QP Wik

INSTYTUT EKONOMIKI ROLNICTWA &g
| GOSPODARKI ZYWNOSCIOWEJ
,,;-—//./,PANSTWOWY INSTYTUT BADAWCZY

//:j// 075 . 20"®

Ryzyko kursowe a handel zagraniczny
produktami rolno-spozywczymi Polski

dr tukasz Ambroziak
dr Iwona Szczepaniak

Zaktad Ekonomiki Przemystu Spozywczego

Jachranka, 23-25 listopada 2016 r.




Wybrane definicje ryzyka kursowego

Wahania kursu walutowego a handel zagraniczny
— wybrane aspekty teoretyczne i przeglad
dotychczasowych wynikow badan

Kurs walutowy a handel rolno-spozywczy Polski

Wptyw wahan kursu walutowego na handel
zagraniczny produktami rolno-spozywczymi Polski



,Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wahan kursu jednej waluty
w stosunku do innej. Wahania kursu walutowego mogg doprowadzic
zarowno do pogorszenia sytuacji finansowej jednostki, jak i do jej
poprawy. Zrédtem ryzyka jest fakt niemoznosci doktadnego
przewidzenia kierunku i skali wahan kursu”

Narodowy Bank Polski

,Potencjalne zmiany dochodu spowodowane nieoczekiwanymi
zmianami kursu waluty obcej”

M. KalinowskKi

,Exchange rate risk relates to the effect of unexpected exchange
rate changes on the value of the firm”

Miedzynarodowy Fundusz Walutowy



Zatozenia analizy i zrodta danych

Eksport i import produktéw rolno-spozywczych Polski do/z Unii
Europejskie] (UE-27);

Sekcja 0 i 1 standardowej klasyfikacji handlu miedzynarodowego
SITC (Standard International Trade Classification);

Dane kwartalne 1Q 2004 — 2Q 2016 (rok bazowy — 2003);

Zrodto danych:

Gtowny Urzad Statystyczny — wartos¢, ceny i wolumen handlu
produktami rolno-spozywczymi;

EUROSTAT,

Narodowy Bank Polski — kurs EUR/PLN.



Nominalny versus realny kurs walutowy

= Nominalny kurs walutowy (NER) — cena jednej waluty
wyrazona w innej walucie; cena jednostki waluty
pienieznej innego kraju wyrazona w walucie krajowej
(np. 4,30 zt za euro).

« Kurs nominalny nie uwzglednia skutkow zmian cen
w poszczegolnych krajach.

= Realny kurs walutowy (RER) — nominalny kurs walutowy

skorygowany o poziom cen w obu krajach.

o

zmiana realnego ARER = NERO
kursu waluty B ACP| 40MESUC g zmiiany cen w kraju

ACP| 9" ¢ zmiany cen za granica



= Deprecjacja ztotego w stosunku do euro (zatozenie: brak
zmian cen w UE | Polsce):

» spadek cen polskich towarow w UE =»wzrost konkurencyjnosci
cenowej polskich towarow =» wzrost popytu na polskie produkty
na rynku unijnym:

» =>Kkierunek zmiany wartosci eksportu zalezy od tego, czy dominuje efekt
iloSciowy czy cenowy;

= =>»eksport wyrazony w walucie obcej wzrosnie w sytuacji, gdy wzrost ilosci
eksportowanych towaréw przewyzsza spadek ich ceny.

* wazrost cen zagranicznych towarow na polskim rynku =»spadek
konkurencyjnosci cenowej towarow importowanych =»spadek
popytu na towary importowane:

= =»spadek wartosci importu.

Warunek Marshalla-Lernera: Aby nastgpita poprawa bilansu handlowego,
suma wartosci cenowej elastycznosci zagranicznego popytu na eksport
i krajowego popytu na import musi by¢ wieksza od jednosci.



Przeglad wynikow badan nt. wptywu

wahan kursu na handel rolno-spozywczy

= Niejednoznaczny wptyw wahan kursu na handel zagraniczny.

= Niewiele badan dotyczgcych wptywu wahan kursu na handel
zagraniczny Polski ogotem:

Przystupa, Barteczko (2006) — malejgcy wptyw kursu na eksport;

Bilski (2012) — ,kurs nie stanowit w latach 2002-2009 czynnika, ktory
szczegolnie silnie wptywat na zmiany eksportu Polski”;

Stefanski (2005, 2006) — ,kurs walutowy stanowi istotny czynnik
wptywajgcy na bilateralne obroty handlowe Polski z gtéwnymi partnerami”.

