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Wstep

W ciagu ostatnich kilku lat mozna bylo obserwowaé w Polsce intensywny
rozw@j badan z zakresu ekonometrii finansowej. Za oficjalny poczatek tej dzie-
dziny przyjmuje si¢ rok 1982. Wowczas ukazat si¢ artykul Roberta Engle’a [5],
przedstawiajacy model ARCH (autoregressive conditional heteroscedasticity).
W ten sposéb zostaly zapoczatkowane badania, ktére zaowocowaly rozwojem
r6znych obszaréw, wpisujacych si¢ jednak w nurt ekonometrii finansowej. Oprocz
stworzenia typowych modeli ekonometrii finansowej, takich jak model GARCH
— generalized autoregressive conditional heteroscedasticity (Bollerslev [1]),
ARCH-in-mean (Engle, Lillien, Robins [8]), wielowymiarowy model MGARCH
(Bollerslev, Engle, Wooldridge [2]), model czynnikowy ARCH (Engle, Ng,
Rothschild [9]), model ACD — autoregressive conditional duration dla danych
wysokiej czgstotliwosci (Engle, Russel [10]), model DCC — dynamic conditionn
al correlation do estymacji zmieniajacego si¢ wspoOtczynnika korelacji migdzy
dwoma szeregami czasowymi (Engle [6]) czy model stochastycznej zmiennoSci
(Taylor [27]), prowadzone byty rowniez prace z zakresu analizy kointegracyjnej
(Engle, Granger [7], Johansen [19, 20]). Ukoronowaniem wieloletnich badar byto
przyznanie w 2003 roku nagrody Nobla Robertowi Engle’owi za metody analizo-
wania ekonomicznych szeregéw czasowych, charakteryzujacych si¢ zmieniajaca
si¢ w czasie zmiennoScig (ARCH) oraz Clive’owi Grangerowi za metody analizo-
wania ekonomicznych szeregéw czasowych, charakteryzujacych si¢ wspdlnymi
trendami — metody kointegracji [18].

Wedlug Osiniskiej [22], przedmiotem ekonometrii finansowej sa procesy fi-
nansowe, ktore charakteryzuja si¢ wysoka czestotliwoscia obserwacji, czgsto
niestacjonarnoScia, wrazliwoscia na rézne informacje oraz trudno$ciami w prze-
widywaniu zmian. Zagadnienia te wymagaja specjalnych metod analizy 1 przewi-
dywania przysztych wartosci. Wedtug niej, ekonometria finansowa daje narz¢dzia
przewidywania procesow finansowych w przysztosci z okreslonym prawdopodo-
bieristwem, pozwala ustala¢ wptyw czynnikéw ekonomicznych na poszczegol-
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ne procesy oraz weryfikowaé wigkszos$¢ hipotez ekonomicznych i finansowych.
Uzyskane wyniki analiz ekonometrycznych mozna wykorzysta¢ do redukcji
ryzyka inwestycyjnego, a takze w konstrukcji nowych narzedzi i instrumentéw
finansowych. Jajuga [18] wskazuje nast¢pujace zastosowania ekonometrii finan-
sowej: jest to analiza poziomu i zmienno$ci finansowych szeregéw czasowych,
przede wszystkim cen akcji, kurséw walutowych, stép procentowych, cen towa-
réw. Otrzymane wyniki znajduja konkretne zastosowania w zagadnieniach finan-
sowych, takich jak: wycena instrumentéw finansowych i innych rodzajow akty-
woOw, analiza ryzyka rynkowego 1 ryzyka kredytowego, zarzadzanie portfelem
inwestycji, analiza struktury terminowej stop procentowych.

