie w 9,1% w przypadku ujemnego odchylenia i 4,6% dla
dodatniego, a wiec pelna korekta wymaga odpowiednio 10,9 i 21,7 tygodnia.
W przypadku cen gazu LPG przed opodatkowaniem mozemy moéwié o asy-
metrycznej reakcji, cho¢ réznice migdzy tempem dostosowan nie s znaczne
(6, = -0,051, 6, = —0,045). Analiza przy wykorzystaniu relacji kointegrujacej
zdefiniowanej w postaci modelu TAR i MTAR potwierdza rezultaty otrzymane
za pomocg asymetrycznego modelu ECM (tabl. 3 i 4). W przypadku modelu
TAR zaréwno dla oleju napedowego, jak i gazu LPG (przed i po opodatkowa-
niu) dostosowanie powstatych dodatnich i ujemnych odchylen od stanu dtu-
gookresowej rownowagi jest asymetryczne.

Asymetryczny wplyw cen ropy naftowej Urals na ceny gazu LPG i oleju
napedowego oraz symetryczny wplyw na ceny benzyny moze by¢ ttumaczone
na tle struktury krajowego rynku paliw. Po pierwsze, olej napedowy i gaz
LPG to paliwa tafisze od benzyny silnikowej (réznice prezentuje rysunek 3).
W analizowanym okresie réznica miedzy cenami jednego litra benzyny a pa-
liwa diesel wahaly si¢ od kilku groszy do niemal 50 gr — w ostatnich trzech
latach dostosowanie do prawa unijnego wymoglo podwyzszenia akcyzy na tym
typie paliwa, co doprowadzito do zréwnania cen tych paliw. Cena jednost-
kowa gazu LPG jest niemal dwukrotnie nizsza niz benzyny, choé¢ rzeczywista
réznica jest mniejsza ze wzgledu na wieksze spalanie autogazu niz benzyny.
Symetria w reakcji zmian cen ropy naftowej na zmiany cen benzyny moze
by¢ wymuszana ze wzgledu na wysokie koszty jakie ponoszg konsumenci tego
typu paliwa w stosunku do pozostalych paliw ptynnych. Stigler wskazuje,
ze sktonno$é do poszukiwania informacji na temat cen jest wyzsza w przypadku
drozszych doébr oraz wyzszej czestotliwosci ich zakupu [Stigler, 1961, s. 219].
W okresie spadku cen ropy naftowej stacjom paliw trudniej jest utrzymywaé
stale ceny benzyny niz oleju napedowego czy gazu LPG. Nizsze koszty zakupu
tych paliw mogg spowodowad, ze réznice cenowe miedzy konkurencyjnymi

6 Wyniki $wiadczace o mozliwosci istnienia asymetrii lub jej braku w odniesieniu do réznych
gatunkéw paliw na danym rynku przedstawili m.in. Rodrigues [2009, s. 22-24] dla rynku
europejskiego (analiza dla wybranych panstw europejskich z lat 2004-2008), Lamotte, Por-
cher, Schalck, Silvestre [2012, s. 459-460] dla rynku francuskiego (dane z okresu od maja
1990 r. do kwietnia 2011 r.).
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stacjami benzynowymi nie sktonig konsumentéw do poszukiwan ,tanszych”
punktéw sprzedazy, gdyz moga oni postrzegaé ceny tych paliw jako i tak rela-
tywnie nizsze w poréwnaniu z gléwnym wyznacznikiem cen na rynku, jakim
jest bez watpienia cena benzyny. Tym samym stacje mogg dostosowywaé po-
ziom ceny mimo spadku ceny surowca. Adilov i Samavati doszli do wniosku,
ze wysoka zmienno$¢ cen ropy naftowej obserwowana po roku 2004 moze
zmieniaé¢ zachowania konsumentéw i sklania¢ ich do poszukiwania informacji
o réznicach w cenach paliw miedzy réznymi stacjami benzynowymi [Adilov,
Samavati, 2009, s. 62]. Borenstein, Cameron, Gilbert zwracali uwage, ze ro-
zumienie trendéw rynkowych przez konsumentéw stanowi istotny czynnik,
ktéry moze przyczyniaé sie do braku asymetrii [Borenstein, Cameron, Gilbert,
1997, s. 328-329]. Po drugie, warto zwr6ci¢ uwage na strukture popytu na te
paliwa — w profesjonalnym transporcie, w przedsi¢biorstwach dominuje olej
napedowy, wéréd konsumentéw benzyny i gazu LPG przewazajg gospodarstwa
domowe (zob. POPiHN [2013]). Sprzedawcy paliw ptynnych, swiadomi réznic
w strukturze odbiorcéw poszczegélnych typéw paliw ptynnych, moga szybciej
dostosowywaé do spadkéw cen ropy naftowej ceny benzyny, ktérej odbiorcami
sg gléwnie konsumenci indywidualni, niz ceny oleju napedowego, ktérego od-
biorcami sg gtéwnie podmioty gospodarcze. Efekt poszukiwania przez podmioty
gospodarcze najnizszych cen na rynku moze byé niezadawalajacy (do kregu
tych przedsiebiorstw nie wliczajgc profesjonalnego transportu)’.

