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potravin, gipadré vznik novych zerddélskych ploch. V navaznosti na tento rozbor bude
hodnotit souvislost mezi produkci biomasyiatem cen potravin a skétey rozsah
proklamovanéhoijinosu zivotnimu progdi.

Druhacast se bude zabyvat potencidlem a realnymi nakigd¥iti biomasy
v energetickém @myslu. Bude se snazit odpmiét na otazku, zda je jeji vyuZziti pro vyrobu
elektiny ekonomicky smyslupIné nebo jde-li jen o in (pripadré vyuzivani) danych
naizeni.Velky diraz bude kladen také na analyzu cen pro koncovabitebitele.
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realné néklady na biopaliva a mozné&mmv petrochemickém pmyslu.
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1 Uvod

Tekuta biopaliva jako potencidlni nahrada fosilnich paliv se zacala objevo-
vat v 70. letech v reakci na ropnou krizi. Nékteré staty, predevsim USA a
Brazilie, zavedly systém podpory produkce biopaliv, ktery stal za neprilis
rychlym avsak stalym rtustem vyrobenych objemt v dalsich dvaceti letech.
Znacny zajem o témata energetické bezpecnosti a klimatické zmény vedl
na prelomu stoleti k vyraznému rozsiteni statni podpory, ktera spolecné se
zvySujicimi se cenami ropy stoji za dramatickym nartstem vyprodukova-
nych objemi biopaliv v poslednich deseti letech. Existuje ovSem fada studif,
které upozoriiuji na moznou souvislost mezi zavadénim zminénych regulaci
a narustem cen zemédélskych komodit, ktery vyvrcholil potravinovou krizi
v roce 2008. Protoze vysoké ceny potravin dopadaji na vyznamnou ¢ast po-
pulace, je pii zavadéni regulaci nutné tento aspekt brat v potaz. K tomu
je zapotiebi hlubsi porozuméni vztahiim mezi komoditami energetickych a
potravinovych trh.

Tato préace zkoumé vazby mezi dvanacti produkty - fosilnimi palivy, bi-
opalivy a potravinami. Kromé provazanosti v celém sledovaném obdobi si
klade za cil zhodnotit vliv zavedeni amerického regulac¢niho opatieni Energy
Policy Act z roku 2005. K posouzeni pritomnosti dlouhodobych rovnovaz-
nych vztahii mezi komoditami je vyuzit model Johansenovy kointegrace.
Kréatkodobé provazanost je vySetfovana za pomoci Grangerovy kauzality
aplikované v error correction modelu a vektorové autoregresi. Na rozdil od
vétsiny ostatnich praci je pouzito pomérné sSiroké portfolio komodit, s nimz
je v jeho plném rozsahu zachazeno striktné symetricky. Vysledky tak nejsou
ovlivnény mnozstvim apriornich predpokladii, a mély by proto poskytovat
nezkresleny obraz o povaze vztahii na zkoumanych trzich.

Cast 1, ktera o biopalivech pojednava obecné, je fazena nasledovné: Sekce

2 pojednava o specifikich etanolu a bionafty, sekce 3 o politickém pozadi



produkce biopaliv a sekce 4, ktera cast uzavird, sleduje vyvoj biopalivové
legislativy v ruznych regionech.

Nasleduje ¢ast 2, ktera se zabyvéa provedenou analyzou dat. Sekce 5 vy-
svétluje, ¢im a proc se tato prace lisi od ostatnich a na jaké otédzky by méla
nalézt odpovédi. Sekce 7 a 8 popisuji pouzita data, respektive metodologii.

V poslednich dvou sekcich jsou shrnuty a nasledné diskutovany vysledky.

Cast 1
Prehled

2 Druhy biopaliv

Biopalivo je v Sirsim slova smyslu témér jakykoli typ paliva, jehoZ energie
pochazi z biologicky zachyceného uhliku'. Mezi biopaliva se tak fadi riizné
druhy tuhé biomasy, tekutych paliv a bioplynu. Tato prace se vSak vénuje
pouze tekutym biopaliviim, konkrétné etanolu a estertim (tzv. bionafté),
které slouzi jako substituty fosilnich paliv v prepravé. Zatimco etanol se
zpravidla vyrabi z cukru nebo rostlin obsahujicich vétsi mnozstvi skrobt a
jinych sacharidu, jako jsou napiiklad obiloviny, bionafta se vyrabi prevazné
z olejnin, jakymi jsou napiiklad Fepka olejna a sbéja, castecné pak i z orga-
nického odpadu (pouzity potravinaisky olej, odpadni zivoc¢isné tuky).

Jak ukazuje graf (1), objem vyroby etanolu vzrostl mezi lety 2000 a 2009
z necelych 17 na 72 miliard litri, objem vyprodukované bionafty pak z 0,8
na 14,7 miliard litra.

Tato sekce je kromé dale zminénych zdroju zpracovana podle Cheng and
Timilsina [2011], OECD [2008| a Kristoufek et al. [2011].

Do této definice pfirozené nespadaji fosilni paliva, nebot uhlik v nich obsaZeny se
uhlikového cyklu netcastnil skuteéné dlouho.
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Graf 1: Svétova produkce palivového etanolu a bionafty (tidaje pro rok 2009
jsou odhad)
Zdroj: Sorda et al. [2010]

2.1 Etanol

Jak napovida tabulka (1a), nejvétsim svétovym producentem etanolu jsou
Spojené staty nasledované Brazilii a se znaénym odstupem také Evropskou
unii. V USA byl v roce 2010 podil etanolu na spotiebé méreny v galonech
ekvivalentu benzinu 6,5%. V Brazilii je tento podil nepomérné vyssi - v roce
2009 dosahoval az 50%.

V soucasnosti se bioetanol jako palivo pro automobily pouziva nejcas-
t&ji v nizkopodilovych smésich. V EU jde zpravidla o 10% etanolu a 90%
benzinu, v nékterych zemich je tento podil jen pétiprocentni. Tyto smési
1ze spalovat ve standardnich zéZzehovych motorech, zatimco smési s podilem
etanolu vy$sim nez 30% vyzaduji jisté apravy. Jiz nékolik let funguji v Bra-
zilii — v jinych zemich se zacinaji teprve objevovat — flex-fuel automobily,
které mohou spalovat libovolny pomér benzinu a etanolu. To samoziejmé
predstavuje vyhodu pro spotiebitele, ktery je tak chrénén proti relativnimu
zvySeni ceny jednoho paliva, zaroven vSak hloubéji provazuje trh benzinu a

etanolu.



Naprosté vétsina etanolu se dnes vyrabi z kukufice a cukrové titiny. Ku-
kufice se uziva v regionech s mirnym klimatem, jako jsou naptiklad Spojené
staty. Zde bylo v roce 2006 zhruba 20% jeji produkce urc¢eno k vyrobé paliv.
V Brazilii, kde je dominantnim zdrojem cukrova titina, se k vyrobé eta-
nolu spotiebuje dokonce vice nez 55% z jejiho celkového objemu. Dalsimi
uzivanymi plodinami jsou obili, cukrova Fepa a maniok (cassava).

Vyroba etanolu spo¢iva v kvaSeni cukru ziskaného bud pifimo z cuk-
rové titiny (pfipadné fepy), nebo nepiimo preménou ze skrobt obsazenych
v obilninach. Skroby je vSak navic nutné rozstépit na jednoduché cukry pii
vysokoteplotnim enzymatickém procesu, coz je energeticky narocné. Cukr je
posléze kvasen za pomoci kvasinek a jinych mikroorganismi. V celém pro-
cesu vznikd fada vedlejsich produkti, jejichz vyuzitim lze vyrobu znacné
zlevnit. Jedna se pfedevsim o na proteiny bohaté krmivo nebo stonky pou-
zitelné jako topivo ve vyrobnim procesu.