W zwiazku z tym, ze w ostatnich latach rynki towarowe ze wzglgdu na mo-
tywy i strategie ich uczestnikéw coraz bardziej upodobniaja si¢ do rynkéw fi-
nansowych, wiele narz¢dzi matematyki, ekonometrii i inzynierii finansowej sto-
sowanych jest wtasnie na rynkach towarowych. Réwniez w Polsce od kilku lat
pojawiaja si¢ prace wykorzystujace metody ekonometrii finansowej do analizy
rynku towarowego, w tym rynku rolnego. Ciekawym obszarem, ktérego badanie
stato si¢ w ostatnich latach popularne, jest analiza zwiazkow przyczynowych na
rynkach rolnych. Zajmowat si¢ tym zagadnieniem m.in. Figiel [11], ktéry badat
przyczynowo$¢ w sensie Grangera interwencyjnych cen skupu pszenicy i zyta
oraz ich rynkowych cen skupu, przyczynowos¢ w sensie Grangera w odniesie-
niu do krajowych cen zyta i pszenicy w poszczeg6lnych rejonach Polski oraz
przyczynowos$¢ w sensie Grangera w odniesieniu do krajowych i wybranych
Swiatowych miesigcznych cen pszenicy. Dudek [4] zajeta si¢ analiza zwiaz-
kéw przyczynowych migdzy cenami zb6dz paszowych a cenami zywca wieprzo-
wego. Rembeza [25], badajac powiazania migdzy cenami produktéw rolnych
w Polsce i krajach Unii Europejskiej, wykonat testy przyczynowosci cen psze-
nicy dla rynku polskiego, francuskiego i amerykariskiego oraz cen zywca wie-
przowego z rynku polskiego, duniskiego i holenderskiego. Gedek [12] zajmo-
wal si¢ badaniem powiagzan mig¢dzy cenami wieprzowiny na rynku polskim
i wybranych rynkach krajéw Unii Europejskiej i wykorzystat test Grangera do
badania przyczynowosci dla cen péttusz wieprzowych w Polsce, Niemczech
1 Francji. Rembeza i Chotkowski [24] badali powigzania cen pomig¢dzy matymi
rynkami na przyktadzie rynku ziemniaka. Rembeza [26] przedstawil réwniez
wyniki testu przyczynowosci Grangera dla cen zb6z w Polsce i Niemczech,
Francji i USA, dla cen trzody w Polsce, Danii i Holandii, dla cen pszenicy
i trzody chlewnej oraz drobiu, a takze zyta i trzody chlewnej. W tej samej pracy
wykorzystat analiz¢ przyczynowosci Grangera w celu okreslenia kierunku prze-
ptywu impulséw cenowych dla cen surowcow i przetwordw, takich jak: migso
oraz schab i szynka, pszenica i maka pszenna oraz otrgby pszenne, zyto i maka
zytnia oraz otreby zytnie. Gedek [13] zajmowat si¢ badaniem przyczynowosci
w sensie Grangera cen pszenicy, prosiat i zywca wieprzowego na lokalnym ryn-
ku okolic Ryk. Ttuczak [28] badata wptyw cen skupu zZywca na ceny detaliczne
migsa i wykorzystata test Grangera do identyfikacji zwiazkéw przyczynowych
migdzy cenami w skupie a cenami detalicznymi migsa wotowego i wieprzo-
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wego z koScia 1 bez kosci, kurczat patroszonych oraz bydta, trzody chlewnej
i drobiu w skupie. Natomiast Hamulczuk i Klimkowski [17] badali powigzania
mig¢dzy cenami ropy i cenami pszenicy w Polsce. Celem niniejszej pracy jest
analiza przyczynowoSci w sensie Grangera w odniesieniu do cen na rynku zb6z
w Polsce w latach 2007-2011.

Material empiryczny i metoda badania

Wykorzystane w badaniach dane empiryczne obejmuja okres od stycznia 2007
do grudnia 2011 roku. Sa to Srednie tygodniowe nominalne ceny pszenicy kon-
sumpcyjnej 1 paszowej, kukurydzy paszowej i jeczmienia paszowego w Polsce,
wyrazone w ztotych za tong. Te dane zgromadzono w ramach Zintegrowanego
Systemu Rolniczej Informacji Rynkowej i udostgpniono na stronie internetowe;j
Ministerstwa Rolnictwa i Rozwoju Wsi (www.minrol.gov.pl).

W pierwszym etapie badan, na bazie cen poszczegélnych zb6z, wyznaczo-
no ich logarytmiczne przyrosty: », =In(P,/P_,), gdzie P, oznacza ceng w chwi-

t

li7,a P to cena towaru w okresie poprzednim. Na rysunku 1 przedstawiono
ksztattowanie si¢ cen analizowanych zb6z iich logarytmicznych przyrostéw,
na podstawie ktérych zostaly wyznaczone wybrane statystyki opisowe oraz
wspotczynniki korelacji liniowej. Nastgpnie przeprowadzono badanie normal-
nosci rozktadu. Normalno$¢ rozktadu cen lub stép zwrotu mozna weryfikowac
za pomocg wielu testow, np. chi-kwadrat, Shapiro-Wilka, Lilieforsa, Jarque’a-
-Bery czy Kotmogorowa-Smirnowa. W pracy wykorzystano testy Shapiro-Wilka
i Jarque’a-Bery.