Rysunek 3. Ceny at-the-pump benzyny, oleju napedowego i gazu LPG (marzec 2005 r.-maj 2013 r.;
PLN\l) oraz réznica w cenach benzyny, oleju napedowego i gazu LPG (w %)
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Zro6dlo: opracowanie wlasne.

7 Do podobnych wnioskéw doszli m.in. Liu, Margaritis, Tourani-Rad [2010, s. 930] wskazujac,
ze klienci indywidualni sg bardziej podatni na odnotowywanie réznic cenowych miedzy sta-
cjami paliw, niz ma to miejsce w przypadku przedsiebiorstw. Istnienie asymetrii w odniesie-
niu do niektérych, a nie wszystkich rodzajéw paliwa na danym rynku staje si¢ szczegélnie
widoczne, gdy istnieje wyrazny podzial migedzy réznymi grupami konsumentéw ze wzgledu
na wykorzystywane przez nie rodzaje paliwa.
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Analiza cen ropy naftowej WTI oraz Brent wskazuje, ze choé¢ nie mo-
zemy wykluczy¢ istnienia relacji dtugookresowej miedzy tymi cenami a cenami
paliw, to nie mozemy réwniez méwi¢ o istnieniu asymetrii pomi¢dzy cenami
paliw a cenami tych gatunkéw. Jedynie w przypadku modelu MTAR istotna
statystycznie okazala sie asymetria w reakcji cen benzyny i oleju napedowego
przed opodatkowaniem na odchylenia od réwnowagi miedzy tymi cenami i ce-
nami gatunku WTI (tabl. 4). W pozostalych testach nie otrzymano podobnej
zalezno$ci. Socha wykazal, ze po 2004 r. widoczne jest zachwianie obowigzu-
jacych w latach wczesniejszych relacji pomiedzy cenami WTI, Brent i Urals
oraz spadek znaczenia ropy naftowej WTI, co moze wyjasniaé przyczyne, dla
ktérej asymetria nie jest widoczna w relacji pomiedzy cenami paliw a cenami
ropy naftowej WTI i Brent [Socha, 2013, s. 29]. Kliesen i Owyang starali si¢
wskazaé, czy zachwianie dyferencjalu pomiedzy ropa naftowg Brent a WTI,
do jakiego doszto po 2009 r., ma wplyw na prognozowanie cen produktéw ra-
fineryjnych, i ktéry z tych gatunkéw paliwa bedzie bardziej przewidywalny pod
wzgledem ceny [Kliesen, Owyang, 2011, s. 1-2]. Na podstawie danych z okresu
od stycznia 2009 r. do lipca 2011 r. stwierdzili, Zze od stycznia 2011 r. predyk-
cje oparte na ropie naftowej Brent przyniosly mniejsze bledy szacunku, niz te
oparte na WTI. Ropa naftowa Urals nie stanowi jednoznacznego odzwierciedle-
nia cen WTI i Brent, a po czesci ksztalttowana jest przez niezalezne trendy —
np. wzrost popytu na rope naftowg ze strony panstw azjatyckich powoduje,
ze Rosja podejmuje dziatania dla ustanowienia w handlu miedzynarodowym
wtasnego benchmarku cenowego tj. cen gatunku ESPO.

