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Wplyw cenowych szokow surowcow energetycznych na aktywnosé gospodarcza

panstw Unii Europejskiej

Praca dotyczy analizy asymetrycznos$ci reakcji aktywnos$ci gospodarczej panstw Unii
Europejskiej na zmiany (wzrosty i spadki) cen ropy naftowej. Glowng motywacja dla
podjecia tematu rozprawy doktorskiej byta stosunkowo niewielka liczba opracowan
dotyczacych wptywu naftowych szokow cenowych na aktywno$¢ gospodarcza panstw
Unii Europejskiej w kontekscie wzrostowego oraz spadkowego rezimu aktywnosci
gospodarczej (progowe modele ECM), a takze w kontekScie wzrostowego oraz
spadkowego rezimu cenowego wystepujacego na rynku ropy naftowej (asymetryczne
modele VAR). Wyodregbnienie reziméw aktywnosci gospodarczej oraz rezimow
cenowych na rynku ropy naftowej pozwoli na wskazanie gospodarek, ktore
charakteryzuja si¢ asymetryczng reakcja produkcji i/lub inflacji na wahania cen ropy
naftowej w zaleznosci od kondycji danej gospodarki, jak rowniez w zaleznosci od tego,
czy ceny na rynku ropy naftowej rosty, czy malaty. Taki kierunek badan rozszerza
dotychczasowe podejscie o aspekt analizy asymetrycznos$ci reakcji produkcji oraz inflacji
w rezimach aktywnos$ci gospodarczej oraz w rezimach cenowych rynku ropy naftowe;.
Dodatkowo badanie pozwoli wskazaé, czy zalozenie o asymetrii reakcji aktywnosSci
gospodarczej jest sluszne oraz czy analiza liniowa nie jest zbyt duzym uproszczenie
rzeczywistosci.

Celem pracy bylo zbadanie wptywu szokdéw cenowych z rynku surowcow
energetycznych (ze szczegélnym uwzglednieniem cen ropy naftowej) na aktywno$é
gospodarcza wybranych panstw Unii Europejskiej (Niemiec, Francji, Danii, Holandii,
Polski, Czech oraz UE jako cato$ci). W pracy postawiono trzy hipotezy badawcze.
Hipoteza 1. Dostosowywanie si¢ aktywnos$ci gospodarczej do zmian w cenach surowcow
ma charakter nieliniowy,

Hipoteza 2. Zalezno$§¢ miedzy krdotkookresowymi komponentami cen surowcow
energetycznych 1 aktywnosci gospodarczej ma charakter transmisji,

Hipoteza 3. Gospodarki Unii Europejskiej reaguja w asymetryczny sposob na cenowe
szoki surowcOw energetycznych.

Rozprawa doktorska sktada si¢ z czterech rozdziatéw, wstepu, zakonczenia oraz

aneksu metodologicznego. W rozdziale pierwszym dokonano charakterystyki rynku



surowcOw energetycznych, ze szczegdlnym uwzglednieniem trzech podstawowych
surowcOw energetycznych, czyli ropy naftowej, gazu ziemnego oraz wegla
energetycznego. Analizowano strukture produkcji, konsumpcji oraz giowne kierunki
handlu surowcami. Dokonano przegladu literatury na temat istnienia globalnego rynku
surowcow energetycznych oraz zaprezentowano analiz¢ wptywu cen ropy naftowej na
gospodarki narodowe w kontekscie kryzysow naftowych. W rozdziale drugim oméwiono
makroekonomiczne aspekty transmisji cen w gospodarce oraz dokonano szerokiego
przegladu badan empirycznych dotyczacych relacji miedzy cenami ropy naftowej a
procesami makroekonomicznymi i finansowymi. W rozdziale trzecim zaprezentowano
wyniki badania empirycznego relacji dlugo- i krétkookresowych miedzy produkcja,
inflacja i cenami ropy naftowej w kontek$cie zmian strukturalnych wywotanych
kryzysem finansowym 2008-2009 r. Rozdzial czwarty prezentuje wyniki badania
empirycznego przy wykorzystaniu podej$cia wielorownaniowego w modelowaniu
zaleznos$ci migdzy cenami ropy naftowej a aktywnoscia gospodarczg panstw UE.