W kolejnym kroku weryfikowano stacjonarnos¢' badanych szeregéw cza-
sowych, wykorzystujac rozszerzong wersj¢ testu Dickeya-Fullera — test ADF
(augmented Dickey-Fuller test). Ostatnim etapem byto badanie przyczynowosci
w sensie Grangera. Wedlug tej koncepcji, zmienna X jest przyczyna zmiennej Y,
jesli biezace wartosci ¥ mozna prognozowac z wigksza doktadnoscia, wykorzy-
stujac przeszte wartosci X niz bez nich (przy niezmienionej pozostatej informa-
cji), a wigc, gdy wspdtczynniki przy opéZnionych zmiennych X sg statystycznie
istotne. Jednak jezeli nawet wszystkie parametry dla jakiej$ zmiennej z roztozo-
nymi op6znieniami sa nieistotne (kazdy z osobna), to nie oznacza, ze nie bgda
istotne w sposéb taczny.

I'W tescie przyczynowosci Grangera wymagana jest stacjonarno$¢ zmiennych [16].
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Rys. 1. Ksztattowanie si¢ cen analizowanych zb6z i ich logarytmicznych przyrostéw* w latach
2007-2011: pszenicy konsumpcyjnej (a), pszenicy paszowej (b), jgczmienia paszowego (c)
i kukurydzy paszowe;j (d).

* Uwaga: lewy panel odnosi si¢ do cen, prawy — do logarytmicznych przyrostow.

Zrédto: Opracowanie wlasne.
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Test Grangera polega na poréwnaniu modelu z petna informacja:
m P q
Vi :kz:]ﬂ'kdk+Z;aiyt—i+zlﬂjxr—j+gt (D
- pe i

z modelem z restrykcjami:

m p
W= ;lkdk +§aiyt—i +é,, ()

gdzie:
A » a;, B; —parametry modelu,
v, — warto$¢ zmiennej w okresie ¢,
&, — sktadnik losowy,
d, — zmienne deterministyczne.
Jesli g =p,=..=p,=0, to X nie jest przyczyng ¥ w sensie Grangera. Do
weryfikacji tej hipotezy mozna wykorzystac test Grangera ze statystyka Walda*:

y - SSE*-SSE . 3)
SSE

gdzie:
SSE* — suma kwadratow reszt dla modelu z restrykcjami postaci (2),
SSE — suma kwadratéw reszt dla modelu bez restrykcji postaci (1),
T — liczebnos¢ préby.

Statystyka Walda ma rozktad y* o ¢ stopniach swobody i moze by¢ stosowa-
na dla duzych préb.

W sytuacji, gdy zmienna X jest przyczyna w sensie Grangera zmiennej Y
oraz zmienna Y jest przyczyna w sensie Grangera zmiennej X, wystepuje przy-
padek przyczynowosci wzajemne;.

Wyniki badan

Na podstawie 255 notowan cen analizowanych zb6z oszacowano ich lo-
garytmiczne przyrosty, ktére wykorzystano do wyznaczenia podstawowych
statystyk oplsowych podanych w tabeli 1. Sa to: zaobserwowana warto$¢
najmniejsza i najwigksza, rozstgp, Srednia, mediana, odchylenie standardowe,
wspotczynniki asymetrii (sko$nos¢) i koncentracji (kurtoza). Mozna zauwazy¢,
7e wszystkie rozpatrywane szeregi czasowe charakteryzowaty si¢ wysoka kur-
toza. W trzech przypadkach mamy do czynienia z asymetrig lewostronng (tyko
jeczmienn paszowy charakteryzuje si¢ asymetrig prawostronng). Dla pszenicy
konsumpcyjnej i jeczmienia paszowego wartoSci wspotczynnikow asymetrii
mieszcza si¢ w granicach wymaganych dla rozktadu normalnego. WartoSci

2 Opis procedur testowania przyczynowosci w sensie Grangera mozna znalezé m.in. w pracach: Charemza,
Deadman [3], Greene [14], Maddala [21], Ramanathan [23], Gruszczyniski, Kluza, Winek [15], Gujarati
[16], Osiriska [22], Witkowska, Matuszewska, Kompa [29].