Etanol mé antidetonac¢ni vlastnosti, a je tedy vhodny jako pifimés pro
zvySeni oktanového c¢isla. V nékterych zemich, predevsim pak ve Spoje-
nych statech, poptavka po etanolu jako antidetonac¢nim cinidlu roste. To
je zpusobeno odklonem od doposud uzivanétho MTBE (Methyl tert-butyl
ether), ktery i pfi nizkych koncentracich v pitné vodé ohrozuje lidské zdravi.
Prestoze energetickd hustota etanolu dosahuje ve srovnani s benzinem jen
asi dvou tfetin, mize automobil s patfiéné upravenym motorem ujet stej-
nou vzdalenost na litr paliva jako benzinova verze téhoz automobilu. To
je zpisobeno vysokym oktanovym ¢islem etanolu a jeho vysokym mérnym
skupenskym teplem vyparovani, které dohromady umoziuji relativné velky
kompresni pomér v upravenych motorech. Etanol je tékavéjsi nez benzin a
zvlasté pak pfi teplej$im pocasi muze vyzadovat specidlné upravené smeési.
Nevyhodou je také jeho schopnost vazat vodu, kterd muze bez pridani anti-

koroznich aditiv zptsobovat korozi motoru.



Oblast | 2007 | 2008 Oblast | 2007 | 2008

USA 24360 | 33737 EU 27 7377 | 9164
Brazilie | 18815 | 24261 USA 2733 | 3078
EU 27 2138 2748 Argentina | 522 1550
Cina 1822 1882 Brazilie 457 1238
Kanada 830 892 Austrélie | 524 1051
Thajsko 297 337 Malajsie 240 609
Kolumbie | 281 296 Indonésie | 327 405
Indie 198 247 Indie 114 227
Australie 99 97 Kanada 99 114
Ostatni 311 480 Ostatni 895 1036

Svét 49112 | 64981 Svét 13060 | 18472

(a) Etanol (b) Bionafta

Tabulka 1: Produkce biopaliv v milionech litra podle zemi/regiontu
Zdroj: Renewable Fuel Asociation, 2010.

2.2 Bionafta

Jak bylo zminéno vyse (viz napf. tabulka (1)), vyroba bionafty v souc¢asnosti
zdaleka nedosahuje takovych objemu jako vyroba etanolu. Tabulka (1b) uka-
zuje, Ze ¢elnim producentem je Evropska unie (7,3 miliard litrti) nasledovana
se znafnym odstupem Spojenymi staty (2,7 miliard litra).

Bionaftu je mozné vyrabét z fady rostlinnych a dokonce i Zivoc¢isnych
oleji. Nejuzivanéjsimi plodinami jsou v soucasnosti Fepka olejna, kteréd je
zdrojem pro vétsinu produkce v EU, a olej ze sojovych bobii, ze kterého se
vyrabi az 90% amerického objemu.

Bionafta je stejné jako etanol michana s konvenénim palivem, zpravidla
jako pétiprocentni primés. V nékterych zemich, napiiklad v Némecku, je
prodavana i v tficetiprocentni smési nebo ve své Cisté podobé, kterou je
mozné spalovat v motorech upravenych pro tento ucel (OECD [2008]).

Standardnim postupem pro vyrobu bionafty je transesterifikace p¥irod-

nich oleju ¢ zivoc¢isnych tuki. Za pomoci filtrace jsou odstranény necistoty



a voda a takto precistény tuk se smisi s alkoholem (nejc¢astéji metanol) za
pritomnosti katalyzatoru (zpravidla hydroxidu sodného ¢ draselného). Mo-
lekuly oleje (triglyceridy) se roz$tépi na estery (bionafta) a glycerol, které
se nasledné oddeéli a procisti. Kromé glycerolu vznika jako vedlejsi efekt
i glycerin, ktery se vyuziva v potravinarstvi, zdravotnictvi a kosmetickém
primyslu.

Na rozdil od klasické nafty neobsahuje bionafta siru, ma velmi dobré ma-
zaci uCinky a vySsi cetanové ¢islo (udava kvalitu nafty z hlediska vznétové
charakteristiky — jde o obdobu oktanového ¢isla u benzinu). Relativné dobré
rozpoustéci vlastnosti maji sva pozitiva i negativa — u novych motort zabra-
nuje vzniku organickych usazenin v palivovém systému, avsak u motort, kde
bylo dfive pouzivano palivo bez piidavku bionafty, mtze dochézet k nezddou-
cimu rozpousténi jiz vzniklych usazenin a naslednému zanéseni palivovych
filtrii. Bionafta mé ve srovnéni s klasickou naftou jen 90% energetickou hus-
totu, avsak diky lepsim mazacim vlastnostem a vyssimu cetanovému ¢islu je

vzdélenost ujeta na litr paliva srovnatelné.

3 Politické pozadi produkce biopaliv

Jednou z hlavnich pfi¢in vysokého zdjmu o biopaliva v poslednim desetileti
je z velké Casti jisté politickd podpora jak biopaliv, tak jinych obnovitel-
nych zdroju energie ve vyspélych zemich. Vzhledem k vysokym produkénim
nékladim ve srovnani s fosilnimi palivy a nutnosti Gpravy stavajicich lo-
gistickych siti je nepravdépodobné, Ze by v soucasnosti biopaliva v dopraveé
mohla prinaset zisky bez vefejné podpory (neplati pro Brazilii). Tato sekce
je kromé déle zminénych zdroji zpracovana podle OECD [2008], Kristoufek
et al. [2011], Pons [2008|, Rajagopal and Zilberman [2007| a Sorda et al.
[2010].



3.1 Politické cile
3.1.1 Diuvody pro podporu biopaliv

Divodu pro podporu uzivani biopaliv je mnoho a lisi se jak napii¢ zemémi,
tak politickym spektrem. Lze vSak identifikovat nékolik takovych, které jsou

proklamovany vétsinou statu:

Zabezpeceni dodavek energii Primyslové zemé jsou vysoce zavislé na
fosilnich palivech, zvlasté pak na ropnych produktech. Prévé zavislost na
ropnych produktech se zda byt problematicka a to hned z nékolika duvodii.
Znacna cast ropy pochézi z politicky nestabilnich regionti. Existuje tedy
nemalé riziko preruseni jejich dodavek a nésledného zvyseni cen. Panuje také
obava, 7ze vytézitelné zésoby ropy se budou v nadchazejicim stoleti vyrazné

ztencovat a cena ropy poroste nad tinosnou mez.

Zlepseni zivotniho prostiedi Stejné jako u jinych obnovitelnych zdroju
energie, i pouzivani biopaliv by mélo zmensit dopad lidské ¢innosti na pii-
rodu. Rozvoj biopaliv je pro mnohé zemé cestou, jak snizit emise oxidu uhli-
¢itého a jinych sklenikovych plynt a dostat tak svym zavazkim vyplyvajicim
z Kjotského protokolu a Ramcové tmluvy OSN o klimatickych zménach. A¢
nékteré nedavné prace naznacuji opak, vétSina studii dochazi k zavéru, ze
uziti biopaliv v dopravé snizuje emise sklenikovych plynt. Jako divod pro
podporu biopaliv je zminovéano i zlepSeni mistniho zivotniho prostiedi, pre-

devsim pak zvysSeni kvality vody a ovzdusi v méstskych oblastech.