Podsumowanie

Wbrew powszechnie uznawanej za prawdziwg dla polskiego rynku pali-
wowego opinii, ze spadek cen ropy naftowej przeklada sie wolniej na zmiane
cen benzyny niz wzrost cen surowca, na podstawie otrzymanych rezultatéow
mozemy uznaé¢ za wysoce prawdopodobne, iz w przypadku polskiego rynku
detalicznego paliw plynnych nie mamy do czynienia z wystgpowaniem takiej
asymetrii w analizowanej probie. Krajowy rynek paliwowy jest silnie zalezny
od cen rosyjskiej ropy naftowej Urals, ktéra bezposrednio determinuje wahania
cen benzyny EuroSuper 95, oleju napedowego oraz gazu LPG. Brak asymetrii
w przypadku cen benzyny moze stanowi¢ réwniez przestanke do przypuszcze-
nia, ze struktura rynku wolna jest od mechanizméw ograniczajacych wolnoryn-
kowe ksztaltowanie si¢ cen tego paliwa, mimo iz na polskim rynku paliwowym
56% stacji benzynowych kontrolowanych jest przez koncerny (21% to koncerny
zagraniczne, 35% koncerny krajowe), a jedynie 35% to firmy niezrzeszone
w grupach zakupowych lub franczyzach powigzanych z najwiekszymi kon-
cernami naftowymi. Waznym elementem, ktéry wplywa na zachowania cze$ci
detalicznej rynku paliw w Polsce moze by¢ rynek hurtowy — jedynie dwa pod-
mioty na krajowym rynku przetwarzajg rope naftowa na paliwa plynne, tym
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samym zaopatrujg 75% stacji benzynowych, ale sg to podmioty kontrolowane
przez Skarb Panstwa, a wiec w ich interesie nie lezy op6znianie dostosowan
cen hurtowych do sytuacji na $wiatowym rynku. Asymetria w reakcji cen
paliw na odchylenia od dlugookresowej réwnowagi z cenami ropy naftowej
Urals widoczna jest w przypadku cen oleju napedowego i gazu LPG. Taki stan
rzeczy moze by¢ tlumaczony na tle struktury konsumpcji tych paliw i réznic
cenowych w okresie badania. W przypadku polskiego rynku widoczne sa réz-
nice w relacjach cen ropy naftowej i benzyny oraz cen ropy naftowej i oleju
napedowego, co moze by¢ wyjasniane na gruncie teorii poszukiwan. Za wy-
soce prawdopodobne mozemy uznaé¢ wnioski nawigzujace do tych przedstawio-
nych przez Al-Gudhea, Kenca i Dibooglu oraz Adilova i Samavatiego, ktérzy
wskazuja, ze istota asymetrii moze by¢ warunkowana ze wzgledu na stopien
sktonnosci konsumentéw do poszukiwania informacji na temat cen paliw na
r6znych stacjach [Al-Gudhea, Kenc, Dibooglu, 2007, s. 573; Adilov, Samavati,
2009, s. 62-63]. Benzyna stanowi podstawowy wyznacznik sytuacji na krajo-
wym rynku paliwowym, jest paliwem o najwyzszej cenie i w gtéwnej mierze
nabywanym przez gospodarstwa domowe. Otrzymane wyniki mogg $wiadczyé
o tym, ze stacje paliw, konkurujagc miedzy soba, bedg w pierwszej kolejno-
$ci dostosowywaly jej ceny do zmian zachodzacych na $wiatowych rynkach,
$Swiadome, iz dla konsumentéw stanowi ona kluczowy punkt do ksztaltowania
percepcji o poziomie cen danego sprzedawcy na tle rynku. Gaz LPG to pa-
liwo o cenie o ok. 60% nizszej od ceny benzyny, a wiec stacjom paliw latwiej
jest utrzymaé cene w okresie spadku cen ropy naftowej. Spowodowane jest to
réwniez tym, ze klienci nie sg w stanie tatwo odnie$¢ obnizek cen benzyny na
mechanizm determinujacy ceny gazu LPG. Olej napedowy stanowi w gléwnej
mierze paliwo wykorzystywane przez przedsiebiorstwa, a wiec mozemy moéwié
o istnieniu pewnej mozliwosci utrzymywania stalego poziomu cen w okresach
spadku cen ropy naftowej, w szczegélnosci jesli nie méwimy o przedsiebior-
stwach, dla ktérych cena paliwa stanowi jeden ze wskaznikéw ryzyka prowa-
dzonej dziatalnosci gospodarczej (np. profesjonalny transport).