64 Monika Krawiec

wspotczynnikéw korelacji liniowej Pearsona zestawiono w tabeli 2. Wszystkie
roznity si¢ istotnie od zera na poziomie istotnoSci 0,05. Najsilniejsza dodatnia
korelacj¢ otrzymano dla pary: pszenica konsumpcyjna — pszenica paszowa, naj-
stabsza — dla pary: jeczmien paszowy — kukurydza paszowa.

Tabela 1
Statystyki opisowe logarytmicznych przyrostéw cen analizowanych zbé6z
) Zboze
Miara - - -
Pszenica kons.  Pszenica pasz.  Jeczmien pasz. Kukurydza pasz.
Minimum -0,1064 -0,1288 -0,1144 -0,2374
Maksimum 0,1145 0,1211 0,1709 0,0898
Rozstep 0,2209 0,2499 0,2853 0,3272
Srednia 0,0010 0,0008 0,0014 0,0006
Mediana 0,0000 0,0020 0,0008 0,0016
Odchylenie stand. 0,0271 0,0305 0,0414 0,0357
Asymetria -1,0582 -2,7146 1,9047 -11,8213
Kurtoza 12,6313 16,4959 6,9196 29,5182
Zrédio: Obliczenia whasne.
Tabela 2

Macierz wspoétczynnikow korelacji logarytmicznych przyrostow cen
rozpatrywanych zbéz

Zboze Pszenica kons. Pszenica pasz.  Jeczmieni pasz. Kukurydza pasz.
Pszenica kons. 1
Pszenica pasz. 0,7107 1
Jeczmien pasz. 0,2943 0,3016 1
Kukurydza pasz. 0,3996 0,3884 0,2546 1

Zr6dto: Obliczenia wlasne.

W kolejnym kroku za pomocg testow Shapiro-Wilka i Jarque’a-Bery weryfi-
kowano hipotezy dotyczace normalnosci rozktadu logarytmicznych przyrostow
cen wszystkich analizowanych zb6z. Otrzymane wyniki zestawiono w tabeli 3,
gdzie, oprocz wartosci statystyk, w nawiasach podano warto$ci prawdopodobieni-
stwa okreSlanego jako krytyczny poziom istotnoSci. We wszystkich przypadkach
z prawdopodobienistwem 95% odrzucamy hipotezg zerowa, méwiaca, ze rozpa-
trywane szeregi czasowe moga by¢ opisane rozktadem normalnym.

Wyniki badania stacjonarnoS$ci rozpatrywanych szeregéw czasowych z wy-
korzystaniem rozszerzonego testu Dickeya-Fullera z wyrazem wolnym i tren-
dem (wartoSci statystyki tau i warto$ci-p) zamieszczono w tabeli 4. Na ich pod-
stawie stwierdzono stacjonarno$¢ analizowanych szeregéw czasowych.



Badanie przyczynowosci w sensie Grangera na rynku zboz w Polsce 65

Tabela 3
Wyniki weryfikacji normalnosci rozkladu logarytmicznych przyrostéw cen
rozpatrywanych zbéz

oo Statystyka
0ze
Shapiro-Wilka Jarque’a-Bery

) ) 0,938 152,581
Pszenica konsumpcyjna (0,000) (0,000)

) 0,883 266,376
Pszenica paszowa (0,000) (0,000)

N 0,961 48,577
Jeczmien paszowy (0,000) (0,000)
Kukurydza paszowa (gggg) 9((7) 103(1))2

Zrédio: Obliczenia whasne.

Tabela 4
Wyniki testu ADF dla logarytmicznych przyrostéw cen rozpatrywanych zboz
Wyszczegol- Zboze
nienie Pszenica kons.  Pszenica pasz.  Jeczmieri pasz. Kukurydza pasz.
statystyka tau -7,935 -5,618 -5,320 -6,072
warto$¢-p (0,000) (0,000) (0,000) (0,000)

Zrédio: Obliczenia whasne.

Ostatnim etapem badan byta weryﬁkaqa przyczynowosci w sensie Grangera.
Dla poszczeg6lnych zb6éz sformutowano i weryfikowano nast¢pujaca hipoteze
Zerowa:

H,: zmiany cen zboza X nie sa przyczyng w sensie Grangera zmian cen
zboza Y.