Podpora zemédélstvi  Vytvareni novych odbytist zemédélskych pro-
dukti a zvyseni poptavky po nich je prinejmensim politicky zddouci zvlasté
s prihlédnutim k omezovani programu Spole¢né zemédélské politiky a jinych

podobnych programt mimo EU.
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Graf 2: Duvody pro podporu biopaliv.
Zdroj: OECD [2008|

Rozvoj venkova 'V nékterych zemich je jako cil spiSe nez podpora ze-
médeélstvi deklarovan celkovy rozvoj venkovskych oblasti, které zpravidla
zaostavaji za méstskymi oblastmi, co se ekonomického ristu tyce. Predpo-
klada se rychly rtst novych odvétvi spojenych s produkei biopaliv a s tim
souvisejici zvyseni zaméstnanosti.

Vyse zminéné cile by samoziejmé v delsim obdobi mély prispét k celko-

vému rozvoji hospodarstvi a zivotni Grovneé.

3.1.2 Priority politickych cila

Pro podporu biopaliv maji vlady fadu divodua a, jak bylo zminéno vyse,
1ze nalézt nékolik takovych, Ze je za své povazuje fada stati. Prifadit témto
cilim prioritu je obtizné, nebot jejich ,,zebiicky* se lisi nejen napfi¢ zemémi,
ale i napri¢ politickymi uskupenimi — navic se jisté budou vyvijet v cCase.
Presto OECD mezi lety 2007 a 2008 zkoumalo zebricky priorit 17 dota-
zovanych - svych ¢lenskych zemi a Evropské unie (zastupované Evropskou
komisi).

Jak je zfejmé z grafu (2) , z prizkumu vyplynulo, Ze sniZeni emisi skleni-

kovych plynt patii mezi hlavni priority témér vsech dotazovanych (15 z cel-
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kovych 17). A¢koli boj proti klimatickym zménam je zdaleka nejvyraznéjsi,
je tfeba podotknout, zZe ,,velké mnoZstvi zemi povazuje nekolik z danych cili
za velmi dileZité, coZ ukazuje, Ze motivace vétsiny vldd [...] je skupina cili
se stejnou prioritou, spiSe neZ jeden specificky il (OECD [2008], str. 25)

Je zfejmé, ze cile nejsou univerzalni a priority se tak budou lisit v riz-
nych regionech. Zatimco napiiklad na importu ropy zavisla Evropa prirazuje
znacny vyznam snizeni dovozl energii, jiné staty mu prikladaji minimalni
vahu. Prikladem muze byt Brazilie, ktera nejenze disponuje zasobami fosil-
nich paliv a velkou ¢ast své domaci spotfeby energie pokryje vyrobou ve
vodnich elektrarnach, ale zaroven je i nejvétsim exportérem etanolu.

Je tfeba poznamenat, ze cil ,Rozvoj venkova, vytvareni pracovnich mist®,
kterému rada stata priklada vysokou prioritu, se zdaleka netyka jen podpory
zemédeélcu. Jeho dilezitou soucasti je vznik a rozvoj stanic pro zpracovani
biomasy a jejich podpurné infrastruktury.

Jak jiz bylo Feceno, diivodi pro podporu biopaliv je fada a neomezuji se
tedy na téchto pét vybranych. Mezi dalsi ¢asté odpovédi v priazkumu OECD
pattily napiiklad sniZzeni energetické naroc¢nosti a diverzifikace nabidky ener-
gii v dopravé, podpora pfi zakladdni malych podnikt ¢elicich vysokym zfi-
zovacim nékladim, zlepSeni udrzitelnosti ekonomiky, rozvoj recyklujici spo-

lecnosti (recycling-based society) a posileni technologického rozvoje.

3.2 Druhy podpory biopaliv

Podpora biopaliv se v jednotlivych zemich lisi a to i v zemich Evropské unie.
Ta ve svych smérnicich stanovuje podil biopaliv v dopravé, je vSak zcela na
¢lenskych zemich, jak této hodnoty dosdhnou. Vlady pak mohou ovlivnit
produkéni a uzitny fetézec v riznych stadiich a riznymi zptisoby. Dale jsou
uvedeny v soucasnosti uzivané opatieni aplikovana ve vyrobé, distribuci a

spotfebé biopaliv.
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Opatreni ovliviujici produkci biomasy Jednou cestou ke snizeni ceny
vstupni suroviny, at jiz ve formé plodin ¢i biomasy, je poskytnuti piimych
dotaci na vyprodukovany objem vstupu. Pfikladem muze byt program pod-
pory energetickych plodin (Energy Crop Aid) zavedeny pii reformé Spole¢né
zemédélské politiky v roce 2003. Zatimco reforma odpoutala platby zemédél-
cum od vyprodukovaného mnozstvi ¢i oseté plochy a zavedla systém pausal-
nich plateb (Single Farm Payment), program Energy Crop Aid podporoval
produkci energetickych plodin pro priamyslové vyuziti platbami na hektar
oseté pudy. Takové plodiny mohly byt zaroven péstovany na neobdéléva-

nych plochach, aniz by tim zemédélec priSel o platby za jejich nevyuzivani.

Snizeni nikladd na infrastrukturu Ve srovnéni s fosilnimi palivy jsou
pocatecni naklady na ziizeni vyrobnich jednotek vyssi a podpora méa tak
¢asto formu snizovani nakladii na infrastrukturu. V1ady zhusta poskytuji
kapitalové dotace na néktera zafizeni ve vyrobé (napiiklad bioreaktory nebo
kogenera¢ni jednotky) nebo v distribuci (napiiklad palivové zasobniky a
pumpy). Je uzivan také systém statem garantovanych pujcek, jaky funguje

napiiklad v USA, kde jej mohou vyuzivat producenti etanolu.

Dotace na vyprodukované mnozstvi a garance ceny Podobné opat-
feni jako naptiklad Evropska unie uziva ¢i uzivala v ramci Spolecné zemé-
délské politiky pro podporu zemédélské produkee, lze pouzit i pro podporu
biopaliv. Vlada mize poskytnout objem financi tmérny mnozstvi biopaliva
nebo vyrobené energie. Poskytnout jej muze bud producenttiim biopaliv for-
mou piimé podpory na jednotku vystupu, nebo distributoriim a prodejciim
formou danovych tlev. Druhé varianta byla zavedena kuptikladu programem
Energy Policy Act v roce 2005 v USA.

Jinym zptsoben podpory je garance vykupni ceny biopaliv, ktera muze
nabyt bud formu nafizeni distributorim o minimalni vykupni cené, nebo ga-

rantovany odkup komodit statem. Tato minimélni cena je bud fixovana na
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nékolik let, aby poskytla producentiim rozumnou miru jistoty o budoucim
vyvoji podminek na trhu, nebo je periodicky upravovana. Druhé varianta
predchézi situacim, kdy se profitabilita kvili poklesu cen vyrobnich techno-
logii stane netmérné vysokou, jako tomu bylo v pfipadé provozu solarnich
elektraren v EU.

Cena miize byt déle zvySena o priplatek za prinos Zivotnimu prostiedi,
ktery se udéluje bud plo$né na obnovitelné zdroje, nebo nabyva ruznych vysi
podle preferenci vlad. Podobné funguje takzvany zeleny bonus, kde produ-
cent prodava za standardni velkoobchodni cenu a kupujici (tedy distributor)

mu poté zeleny bonus vyplati.