= Kurs a handel rolno-spozywczy Polski:

Przystupa (2008) — znaczenie zmian realnego kursu ztotego w wyjasnianiu
eksportu zywnosci do UE (SITC 0+1) zmalato z 30% w 1998 r. do 17%

w 2007 r., a importu zywnosci do UE (SITC 0+1) wzrosto z 18% do 22%.
Figiel i in. (2014) — ,pozytywny wptyw zmiennosci kursowej na bilans
handlowy (niski poziom awersji do ryzyka wsrod krajowych eksporteréow);
zmiany kursu walutowego wyjasniajg jedynie okoto 4% zmiennosci salda
handlu zagranicznego produktami rolno-spozywczymi w horyzoncie 2 lat;

nieco wieksze znaczenie mozna przypisa¢ zmiennosci kursu walutowego

PLN/EUR (okoto 9%)". .
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Nominalny i realny (deflowany jednostkowymi
kosztami pracy) kurs ztotego do euro (2003 = 100)
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Nominalny i realny (deflowany wska
konsumpcyjnych) kurs ztotego do euro (2003 = 100)
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Wptyw wahan kursu walutowego na handel

produktami rolno-spozywczymi Polski z UE
— metoda ilosciowa (1)

Wolumen eksportu kraju |
W grupie towarowej |

inj _ .I:VX (Dforeign’ RER)

/ N\

popyt realny kurs
zewnetrzny walutowy

Wolumen importu kraju |
W grupie towarowej |

VM ' _ .I:VM (Ddomestic’ RER)

/ N\

popyt realny kurs
Krajowy walutowy




Wptyw zmian kursu walutowego na handel

produktami rolno-spozywczymi Polski z UE
— metoda ilosciowa (2)

Wolumen eksportu kraju j w grupie towarowej i

VX = oy + VX + 2,AVM i, + 2, ARER

— 1 N

Wolumen eksportu Zmiana wolumenu Zmiar\llsarlﬁ?;r\:ve;g%kursu
Polski w grupie importu UE w grupie J
towarowej e deflowanego
: ] towarowej dnostk " :
w okresie bazowym jednostkowymi kosztami

pracy w Polsce i UE

Wolumen importu kraju j w grupie towarowej i

VM =, + VM +a,AGDP,_ + o, ARER

Wolumen importu Polski Zmiana realnego kursu
W grupie towarowej | Zmiana PKB Polski walutowego
w okresie bazowym deflowanego stopami

inflacji w Polsce i UE



Eksport do UE

Zywnosé Napoje

| zvylerzeta | tytor

zZywe

0 0,953*** 0,941***

VX ij (19,07) (35,54)

0,855* 0,684

VM iEU (1,53) (0,73)
0,379** -0,578*

RERULC (1,99) (-1,93)
¢ 0,440 0,462**

LOns (0,95) (2,48)

R2 0,95 0,97

|.obs. 50 50

Uwaga: ***, ** * - oznaczajg poziom statystycznej istotnosci — odpowiednio 1%, 5%, 10%;

Import z UE
Zywnosé Napoje
| zvylerzeta | tytor
zZywe
VM © 0,963*** 0,951 ***
J (32,32) (26,71)
1,354*** 2,504 ***
GD PPL (2,70) (4,91)
-0,201 0,130
RERCPI (-1,32) (0,63)
t 0,333 0,307
cons (1,27) (1,38)
R2 0,97 0,97
|.obs. 50 50
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W warunkach kurséw ptynnych ryzyko kursowe jest jednym
Z rodzajow ryzyka, na ktore narazeni sg przedsiebiorcy
prowadzgcy wspotprace z zagranica.

Wahania kursu walutowego wptywajg m.in. na saldo obrotow
handlowych tylko w krotkim okresie. Kierunek i sita ich wptywu
zalezy w szczegolnosci od cenowej elastycznosci zagranicznego
popytu na eksport i krajowego popytu na import.

W latach 2004-2008 realny kurs ztotego do euro (deflowany
zarowno jednostkowymi kosztami pracy, jak i stopami inflaciji)
malat (aprecjacja ztotego). W 2009 r. nastgpito odwrocenie
tendencji — nastgpita wyrazna deprecjacja ztotego wobec euro.
W latach 2010-2011 kurs ztotego do euro ponownie malat, a od
2012 r. brak wyraznej tendencji zmian.

18



Z 0szacowanego rownania regresji wynika, ze w latach
2004-2016 wzrost kursu ztotego do euro (deprecjacja ztotego)
przyczyniat sie do wzrostu wolumenu polskiego eksportu
Zywnosci i zwierzat zywych oraz do spadku wolumenu eksportu
napojow i tytoniu do Unii Europejskiej (na poziomie statystycznej
istotnosci odpowiednio 5% i 10%).

Nie udato sie w sposob statystycznie istotny wykazac kierunku
wptywu wahan kursu ztotego do euro na zmiany wolumenu
importu zywnosci i zwierzgt zywych oraz napojow i tytoniu

do Unii Europejskiej.
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Dziekujemy za uwage!
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