Ze wzgledu na fakt, iz test Grangera jest wrazliwy na liczbe opdZnien, ktéra
moze wptywac na kierunek przyczynowoSci [16], testowano opdZnienia rzg-
du 1-4. Otrzymane wartoSci sprawdzianu w postaci statystyki Walda podano
w tabeli 5, gdzie strzatki wskazuja kierunek zaleznoSci, a pogrubiona czcionka
oznacza wystgpowanie przyczynowosci w sensie Grangera na poziomie istotno-
$ci 0,05. Mozna zauwazyc¢, ze liczba opdZnien wptywa na wyniki testu.
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Tabela 5
Wiyniki weryfikacji hipotez o braku przyczynowosci w sensie Grangera
dla rozpatrywanych zbéz

Rzad opdznienia

Relacja cen

1 2 3 4
Pszenica kons. — Pszenica pasz. 29,00 33,85 30,90 36,72
Pszenica pasz. — Pszenica kons. 4,39 2,26 7,71 15,00
Pszenica kons. — Jeczmien pasz. 37,30 41,55 46,18 44,12
Jeczmien pasz. — Pszenica kons. 2,21 0,73 9,76 30,62
Pszenica kons. — Kukurydza pasz. 6,33 4,39 3,52 6,22
Kukurydza pasz. — Pszenica kons. 0,13 4,57 2,62 6,32
Pszenica pasz. — Jgczmien pasz. 32,53 41,35 52,88 50,51
Jeczmien pasz. — Pszenica pasz. 0,99 0,17 3,46 9,14
Pszenica pasz. — Kukurydza pasz. 8,01 6,86 6,73 7,35
Kukurydza pasz. — Pszenica pasz. 0,94 3,59 2,61 3,85
Jeczmien pasz. — Kukurydza pasz. 0,11 0,61 1,82 3,42
Kukurydza pasz. — Jgczmien pasz. 1,41 8,99 8,58 8,03

Zr6dto: Obliczenia wlasne.

Szczegbtowa analiza otrzymanych wynikow pozwala na sformutowanie na-
stgpujacych wnioskow:

— zmiany cen pszenicy konsumpcyjnej sa przyczyna w sensie Grangera zmian
cen pszenicy paszowej (dla k=1,2), jeczmienia paszowego (dla k=1-4), kuku-
rydzy paszowej (dla k=1);

— zmiany cen pszenicy paszowej s3 przyczyna w sensie Grangera zmian cen
pszenicy konsumpcyjnej (dla k=1 i 4), jeczmienia paszowego (dla k=1-4),
kukurydzy paszowej (dla k=1,2);

— zmiany cen jgczmienia paszowego sa przyczyna w sensie Grangera tylko
zmian cen pszenicy konsumpcyjnej (dla k=2-4);

— zmiany cen kukurydzy paszowej sa przyczyna w sensie Grangera zmian cen
tylko jeczmienia paszowego (dla k=2,3).

W dwéch przypadkach mamy do czynienia z przyczynowoscia wzajemna.
Sytuacja taka wystepuje dla pary: pszenica konsumpcyjna — pszenica paszowa
(dla k=1) oraz dla pary pszenica konsumpcyjna — jgczmien paszowy (dla k=2-4).

W tabeli 6 zestawiono wartosci kryteriéw informacyjnych dla wszystkich
oszacowanych modeli VAR (vector autoregression) z r6zng liczba opdzZnien.
Pogrubiong czcionka zaznaczono wartoSci minimalne. Poszczegdlne kryte-
ria informacyjne wskazuja modele o r6znej liczbie opdznieri jako najlepsze.
Kryterium Akeike’a (AIC) w wigkszoSci przypadkéow wskazuje modele z licz-
ba opdznien 4, podczas gdy bayesowskie kryterium Schwarza (BIC) — modele
z jednym opdZnieniem. Kryterium Hannana-Quinna (HQC) w wigkszosci przy-
padkéw jako najlepsze wskazuje te same modele co kryterium Akeike’a.
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Wartosci kryteriow informacyjnych dla poszczegélnych modeli VAR