Opatreni ovlivnujici distribuci biopaliv Standardnim opatfenim pro
snizeni distribu¢nich nékladua je vraceni spotiebni dané zaplacené z paliv
s bio-primési. V takovém pripadé zpravidla velkoobchodni dodavatel zaplati
spotfebni dan ve chvili, kdy dodavé palivo na trh, a posléze miize narokovat
vraceni dané zaplacené z bio-primési. Pokud distributor nema dostate¢nou
danovou povinnost, proti které by sviij narok uplatnil, muze vratnou ¢astku
uplatnit na dani z pfijmu.

Na rozdil od produkéni faze je mozné v distribuci uzit mnozstevni po-
zadavky. Ty se mohou tykat jak prodanych objemu (v takovém piipadé
je nafizeno povinné pirimichavani biopaliv do paliv konvené¢nich), tak pro-
dejni infrastruktury (zde lze napiiklad stanovit minimalni prodany objem
na kazdé ¢erpaci stanici). Napiiklad ve Svédsku maji od roku 2006 ¢erpaci
stanice s roénim prodanym objemem paliv vy$sim nez 3000 kubickych metri
povinnost nabizet i obnovitelné paliva jako bioetanol, bionaftu nebo bioplyn.
Od roku 2009 zde byl limit prodanych biopaliv snizen z 3000 na 1000 metri
kubickych.

Opatieni ovliviujici spotiFebu biopaliv Chce-li vlada zvysit spotifebu

biopaliv, muze vyuzit opatfeni ke snizeni koncové ceny na nebo pod droven
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ceny fosilnich paliv. Naprosta vétsina zemi OECD nyni poskytuje na biopa-
liva vyjimku ze spotiebni dané a to bud neomezené, nebo na uréité mnozstvi.
Dansko, Norsko a Svédsko, které uzivaji dan z oxidu uhli¢itého, ji na biopa-
liva neuplatnuji. Nékteré zemé dale zavadéji vraceni dané z prijmu pii koupi
technologii podporujicich 8irsi vyuziti biopaliv, jakou jsou napiiklad flex-fuel

automobily umoznujici spalovani paliv s libovolné velkym podilem biopaliv.

Jiné formy podpory Vétsina zemi OECD zavedla programy podpory
vyzkumu a vyvoje obnovitelnych paliv. V soucasnosti je velky diiraz kladen
na biopaliva druhé generace, predevsim pak jejich komercni produkci.

V zajmu rozvoje domacich produkénich struktur nékteré zemé nebo je-
jich uskupeni (naptiklad Evropska unie) zavadi cla na dovazené biopaliva a
komodity urcené k jejich vyrobé. Takové opatfeni vSak podporuje skutecné
jen domaci producenty a nikoli uzivani biopaliv. Svym uc¢inkem jde spise
proti opatfenim zminovanym vyse, nebot zdrazuje vstupy, podobné jako by
je zdrazilo naptiklad uvaleni dané. Podobny efekt maji i jiné obchodni bari-

éry jako napfiklad normy jakosti paliv.

4 Vyvoj legislativy a formy podpory v jednot-
livych statech a regionech

Tato ¢ast prinasi prehled politik tykajicich se biopaliv v EU, USA a Brazilii,
jakozto nejvétsich producentti i konzumentt biopaliv . Cast o EU je zpraco-
vana podle Spencer et al. [2011], ENERS Energy Concept [2011] a Evropska
Komise [2005], ¢ast o USA podle Ziolkowska et al. [2010], Serra et al. [2008] a
Al-Riffai et al. [2010] a kone¢né ¢ast o Brazilii podle Kristoufek et al. [2011]
a Al-Riffai et al. [2010].
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4.1 Evropska unie

Pocatkem plana Evropské unie na podporu biopaliv se stala rezoluce Ev-
ropské komise z Cardifu ze dne 8. ¢ervna 1998. Ta deklarovala plan komise
podporovat biopaliva a obnovitelné zdroje obecné. V roce 2000 se v Zelené
knize o energetické ic¢innosti poprvé objevil cil nahradit do roku 2020 20%
konvené¢nich fosilnich paliv v silni¢ni dopravé palivy alternativnimi (nikoli
obnovitelnymi). Za substituty schopné dosdhnout alespon pétiprocentniho
podilu v nésledujicich letech oznacila komise biopaliva, zemni plyn a vo-
dik. Generalni direktorat pro energii a dopravu odhadoval (sam tento odhad
oznacoval za optimisticky), Ze za predpokladu aktivni politické podpory lze
uvedeny cil pfekonat o tfi procentni body.
Pevny ramec a zévazné cile dala biopalivoveé politice az smérnice 2003/30/EC

o podpote uzivani biopaliv nebo jinych obnovitelnych pohonnych hmot v do-
pravé (lidové nazyvana biopalivova smérnice) z 8. kvétna 2003. Ta predevsim
urcuje, ze Clenské staty museji zajistit minimalni podil biopaliv nebo jinych
obnovitelnych paliv na trhu a k tomu tic¢elu maji zavést narodni orienta¢ni
cile. ,Referencni hodnota pro tyto cile ¢ini 2 % a je vypocitina na zdkladé
energetického obsahu celkového mnozZstvi benzinu a nafty pro dopravni ucely
proddvaného na jejich trzich do 31. prosince 2005.” Evropska Rada [2003]
Pro rok 2010 je obdobné stanovena referencni hodnota 5,75%. Ve své Zprave
o pokroku ve vyuziti biopaliv v ¢lenskych zemich (Progress report on the use
of biofuels in EU Member States) uvedla Evropska komise, ze podil biopaliv
v roce 2005 byl 1% a nepodafilo se tak dosdhnout stanoveného dvoupro-
centnfho cile. Zaroven dogla k zavéru, ze v roce 2010 se nejspise podil bude
pohybovat okolo 4% oproti planovanym 5,75%. Ackoli pro rok 2010 nejsou
zatim k dispozici potfebna data, odhady pro tento rok uvedené v narod-
nich akénich planech pro energii z obnovitelnych zdroji jednotlivych zemi

Evropské unie naznacuji, ze se cile skute¢né nenaplni.
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V lednu 2007 predlozila Evropska komise rozsahly névrh tykajici se do-
déavek energii a klimatickych zmén, ktery pozdéji schvalili celni predstavitelé

¢lenskych zemi. Tento plan pozadoval
e 20% zvySeni energetické efektivity
e 20% snizeni emisi sklenikovych plynu
e 20% podil obnovitelnych zdroji na celkové spotiebé EU v roce 2020
e 10% podil biopaliv na celkovém objemu paliv pro pfepravu v roce 2020

Tento takzvany plan 20/20/20 byl vskutku ambiciézni, vezmeme-li v potaz,
ze v roce 2007 byl podil vyroby z obnovitelnych zdroji jen 8,5%. Po témér
roce byl prijat takzvany Klimaticko-energeticky balicek (Energy-Climate
Package) a na néj navazujici smérnice 2009/28/EC o podpofe vyuzivani
energie z obnovitelnych zdroji. Ta stanovuje jako zavazny cil dosdhnuti 3. a
4. bodu planu 20/20/20 (4. bod s drobnou zménou — viz dale), tedy do roku
2020 dosahnout 20% podilu obnovitelnych zdroji na celkové spotfebé EU
a 10% podilu energie z obnovitelnych zdroju na celkové energii v dopravée

kazdého ¢lenského statu.