Dla zbudowania odpowiednich modeli ekonometrycznych wykorzystano szeregi
czasowe siedmiu gospodarek UE. Wykorzystane szeregi czasowe maja czgstotliwose
miesi¢czng 1 obejmujg okres od stycznia 1995 roku do kwietnia 2014 roku. Aktywnos¢
gospodarcza krajow Unii Europejskiej charakteryzowana jest przez produkcije ((Pt) —
opisang poprzez zlogarytmowane wartosci indeksu produkcji przemystowej w cenach
statych z 2010 r.) oraz inflacje ((Int) — opisana poprzez zlogarytmowane wartosci indeksu
cen konsumpcyjnych). W badaniu wykorzystano informacje na temat cen ropy naftowe
Brent dla regionu europejskiego ((Bt) — opisane przez logarytmy cen nominalnych
surowca wyrazonych w USD/bbl (dolary za barytke ropy)).

Metodologia badawcza obejmowala wykorzystanie procedury Engle’a-Grangera oraz
Endersa-Siklosa w badaniu asymetryczno$ci dostosowania dtugookresowego aktywnosci
gospodarczej. Nastgpnie wykorzystano analize przyczynowosci w sensie Grangera w
badaniu asymetryczno$ci efektu transmisji cen ropy naftowej w rezimach aktywnosci
gospodarczej. W ostatnim etapie badania zastosowano asymetryczne modele VAR w
badaniu asymetrycznosci reakcji produkcji i inflacji na wzrosty i spadki cen ropy
naftowej za pomocg odpowiedzi impulsowych.

Przeprowadzone badanie wykazuje, ze zar6wno reakcja produkcji, jak i inflacji na
wahania cen surowcoéw energetycznych moze by¢ asymetryczna w zaleznosci od tego,
czy odchylenia od $ciezki dlugookresowego rozwoju znajduja si¢ powyzej, czy ponizej

tej Sciezki, jak rowniez moze wystepowac asymetria reakcji produkcji i/lub inflacji na



szoki naftowe w zaleznosci od tego, czy ceny ropy naftowej znajdowaty si¢ w rezimie
wzrostowym czy spadkowym. Rozroznienie rezimow aktywnosci gospodarczej oraz
rezimow cenowych na rynku ropy naftowej, a takze analiza zaleznosci miedzy produkcja,
inflacjg i cenami ropy naftowej w rezimach stanowi wazny obszar badan, ktory ma
znaczenie w prowadzonej polityce gospodarczej kraju, jak réwniez w analizie i
zapewnieniu przysztego bezpieczefnstwa energetycznego gospodarki. Zaréwno teorie
ekonomiczne, jak i badania empiryczne okreslajg zalezno$ci miedzy cenami surowcow
energetycznych a aktywnoscig gospodarcza, ktore Stanowig podstawe dla budowania
strategii reakcji polityki gospodarczej w kontekscie szokowych zmian cen surowcow, a
takze w kontekscie dlugookresowego dostosowywania gospodarki do zmian cen
surowcow energetycznych. O kluczowym znaczenie cen ropy naftowej w analizie wahan
aktywnosci gospodarczej pisat m.in. Hamiltona (1983). Wykorzystujac powojenne dane,
wskazal, ze 10 z 11 kryzysow gospodarczych zostalo poprzedzone znaczacymi
wzrostami cen ropy naftowej.