Tabela 6

Rzad opdznienia

Relacja Kryterium
1 2 3 4
AIC -4,5465 -4,5443 -4,5707 -4,5970
Pszenica kons. — Pszenica pasz. BIC -4,5186 -4,4883 -4,4864 -4,4843
HQC -4,5353 -4,5218 -4,5368 -4,5516
AIC -4,7012  -4,6824 -4,6851 -4,7017
Pszenica pasz. — Pszenica kons. BIC -4,6732  -4,6263 -4,6009 -4,5890
HQC -4,6899 -4,6598 -4,6512 -4,6563
AIC -3,6731  -3,6731 -3,6889 -3,6857
Pszenica kons. — J¢czmien pasz. BIC -3,6451 -3,6171 -3,6047 -3,5730
HQC -3,6618 -3,6506 -3,6550 -3,6403
AIC -4,6660 -4,6764 -4,6929 -4,7586
Jeczmien pasz. — Pszenica kons. BIC -4,6386  -4,6203 -4,6086 -4,6459
HQC -4,6553  -4,6538 -4,6590 -4,7132
AIC -4,0759 -4,1114 -4,1468 -4,1885
Pszenica kons. — Kukurydza pasz. BIC -4,0479  -4,0553 -4,0625 -4,0758
HQC -4,0646  -4,0888 -4,1128 -4,1432
AIC -4,6712  -4,6677 -4,6655 -4,6693
Kukurydza pasz. — Pszenica kons. BIC -4,6432 -4,6116 -4,5812 -4,5566
HQC -4,6599 -4,6451 -4,6316 -4,6240
AIC -3,6565 -3,6725 -3,7110 -3,7069
Pszenica pasz. — Jeczmieni pasz. BIC -3,6286 -3,6164 -3,6268 -3,5942
HQC -3,6453 -3,6499 -3,6771 -3,6616
AIC -4,4423  -4,4467 -4,4669 -4,4973
Jeczmien pasz. — Pszenica pasz. BIC -4,4143  -4,3907 -4,3826 -4,3846
HQC -4,4310 -4,4242 -44330 -4,4519
AIC -4,0823  -4,1209 -4,1591 -4,1929
Pszenica pasz. — Kukurydza pasz. BIC -4,0544  -4,0649 -4,0749 -4,0802
HQC -4,0711  -4,0983 -4,1252 -4,1475
AIC -4,4377  -4,4379 -44661 -4,4770
Kukurydza pasz. — Pszenica pasz. BIC -4,4098 -4,3819 -43818 -4,3643
HQC -4,4265 -4,4154 -4,4322 -4,4316
AIC -4,0482  -4,0966 -4,1401 -4,1777
Jeczmien pasz. — Kukurydza pasz. BIC -4,0202  -4,0406 -4,0559 -4,0650
HQC -4,0369 -4,0741 -4,1062 -4,1324
AIC -3,5416  -3,5564 -3,5551 -3,5567
Kukurydza pasz. — Jgczmien pasz. BIC -3,5136  -3,5004 -3,4709 -3,4410
HQC -3,5303  -3,5339 -3,5212 -3,5113

Zrédlo: Obliczenia whasne.
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W tabeli 7 podano wyniki estymacji poszczegdélnych modeli z liczba op6z-
nieni 4. Pogrubiong czcionka zaznaczono oceny parametréw istotnych na pozio-
mie a=0,05. W réwnaniu dla pszenicy paszowej, gdzie za zmienng objasniajaca
przyjeto pszenicg konsumpcyjna, obie zmienne s istotne przy opdznieniu réw-
nym 1 (zmienna ,,pszenica paszowa’ jest rGwniez istotna przy opdZnieniu row-
nym 3, a ,,pszenica konsumpcyjna” przy opéznieniu — 4). W rdwnaniu dla psze-
nicy konsumpcyjnej, gdzie za zmienng objasniajaca przyj¢to pszenicg paszowa,
obie zmienne sg istotne przy opdznieniu réwnym 1, a pszenica konsumpcyjna
rowniez przy opdznieniu 4. W rownaniu dla jeczmienia paszowego, gdzie zmien-
ng objasniajaca jest pszenica konsumpcyjna, obie zmienne sg istotne przy opoz-
nieniu rownym 1, a pszenica konsumpcyjna réwniez przy op6znieniu rze¢du 3.
Natomiast w réwnaniu dla pszenicy konsumpcyjnej, gdzie zmienng objasnia-
jaca jest jeczmien paszowy, obie zmienne sg istotne przy opdZnieniach réw-
nych 11 4. Co wigcej, zmienna jgczmiefi paszowy jest istotna przy wszystkich
przyjetych poziomach opézniei. W réwnaniu dla kukurydzy paszowej, gdzie
za zmienng objasniajaca przyjeto pszenice konsumpcyjna, opéznione wartosci
pszenicy konsumpcyjnej nie sg istotne, podobnie jak w réwnaniu dla pszenicy
konsumpcyjnej ze zmienng objasniajaca ,.kukurydza paszowa” nie sg istotne
opdZnione wartoSci tej zmienne;j.