20% podil obnovitelnych zdroji na celkové spotiebé EU v roce
2020 Podil obnovitelnych zdroju v celkové spotiebé EU je cil globélni
(v ramci EU) a kazdy z ¢lenskych stati se na ném podili raznou mérou.
Ta je uréena Evropskou komisi podle soucasného stavu v jednotlivych ze-
mich. Této miry navic staty nemuseji nutné dosahnout vlastnimi silami —
mohou vyuzit takzvanych kooperac¢nich mechanismi. Ty ,,zahrnuji , statis-
tické transfery”, kde se mohou vilddy clenskyjch stdti dohodnout na statistické
vgmeéné daného mnoZstvi vyprodukované obnovitelné energie. Dalsim mecha-
nismem je ,,spolecnyj projekt”, kde je identifikovdna urcita novd vijrobni jed-

notka a jeji vystup je sdilen clenskymai staty. Spolecné projekty tykajici se
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elektrické energie mohou byt uzavieny se tretimi zemémi, je-li splnéna Tada
podminek, predevsim je-li elektrina fyzicky spotirebovdina v Evropské unii.
Evropska Komise [2009]

10% podil obnovitelnych zdrojt v piepravé Naproti tomu podil ob-
novitelnych zdroju v dopravé je zavazny ve stejné mite pro kazdy stat. Du-
vodem je podle komise obava, ze doprava je sektor s nejrychleji se zvysujici
spotfebou energie. Podle jejTho modelu poroste spotieba paliva pro prepravu
do roku 2020 tempem 1% za rok. Posledni oficialni hodnota podilu bioslozky
v palivech je pro rok 2008, kdy dosahoval 3,5%, tedy asi o 0,75% méné, nez
stanovoval cil. Pro roky 2009 a 2010 neexistuji oficidlni hodnoty, avsak podle
odhadu Spencer et al. [2011] se podil pro rok 2010 pohybuje okolo 4,75%,

tedy asi procento pod cilovou hodnotou.

4.2 Spojené staty

Podpora biopaliv se v USA byla zavedena predevsim v reakci na ropnou krizi
v sedmdesatych letech, dale pak jako prostiedek ke snizeni emisi skleniko-
vych plyni a ke zvySeni poptavky po domacich zemédélskych produktech.
Existuji rizné druhy podpory na tirovni jednotlivych stati, které jsou dopl-
nény subvencemi na federalni irovni.

V roce 1978 byl prijat The Energy Tax Act, ktery zavadél podporu a da-
nové tlevy pro primési etanolu do benzinu. Podpora bionafty byla zavedena
az v roce 1998 v usneseni Conservation Reauthorisation Act. Povinné pii-
mési byly nafizeny usnesenim Energy Policy Act z roku 2005. To stanovilo
cile spotifebovaného objemu bioetanolu ve vysi 15,14 bilionu litri pro rok
2006 a 28,39 biliont litra pro rok 2012. Energy Independence and Security
Act z roku 2007 rozsitil povinné piimési i na naftu a stanovil celkové cile
podilu biopaliv na 34,07 bilionu litrt pro rok 2008 a 136,27 bilionu litri

pro rok 2022. Z téchto 136 bilioni litri konvenéni obilny etanol nesmi tvorit
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vice nez 56,78 biliont litra. Zbytek (tedy 79,49 bilionu litri1) musi byt tvoren
biopalivy druhé nebo vyssi generace?.

V soucasnosti jsou v USA k podpore biopaliv uzivany t¥i hlavni néstroje:
opatteni zvysujici vyrobu, podpora vstupnich faktort a spotfebni dotace.
Cla a povinné piimési prospivaji producenttim biopaliv skrze zvySovani ceny.
Cla na etanol (24% v ekvivalentu ad-valorem) jsou vyrazné vyssi neZ na
bionaftu (1% in AVE), coz omezuje dovoz, zvlasté pak ten brazilsky. Dalsi
podporou vyrobci jsou danové tlevy na paliva obsahujici bioslozku. Prave
tlevy ze spotiebni dané na zékladé objemu etanolu a bionafty (Volumetric
Ethanol/Biodiesel Excise Tax Credit) jsou nejvyraznéjsi slozkou podpory
biopaliv.

Zajimavé je, ze az donedavna hral etanol na americkém trhu s palivovymi
aditivy jen malou roli a trhu s okyslicovacimi aditivy dominoval MTBE
(metyl-tercio-butyl ether). Ten byl vSak pro svou toxicitu i pii velmi nizkych
koncentracich v mnoha statech zakazan a poptavka po etanolu, jeho hlavnim

substitutu, prudce stoupla.

4.3 Brazilie

Stejné jako ve Spojenych statech i v Brazilii byla podpora biopaliv zavedena
predevsim v reakci na ropnou krizi v roce 1973. Program Proalcool z roku
1975 zavadeél vyraznou podporu pro nabidku i poptavku po bioetanolu. Kladl
také velky diiraz na zvySovani podilu domaci produkce na celkové spotiebé.
Na pocatku devadesatych let byl tento program postupné ukoncen, avSak
byly zachovany mnohé danové pobidky a regulace trhu. Do roku 2000 pak
byla zrusena veskera podpora orientovana na produkei a ziistala jen opatient

pro zvySeni poptavky.

2Biopaliva druhé generace jsou paliva vyrobend z udrzitelnych vstupi. UdrZitelnost
vstupu je definovana mimo jiné na zakladé dostupnosti, ispory uhlikovych emisi a nizkého
dopadu na biodiverzitu. Piikladem mize byt etanol vyrabény z celulézy nebo moiskych
ras.
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Cast 1T
Analyticka cast

5 Zamér
Analyticka ¢ast této prace by méla zodpovédét dvé otazky:

e Projevuje se zvysujici se produkce biopaliv na provizanosti trhi po-

travin, biopaliv a fosilnich paliv?

e Jakym zpiisobem se tyto vztahy méni se zavedenim regula¢niho opat-

feni Energy Policy Act?

Existuje velké mnozstvi literatury zabyvajici se vztahy mezi cenami fosilnich
paliv, biopaliv a potravin. Casté jsou vyzkumy dlouhodobych rovnovaznych
vztahi (kointegrace), kratkodobé kauzality (zpravidla Grangerova kauza-
lita) a prelévani volatility (rizné formy vicerozmérnych GARCH modelu).
Nékteri autofi pak studuji vyvoj téchto vztahti v ¢ase, hledaji strukturalni
zlomy a snazi se urcit vliv urcitych svétovych udalosti na tento vyvoj.

Spoleénym prvkem velké ¢asti literatury zabyvajici se zminénou proble-
matikou je prace s pomérné omezenym mnozstvim komodit, jejichZz vzajemné
zavislosti jsou posuzovany. Uz to by mohl byt divod pro pouziti Sirstho port-
folia, které by umoznilo vytvorit uplnéjsi obraz struktury vztahtt mezi potra-
vinami a palivy. Druhym a snad padnéjsim divodem je moznost, Ze autori
maji tendenci zabyvat se kombinacemi komodit, které jsou potencialné zaji-
mavé - tieba tim, Ze u nich jakysi vztah (¢i jeho absenci) lze predpokladat.
Ani agregat takovych vysledkt pak nemusi byt reprezentativni a nemusi
presné vypovidat o obecnéjsich vztazich na trhu energii a potravin.

Aby se predeslo ovlivnéni vysledki vybérem komodit, je zkoumané port-
folio pomérné siroké (obsahuje ceny fosilnich paliv ze dvou raznych regiont

a zemédélské produkty, které nejsou béznymi vstupy pii vyrobé biopaliv).