Na podstawie wynikow badan przeprowadzony w dysertacji wskazano, ze w
gospodarkach Niemiec, Francji oraz Unii Europejskiej, odchylenia produkcji od stanu
rownowagi dlugookresowej w okresie t-1 sg korygowane szybciej w kolejnym okresie,
gdy odchylenia od $ciezki dtugookresowego rozwoju znajdujg si¢ ponizej wartosci
progowej. Oznacza to, iz gospodarki te dtuzej przebywaja w korzystnym (wzrostowym)
rezimie aktywnosci gospodarczej. Natomiast dla gospodarki Polski wskazano, ze korekta
odchylen od $ciezki dlugookresowego rozwoju jest szybsza, gdy odchylenia znajduja si¢
powyzej wartosci progowe], czyli odchylenia majg tendencje do krotszego przebywania
we wzrostowym rezimie aktywno$ci gospodarczej.

W oparciu o analiz¢ przyczynowosci w sensie Grangera wykazano, ze
krotkookresowe wahania cen ropy naftowej na rynkach swiatowych w wigkszym stopniu
wplywaja na produkcje, gdy odchylenia produkcji od dtugookresowej §ciezki rozwoju
znajdujg si¢ ponizej tej Sciezki. Dotyczy to gospodarek Niemiec, Francji 1 UE. Z kolei,
gdy odchylenia produkcji od $ciezki dtugookresowego rozwoju znajduja si¢ powyzej
wartosci progowej, wowczas inflacja w tych gospodarkach w wigkszym stopniu reaguje
na krétkookresowe wahania cen ropy. W gospodarce Polski krétkookresowe wahania cen
ropy naftowej wptywaja na produkcje oraz inflacj¢ we wzrostowym rezimie aktywnosci
gospodarczej. Sugeruje to, ze istotna reakcja produkcji i inflacji w krotkim okresie na
wahania cen ropy naftowej nastgpuje tylko wtedy, gdy odchylenia produkcji od

dlugookresowej Sciezki znajdujg si¢ powyzej wartosci progowej, natomiast gdy



odchylenia od $ciezki dtugookresowego rozwoju znajdujg si¢ ponizej poziomu zmiennej
progowej, wowczas wielkos$¢ produke;ji i inflacji nie wykazuje reakcji w krotkim okresie
na zmiany cen ropy naftowej.

Na podstawie analizy asymetryczno$ci reakcji produkcji oraz inflacji na szoki
naftowe, przeprowadzonej na podstawie funkcji odpowiedzi na impuls z modeli VAR
wykazano, ze wysokie ceny ropy naftowej rozprzestrzeniajg si¢ w gospodarkach m.in.
poprzez kanal wysokiej inflacji (ceny konsumpcyjne) oraz kanal nizszego wzrostu
gospodarczego (produkcja). Kanal wysokiej inflacji jest bardziej aktywny z punktu
widzenia przenoszenia zmienno$ci wywotanej wzrostem cen ropy, niz w przypadku, gdy
ceny ropy naftowej spadaja. Natomiast kanat wzrostu gospodarczego byt w wigkszym
stopniu aktywny w warunkach spadku cen ropy naftowej, niz w przypadku wzrostu cen
surowca.

Zaprezentowane badanie nie wyczerpuje tematu asymetrycznosci wplywu szokow
naftowych na aktywno$¢ gospodarcza, a jedynie stanowi pewien fragment szerszego
spektrum problemow ekonomicznych zwigzanych z oceng stopnia asymetryczno$ci
reakcji aktywnos$ci gospodarek na wahania cen surowcOw energetycznych. Dalsze
badania nalezatoby prowadzi¢ w kilku kierunkach zwigzanych z uwzglednieniem
wigkszej liczby zmiennych w modelach ekonometrycznych (jak np. kursy walutowe czy
bilateralng wymian¢ handlowa migdzy gospodarkami) oraz z wykorzystaniem
wieloré6wnaniowych, nieliniowych modeli ekonometrycznych (jak progowe modele

VAR/VECM, czy przetagcznikowe modele Markowa).