W réwnaniu dla jgczmienia paszowego z pszenica paszowa, przyjeta za
zmienng objasniajaca, istotne sg obie zmienne opdznione o 1 oraz pszenica pa-
szowa z opdznieniem rze¢du 3, a w rOwnaniu dla pszenicy paszowej, z jeczmie-
niem paszowym jako zmienng obja$niajaca, istotne sa obie zmienne opdZnione
o 1 oraz zmienna ,,pszenica paszowa” opdézniona o 3 i 4, jak rOwniez zmien-
na ,,jeczmien paszowy” op6zniona o 2. W réwnaniu dla kukurydzy paszowe;j,
zmienna obja$niajagca w postaci pszenicy paszowej jest istotna tylko przy op6z-
nieniu réwnym 1, za§ w rownaniu dla pszenicy paszowej opdZnione wartosci
zmiennej objaSniajacej ,.kukurydza paszowa” nie sg istotne. Podobna sytuacja
ma miejsce w rownaniu dla kukurydzy paszowej, gdzie zmienng objasniajaca
jest jeczmien paszowy.

Natomiast w réwnaniu dla jeczmienia paszowego kukurydza paszo-
wa jako zmienna objasniajaca jest istotna tylko przy opdznieniu rownym 2.
Uwzglednienie wigc w poszczegdlnych rownaniach odpowiednich opdznio-
nych zmiennych pozwala lepiej wyjasnia¢ i1 przewidywacé ksztattowanie si¢
badanych zjawisk.
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Tabela 7

Wybrane wyniki estymacji modeli VAR dla pszenicy konsumpcyjnej, paszowej,
jeczmienia paszowego i kukurydzy paszowej z liczba opoznien 4.

Pszenica kons. — Pszenica pasz.

Pszenica pasz. — Pszenica kons.

Pszp_1
Pszp_2
Pszp_3
Pszp_4
Pszk 1
Pszk 2
Pszk 3
Pszk 4

0,2286
-0,1201
0,2969
-0,0422
0,4229
0,0950
0,0210
-0,2001

Pszk_1 0,3223
Pszk_2 0,0129
Pszk_3 -0,0282
Pszk_4 -0,2215
Pszp_1 0,2068
Psz p_2 0,0072
Pszp_3 0,1384
Psz p_4 0,0929

Pszenica kons. — Jeczmien pasz.

Jeczmien pasz. — Pszenica kons.

Jeczp_1
Jeczp_ 2
Jeczp_3
Jeczp_4
Pszk 1
Pszk 2
Pszk 3
Pszk 4

-0,3113
-0,1289
-0,0462
0,0121
0,4794
0,1179
0,2500
0,1976

Pszk_1 0,3682
Pszk_2 0,0043
Pszk_3 0,0080
Psz k_4 -0,2259
Jeczp_1 0,1030
Jeczp 2 0,1486
Jeczp_3 0,1396
Jecz p_4 0,1353

Pszenica kons. — Kukurydza pasz

Kukurydza pasz. — Pszenica kons.

Kuk p_1
Kuk p_2
Kuk p_3
Kuk p_4
Pszk_1
Pszk_2
Pszk 3
Pszk_4

0,3068
0,1896
0,2909
-0,2056
0,1585
-0,0292
0,0784
-0,1096

Pszk_1 0,4264
Pszk_2 0,0610
Psz k_3 0,0567
Pszk_4 -0,1125
Kuk p_1 0,0512
Kuk p_2 0,0546
Kuk p_3 0,0540
Kuk p_4 -0,0210

Pszenica pasz. — Jgczmien pasz.

Jeczmien pasz. — Pszenica pasz.

Jeczp_1
Jeczp_2
Jecz p_3
Jeczp_4
Pszp_1
Pszp_2
Pszp_3
Pszp_4

-0,2946
-0,1072
-0,0022
0,0664
0,3971
0,1170
0,4005
-0,1350

Pszp_1 0,4617
Psz p_2 -0,0966
Pszp_3 0,2582
Psz p_4 -0,2332
Jeczp_1 0,0100
Jeczp 2 0,1081
Jeczp_3 0,0616
Jeczp_4 0,0629
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cd. tab. 7

Pszenica pasz. — Kukurydza pasz.

Kukurydza pasz. — Pszenica pasz.