19



O vztazich je navic zdmérné ¢inéno co nejméné apriornich predpokladi
(neberou se tak v potaz napiiklad vyrobni a spotfebni vztahy - vstup /vystup,
substitut /komplement). Z tohoto divodu je s jednotlivymi fadami zachazeno
striktné symetricky. Vztahy mezi komoditami jsou urcovany po dvojicich
Jkazda s kazdou” a tyto do jednotlivych systému vstupuji vzdy na stejné
trovni (jako endogenni proménné).

Co se tyce otazky provazanosti komodit v celém obdobi, skute¢né neni
nutné do modelu zavadét jakakoli vnéjsi omezeni. V pfipadé zkoumani vlivu
regulace je ovSem potieba rozdélit zkoumané obdobi na dveé ¢asti: pred a po
jejim zavedeni. Vzhledem k tomu, Ze vztahy jsou zkouméany po dvojicich, bylo
by nepraktické uziti riznych prahovych (threshold) modelu, které uréi zlom
,objektivné” na zékladé dat, nebot kazda zkoumana dvojice by méla zlom
vlastni. Proto je zlomovy bod ur¢en na 25. srpen 2005, kdy ve Spojenych
statech vstoupil v platnost Energy Policy Act (EPA). Je samoziejmé pravda,
ze arbitrarné zvoleny délici bod zavadi do systému velmi silné omezeni. I tak
Ize snad doufat, ze vysledky poskytnou vypovidajici obraz o celkové situaci
na trhu uvazovanych komodit pfed a po zavedeni regulace. Pfi vybéru dé-
lictho bodu postupovali stejné napiiklad Wu et al. [2011]. Raj¢aniova and
Pokrivéak [2011] nalezli strukturalni zlom v srpnu 2008 a sva data délili
podle néj. Je vSak nutno podotknout, ze pracovali s daty s po¢atkem v roce
2005 a zlom v tomto bodé tedy ani nalézt nemohli. Naopak Natanelov et al.
[2011] nalezli zlom odpovidajici dobé oznameni piipravy EPA, které o vice

nez rok predchézelo jeho schvaleni.

6 Prehled literatury

Empirické prace zabyvajici se vztahem mezi cenami potravin, biopaliv a fo-
silnich paliv se daji rozdélit do dvou hlavnich kategorii podle typu pouzitého
ekonomického, respektive ekonometrického modelu. Strukturalni modely bu-

dou v tomto textu zminény jen okrajové, vétsi pozornost bude vénovana
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redukovanym modelim, které jsou pro metodu uzitou v této praci relevant-

nejst.

6.1 Strukturalni modely

Jednoduché strukturalni modely pracuji s ekonomickymi a technickymi pred-
poklady a zpravidla se vyuzivaji pro nakladovou analyzu a posouzeni vynos-
nosti v pripadé jednotlivych aktéri. Na jejich zakladé lze posoudit napiiklad
proveditelnost zemédélskych projektii v zavislosti na technickych parame-
trech jako jsou ceny vstupi a vyrobnich procesi, vykupni ceny, ale také
majici 8irsi dopady biopalivovych mandatu pak vyuzivaji modely ¢astec¢né ¢i
vSeobecné rovnovahy. Nasleduji dvé prace, které jsou na pomezi struktural-
nich a redukovanych modeld. Jsou sice zaloZeny na zkoumani c¢asovych fad
ekonometrickymi metodami, zaroven ale obsahuji explicitni omezeni dana
predpoklady ekonomické teorie.

Ciaian and Kancs [2011] ke studiu kointegrace mezi ropou a zemédél-
skymi komoditami vyuzivaji vlastniho vertikdlné integrovaného multi-input,
multi-output modelu, u kterého uvazuji dva kanély pro prenos ceny: primy
skrze biopaliva a nepfimy skrze vstupni faktory. Aby odhalili pfipadné struk-
turalni zlomy, déli zkoumané obdobi na 3 ¢asti: 1994 az1998, 1999 az 2003
a 2004 az 2008. Zatimco v prvnim obdobi nenachéazeji zddné rovnovazné
vztahy, ve druhém je objevuji u dvou komodit z deviti. Protoze vztah je ale
slabsi, nez u svého modelu predpokladali, usuzuji na statistickou nesignifi-
kanci neprimého kanalu. V poslednim obdobi pak nachézeji u vsech deviti
zkoumanych komodit kointegraci, kterou pfisuzuji piimému kanélu skrze
biopaliva. Na zakladé reakce na impulzy dale shledavaji obecné prijimany
fakt, ze kratkodobé ceny potravin reaguji na Soky v cenach ropy silnéji, nez

je tomu v opacném sméru.
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Pravé timto opa¢nym smérem se hloubéji zabyva McPhail [2011]. Skrze
strukturalni VAR model zkoumé dopady cen amerického etanolu na globalni
trhy s ropnymi produkty. Tento model rozklada piisobeni etanolu na jeho
poptévkovou a nabidkovou slozku. Divodem pro takovy postup jsou rozdilné
pric¢iny poptavkovych a nabidkovych okt etanolu. Zatimco poptavkové vzni-
kaji predevsim v reakci na zménu vladni politiky tykajici se biopaliv, nabid-
kové Soky odrazeji zpravidla spiSe zmény v cenach vstupnich komodit jako
jsou kukufice nebo obili. Autor uvadi, Ze narist poptavky po etanolu vede ke
statisticky signifikantnimu poklesu cen ropy a benzinu, zatimco efekt zmény
nabidky signifikantni neni. Jak bylo feceno vySe, poptavka je ovliviiovana
zejména zmeénou biopalivové politiky. Proto autori dochazeji k zavéru, ze i
presto, ze americky trh s etanolem je relativné maly, ma tamni biopalivova
politika vliv na globélni trhy s fosilnimi palivy.

Hlubsi rozbor tohoto druhu modelu a vysledky mnoha praci, které jich

vyuZzivaji, lze nalézt v Rajagopal and Zilberman [2007].

6.2 Redukované modely

Druhym typem jsou modely v redukované formé. Ty se od modelu struktu-
rélnich odlisuji pfedevsim mnohem nizsi zavislosti na ekonomickych a tech-
nologickych ptredpokladech. Zpravidla analyzuji casové fady a hledaji za-
vislosti mezi cenami potravin, biopaliv a fosilnich paliv. Podrobny piehled
praci vyuzivajicich redukované modely, jejich metod a vysledku lze nalézt
v Janda et al. [2011].

Pro analyzu, kterd bude nasledovat, jsou relevantni predevsim prace
zkoumajici prelévani cen mezi biopalivy, potravinami a fosilnimi palivy. Nej-
prve jsou uvedeny tii ¢lanky, které nachézeji jen velmi omezenou provazanost
potravin a energetickych komodit, déle jsou pak zminény préce dochazejici

k opa¢nému zévéru.
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Kaltalioglu and Soytas [2011] studuji za pomoci ARIMA a GARCH mo-
delii prelévani volatility mezi vynosy ropy a primarnich zemédélskych pro-
dukti. Dochazeji k zavéru, ze volatilita vynost ropy se nepteléva do vynosi
potravin. Nedoporucuji proto, aby politicti ¢initelé vyuzivali predpovédi vy-
voje trhu potravin zaloZzenych na cenach ropy pro zmény potravinové a ener-
getické politiky. Ackoli autofi nachazeji kratkodobé zavislosti mezi studova-
nymi komoditami, nepodporuji tvrzeni, ze zvySeni cen ropy vede k nartstu
cen potravin.