W przedmiotowej literaturze podobne badania dotyczace wplywu cen ropy
naftowej na ceny paliw prowadzone byly przy wykorzystywaniu réznych modeli
oraz danych o réznej czestotliwoéci. Co wiecej, Perdiguero-Garcia wskazuje,
ze obecnie, w okresie wysokiej zmiennosci cen ropy naftowej mozliwoéci na
istnienie asymetrii mogg by¢ coraz bardziej ograniczone [Perdiguero-Garcia,
2010, s. 20]. Kolejnym etapem zglebienia przedstawionej w artykule proble-
matyki moglaby byé analiza przestrzenna regionalnych rynkéw paliw na po-
ziomie np. wojewddztw, dzieki czemu mozna staraé sie odpowiedzieé¢ na py-
tanie, w jaki sposéb koncentracja regionalnego rynku wplywa na szybko$é
dostosowan cen produktéw finalnych na wahania ceny surowca. Na przyklad
dla rynku amerykanskiego, Duffy-Deno wskazuje, ze globalne spojrzenie usred-
nia lokalne réznice, a wyniki mogg by¢ rézne jesli rozpatrujemy problem na
poziomie rynku paliw w skali kraju i skali stanu [Duffy-Deno, 1996, s. 83].
Uzyskane w ten spos6b wyniki pozwolityby okresli¢, czy otrzymane w ramach
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przeprowadzonego badania empirycznego wnioski majg charakter ogélny w skali
calego kraju, czy na poziomie regionalnym istniejg od niej odstepstwa oraz
w przypadku potwierdzenia tych przypuszczen mozliwa bylaby préba odpo-
wiedzi na pytanie, co lezy u podloza rdznic.
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ASYMMETRY BETWEEN CRUDE OIL AND
RETAIL FUEL PRICES IN POLAND

Summary

The article explores an asymmetry between the prices of crude oil on international mar-
kets and the prices of fuel at Polish gas stations. According to the author, retail fuel prices
in Poland tend to change faster when the price of crude oil increases rather than when it
falls. The author conducts an empirical investigation using a cointegration analysis followed
by more complex approaches: an asymmetric error correction model (ECM) and an ECM
model with threshold cointegration.

The study found an asymmetric relationship between the price of crude oil and pump pri-
ces in the case of liquefied petroleum gas (LPG) and diesel fuel and no asymmetry for ga-
soline, the author says. Moreover, when the price of crude oil increases, diesel fuel prices
at Polish gas stations tend to respond almost twice as fast as when the price of crude oil
decreases, Socha says. This can be attributed to price differences between various types of
fuel and differences in the structure of consumers, according to the author. Gasoline is the
most expensive fuel and from a customer’s point of view it is a good benchmark for current
trends on the Polish fuel market, the author argues. He adds that the rising price of crude
oil on the global market after 2004 was the main reason for increased fuel prices at Polish
gas stations. In the case of gasoline, retailers have been ready to adjust prices to changes
in market conditions almost immediately because gasoline is mostly bought by households,
Socha says. In the case of diesel fuel, price adjustment has often been delayed, the author
argues, because this type of fuel is predominately purchased by businesses.
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