Kuk p_1 0,2967 Pszp_1 0,4948
Kuk p_2 0,1853 Pszp_2 -0,0760
Kuk p_3 0,2735 Pszp_3 0,2937
Kuk p_4 -0,2135 Pszp_4 -0,1719
Pszp_L 0,1504 Kuk p_1 0,0070
Psz p_2 -0,0087 Kuk p_2 0,1050
Pszp_3 0,0949 Kuk p_3 -0,0242
Psz p_4 -0,0442 Kuk p_4 -0,0065

Jeczmien pasz. — Kukurydza pasz

Kukurydza pasz. — Jgczmien pasz.

Kuk p_1 0,3476 Jeczp_1 -0,1566
Kuk p_2 0,1742 Jeczp 2 0,0327
Kuk p_3 0,3095 Jecz p_3 0,1242
Kuk p_4 -0,2415 Jeczp_4 0,1336
Jeczp_1 -0,0198 Kuk p_1 -0,0189
Jeczp_ 2 0,0772 Kuk p_2 0,1754
Jecz p_3 0,0228 Kuk p_3 0,0849
Jeczp_4 0,0222 Kuk p_4 -0,0241
Zr6dto: Obliczenia whasne.
Podsumowanie

Obecnie na Swiecie ma miejsce postgpujaca globalizacja i komputeryzacja
handlu na rynkach finansowych i towarowych. Tendencje te znajduja odbicie
w coraz wigkszym stopniu skomplikowania proceséw rynkowych, bedacych
przedmiotem analiz ekonomicznych. To z kole1 wymusza stosowanie coraz bar-
dziej wyrafinowanych narzedzi badawczych. W przypadku danych w postaci
szeregdw czasowych (nie tylko finansowych) s to czgsto metody szeroko rozu-
mianej ekonometrii finansowej. Wspéiczesnie do modeli ekonometrii finanso-
wej zalicza si¢ dwie grupy modeli: modele ekonometrii dynamicznej (takze te,
ktére powstaty przed 1982 rokiem) i modele tworzone oraz rozwijane wylacz-
nie na potrzeby finansowych szeregéw czasowych.

Budowa modeli opisujacych konkretne zjawiska musi by¢ jednak poprze-
dzona badaniami pozwalajacymi na poznanie wilasnosci modelowanych sze-
regdw czasowych, co najczeSciej polega na sprawdzeniu, czy szereg jest sta-
cjonarny, czy wartoSci szeregu zmieniaja si¢ w sposéb losowy, czy w szeregu
mozna wyodrgbnié sktadowa w postaci trendu deterministycznego i sktadowa
periodyczna, czy zmiany w szeregu maja charakter liniowy czy nieliniowy, oraz
dopasowaniu rozktadu teoretycznego do danych empirycznych [29].

Celem niniejszej pracy byta analiza przyczynowosci w sensie Grangera cen
na rynku zb6z w Polsce. Poprzedzono ja charakterystyka szeregéw czasowych,
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ztozonych z cen zb6z i ich logarytmicznych przyrostéw. Aby odpowiedzie¢ na
pytanie, czy zmiany cen danego zboza sa przyczyna w sensie Grangera zmian
cen innego zboza, po uprzedniej weryfikacji stacjonarnoSci rozpatrywanych
szeregdw czasowych, zastosowano test przyczynowos$ci Grangera w postaci
statystyki Walda. Dla poszczegdlnych par zmiennych budowano i estymowano
odpowiednie modele VAR. Otrzymane wyniki, cho¢ niejednoznaczne, ujawni-
ty wystgpowanie zaleznoSci przyczynowych w sensie Grangera na rynku zb6z
w Polsce w latach 2007-2011. Oznacza to, ze przyrosty cen poszczegélnych
zb6z moga byc¢ lepiej prognozowane, gdy uwzgledni si¢ odpowiednio opdznio-
ne przyrosty cen pozostatych analizowanych zbdz.
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THE ANALYSIS OF GRANGER CAUSALITY ON THE POLISH
CEREALS MARKET IN 2007-2011

Summary

The objective of the paper was to analyse the Granger causality on the Polish cereals mar-
ket. The analysis concerned the 2007-2011 period. The empirical data are average weekly
crop prices gathered in the Integrated Agricultural Market Information System and acces-
sible at the website of the Ministry of Agriculture and Rural Development. Their logar-
hythmic growths constituted a basis for selected descriptive statistics, and then, the normal
distribution and the stationary of time series were verified. The last stage of the analysis was
the analysis of Granger causality. To answer the question, whether price changes of a given
cereal type are a Granger cause of price changes among another cereal types, Granger test
with verification in the form of Wald statistic was used. The results obtained revealed the
occurrence of Granger causality in the analysed period, albeit not for all cereal types.