K podobnym zévéram dochézeji Gilbert and Morgan [2010]. Na ¢asovych
fadach, jenZ jsou vyrazné delsi nez u vétSiny souvisejicich praci®, ukazuji, ze
soucasna zvysend volatilita neni z delstho historického hlediska nijak vyji-
mecna. Jediny narist, ktery vzhledem k dosavadnimu vyvoji povazuji za
stézi ocCekavatelny, nachézeji u cen ryze. Argumentuji vSak, Ze tento fakt
neodporuje jejich obecnému zavéru vzhledem k tomu, Ze ryze je z hlediska
produkce a mezinarodniho obchodu velmi atypickou komoditou, které je na-
vic silné ovlivnéna vladnimi nafizenimi Gelnich producentt (napiiklad ome-
zenim indického vyvozu v roce 2007). Zhang et al. [2010] vyuziva ke studiu
dlouhodobych vztahu kointegraci a kratkodobou kauzalitu mezi cenami eta-
nolu, benzinu a ropy a zemédélskych komodit (ryze, kukufice, cukru, obili a
sojovych bobi). Ve sledovaném obdobi (1989 az 2008) nenachazi zadné dlou-
hodobé rovnovazné vztahy mezi komoditami a jen omezenou kratkodobou
kauzalitu.

Mnoho autoru vSak dochazi k opacnému zavéru, tedy Ze ceny paliv a
ceny potravin jsou vice ¢i méné propojené a ze predevsim volatilitu na trzich
potravin lze pfisoudit jejich zvysujici se zavislosti na cenach paliv.

Serra and Zilberman [2009] studuji dlouhodobé rovnovahy a prelévani vo-
latility na brazilském trhu etanolu metodou, ktera skrze metodu maximalni

vérohodnosti zéroven odhaduje error correction model a MGARCH proces.

3Zatimco Gilbert and Morgan [2010] studuji data od roku 1970, ostatni autofi zminéni
dale v tomto prehledu pracuji zpravidla s fadami sahajicimi nejdale do devadesatych let.
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Autofi dochézeji k zavéru, ze zde existuje dlouhodoby kauzalni retézec od
ropy pres etanol k cukru. Zvyseni ceny ropy tak vyvolava jeji zvyseni u eta-
nolu, které dale zvysi cenu cukru. Pokud jde o volatilitu, vysledky ukazuji
na piimé prelévani smérem od ropy k etanolu a nepiimé od etanolu k cukru.

Ve své pozdéjsi praci pak Serra [2011] dochazi k mirné odlisnym vysled-
kiim. Zkouma prelévani volatility na brazilském trhu etanolu na tydennich
cenach z let 2000 az 2009 za uziti semiparametrického odhadu podminéné
kovarian¢ni matice. Ukazuje, Ze cena etanolu je v dlouhém obdobi po dvo-
jicich rovnovazné provazéna s cenami ropy a cukru. Zatimco ceny etanolu
reaguji na odchylky v obou rovnovaznych paritich a po zméné se vraceji
do ekvilibria, ceny ropy a cukru se zdaji byt v dlouhém obdobi slabé exo-
gennimi a vedou tedy cenu etanolu. Vysledky dale naznacuji, ze Soky na
trzich ropy a cukru vedou ke zvysSeni volatility ceny etanolu. Zmény na tr-
zich etanolu maji naopak omezeny vliv na volatilitu cen ropy a cukru, coz je
vysledek konsistentni s nalezenymi rovnovaznymi stavy. Autorka dale uvadi,
ze na rozdil od semiparametrickych modeld miize zkoumani volatility skrze
parametrické MGARCH modely, které jsou k tomu prevazné uzivany, vést
k zavadéjicim vysledkim, zvlasté pak v turbulentnich obdobich.

Serra et al. [2008| popisuje dlouhodobé rovnovazné vztahy mezi cenami
ropy, etanolu a kukufice na americkém trhu. Na dennich datech z let 2005
az 2007 ukazuji za pouziti VECM, Ze ani u jedné komodity z dvojice ropa a
kukutice nedochézi pti vychyleni z ekvilibria ke korekei, coz je ve shodé s vyse
uvedenymi vysledky. Oproti tomu etanol ma tendenci se do rovnovéazného
stavu vracet, i kdyz tento proces je pomérné pomaly. Reakce na impulzy
ukazuje, ze odezva ceny etanolu na Sok v cenach kukufice a ropy dosahne
svého vrcholu zhruba po 10 dnech a odezni po 30 az 35 dnech.

Studie Wu et al. [2011] se zabyva zménou velikosti a povahy pielévani
volatility z ropy na kukufici v ¢ase. Ukazuje, ze prelévani je signifikantni
a ma podobné vlastnosti jak u soucasnych cen, tak futures. Uvadi také,

ze relativni dulezitost prelévani se jednorazoveé zvysila se zavedenim Energy
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Policy Act v roce 2005 a obecné narusté v obdobich se zvySujicim se podilem
etanolu na spotiebé pohonnych hmot.

Natanelov et al. [2011] se zabyva vztahem mezi trhem ropy a trhy ze-
médélskych komodit a zlata z hlediska kointegrace (tedy dlouhodobé rovno-
vahy) a kratkodobé kauzality. Zvlastnim prvkem této préace je uziti futures
namisto redlnych cen. Autofi argumentuji, ze ceny futures v sobé lépe zahr-
nuji v8echny soucasné informace a jsou tak lepsim indikatorem provéazanosti
mezi komoditami. Zaroven studuji vliv jistych svétovych udalosti (napiiklad
uvolnéni trhu kévy nebo zavedeni amerického Energy Policy Act) na vyse
zminéné vztahy. Ukazuji, Ze kointegrace je spiSe nez neménnou vnitini vlast-
nosti skupin komodit jen docasnou zalezitosti a jako k takové je potteba k ni
pri vyzkumu pfistupovat. Vysledky naznacuji silné propojeni ropného trhu
s trhy kakaa, obili a zlata - tyto pary vykazuji kointegraci v celém studo-
vaném obdobi, tedy v poslednich 20 letech. Naproti tomu futures kavy se
zdaji byt kointegrovany s futures ropy az po uvolnéni trhu kavy, ke kterému
postupné dochazelo v devadesatych letech. Podobné i u sojovych bobii, so-
jového oleje a kukufice se rovnovazné vztahy postupné objevuji az s pricho-
dem biopalivové politiky ve Spojenych statech a Evropské unii. Zajimavy
vysledek ziskany z Threshold VECM modelu naznacuje, Ze ceny kukufice
reagovaly nikoli jen na zavedeni Energy Policy Act v roce 2005, ale uz na
jeho oznameni v poloviné roku 2004. Déale se zda, Ze vztah mezi kukufici a
ropou prestava platit ve chvili, kdy cena ropy poklesne pod hranici zhruba
$75 za barel. U cukru a ryZze neni nalezen zadny rovnovazny vztah, coz je,
alesponn v pripadé ryze, v souladu s mnoha dalsimi vyzkumy, kuprikladu
s vySe zminénym Gilbert and Morgan [2010]. Koneéné pak autoti dochazeji
k zavéru, ze rovnovazny vztah s ropou se obecné vyskytuje u komodit s roz-
geopolitickymi aspekty, ekonomickymi krizemi a rostouci svétovou populaci.

Vyzkum kratkodobé kauzality mezi ropou a zemédélskymi komoditami

rozsifuje Nazlioglu [2011], ktery vyuziva konceptu nelinedrni Grangerovy
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kauzality. Po dvojicich zkoumé prenos cen od ropy na kukufici, sojové boby
a obili na tydennich datech z let 1994 az 2010. Linearni kauzalita podporuje
hypotézu neutrality, ktera rika, Ze neexistuje kauzalni vztah mezi cenami
ropy a zemédélskych komodit. Naproti tomu pii aplikaci nelinedrni kauza-
lity se provazanost ropou se studovanymi komoditami objevuje. U kukufice
a sojovych bobii se autori dokonce domnivaji, Ze se jedna o striktni neline-
arni kauzalitu*. To by znamenalo, Ze neddvny nartst cen potravin mize byt
prisouzen zménam v cené ropy.

Pokrivéak and Rajcéaniova [2011] zkoumaji na datech z let 2000 az 2009
vztah mezi cenami etanolu, benzinu a ropy. Nachazeji kointegraci cen ropy
a benzinu, nikoli v8ak u dvojic benzin - etanol a ropa - etanol. Nésledny
VAR model odhaluje kratkodobou kauzalitu u vSech tii dvojic. Jako mnoz-
stvi jinych autorii nalézaji silnéjsi reakci na impulzy smérem od etanolu ke
zbylym komoditam nez naopak.

Ve své dalsi praci Rajéaniova and Pokrivéak [2011] studuji, jak se v case
méni zavislost ceny zemédélskych komodit (kukufice, obili a cukr) a ceny
paliv (ropa, benzin, etanol). V celém obdobi (2005 az 2010) nalézaji u celé
skupiny 1 kointegracni vektor, dale kratkodoby vliv cen ropy a benzinu na
ceny kukufice stejné jako ceny bioetanolu na cenu cukru. Rozklad rozptylu
ukéazal, Ze rozptyl ropy vysvétloval po dvanacti tydnech 16%, respektive 15%
rozptylu u cen benzinu a kukufice. V opa¢ném sméru se hodnota pohybovala
jen okolo 1%. Aby autofi mohli posoudit vyvoj téchto vztahi v ¢ase, iden-
tifikovali v datech strukturdlni zlom v srpnu 2008 a testovali po dvojicich
novazné vztahy, v pozdéjsim nalezli kointegraci témétr u vsech testovanych

dvojic, coz prisuzuji vzrustajici produkei biopaliv.

4Zatimco Grangerova kauzalita znamena pouze lepsi predpovéditelnost jedné veliciny
na zakladé druhé, striktni kauzalita znamena pritomnost skutecné kauzalni souvislosti
mezi veli¢inami.
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Komodita ‘ Oznaceni ‘ Typ kontraktu

Ropa CO 1 Comdty Meési¢ni futures, ICE
Bioetanol ETHNNYPR Index Spot, FOB
Kukufice C 1 Comdty Mésiéni futures, CBOT

Obili W 1 Comdty Meési¢ni futures, CBOT

Cukrova titina SB 1 Comdty Mési¢ni futures, ICE
Bionafta KIBFARA2 Index Spot, FOB
Sojové boby S 1 Comdty Mesicni futures, CBOT
Cukrové repa QW 1 Comdty Mesicni futures, LIFFE

Tabulka 2: Typy kontrakt a oznaceni agentury Bloomberg

Tento prehled je zakoncéen netradi¢ni praci Kristoufek et al. [2012]. Autori
pouzili metodu zalozenou na postupech bézné uplatiovanych v ekonofyzice,
s jejiz pomoci zkoumali strukturu provazanosti systému komodit na datech
z let 2003 az 2011. V kratkém obdobi nachézeji pouze slabé propojeni bi-
opaliv s ostatnimi komoditami, avSak ve stfedné dlouhém obdobi odhaluji
strukturu vztaht, ktera se rozdéluje do dvou vétvi - palivové a potravinové.
Zatimco bionafta tihne k palivové vétvi, etanol spada spise do potravinové.
Vysledky dale ukazuji, ze po zvySeni cen potravin v pribéhu potravinové
krize se provazanost mezi komoditami zvySuje jak v kratkém tak stfedné
dlouhém obdobi.

7 Data

V této praci jsou analyzovana tydenni data ropy Brent, etanolu, kuku-
fice, obili, cukrové titiny, cukrové fepy, sojovych bobu, bionafty, némecké
a americké nafty a némeckého a amerického benzinu v rozmezi 24.11.2003 az
28.2.2011. Udaje o cenach ropy, biopaliv a zemédélskych komodit pochazeji
z databaze Bloomberg. Oznaceni a typy kontraktiu pro jednotlivé komodity
jsou uvedeny v tabulce (2). Udaje o cenach americkych a némeckych paliv

pochéazeji z US Energy Information Administration a jedna se o prumérné
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Graf 3: Vyvoj logaritmu tydennich cen zkoumanych komodit

hodnoty pro dané zemé. Rozdéleni paliv podle regiont je v kontextu zkou-
méani vlivu regulace velmi uzitec¢né, nebot je mozné, ze se podaii odlisit, zda
mé nalezeny jev puvod spiSe v americkych nebo v evropskych opattenich.
Prubéhy logaritmu tydennich (pondélnich) cen, které jsou uvedeny v gra-
fech (3 a~d), jsou rozdéleny do skupin, které jiz od pohledu vykazuji uréitou
provazanost. Zavislost cen cukrové fepy a titiny je evidentni, zajimava je
u této dvojice i velmi omezené reakce na potravinovou krizi v roce 2008.
Ceny kukufice, obili a sojovych bobu vykazuji zavislost slabsi, avsak stale
patrnou. Vyrazny je zde nartust v prubéhu potravinové krize mezi lety 2008
a 2009, ze kterého se ceny, i pfes nasledny pokles, na svou puvodni pfedkri-

zovou droven jiz nevréatily.
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Americké a némecké pohonné hmoty se po celou dobu prakticky prekry-
vaji a je zfejmé i jejich provazanost s ropou. V pribéhu potravinové krize
jejich pribéh velmi pfesné odpovida priubéhu zminénému u trojice kukufice,
obili, sojové boby. Naproti tomu biopaliva se pohybuji znacné nezavisle jak
jedno na druhém, tak i na ropé a jejich reakce na krizi jen velmi omezena.

Vsechny casové tady jsou nadéale pouzivany ve své logaritmické trans-
formaci. Koeficienty tak mohou byt interpretovany ve smyslu elasticit, tedy

jako na x-procentni piirtstky v reakci na jednoprocentni zménu.

8 Metodologie

Tato cast popisuje ekonometrické metody, které byly vyuzity pro analyzu
dat v této praci. Nejprve je nastinén problém stacionarity, ktery je dulezity
pro dalsi vypocty. Déale je rozebran Johanseniiv model kointegrace a na néj
navazujici error correction model (ECM). Sekei uzavira popis vektorové au-
toregrese (VAR), ktera je uzita u dvojic, kde predchozi modely nelze kviili
pritomnosti stacionarity uplatnit. Tato ¢ast je kromé dale citovanych autori
zalozena na pracich Maddala [2001], Brooks [2008|, Enders [2010], Natanelov
et al. [2011] a Kocenda and Cerny [2007].

8.1 Stacionarita

Rekneme, ze ¢asova tfada je slabé stacionérni, je-li jeji prumér konstantni a

jeji autokorela¢ni funkce je zavisla pouze na zpozdéni, tedy

E [yt] =M a cov [ytvy(t+k)] = 7<k’)
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Zatimco MA (moving average) proces Casové fady je stacionarni z defi-

nice, jeji AR(k) (autoregressive) proces

k
Y = ZO{Z'yt_i + &, Er @ I]D(O, 0'2) (].)

i=1

je stacionéarni, pouze plati-li |oy| < 1 proi = 1,...,k.. Je-li || > 1, jedna
se o takzvany jednotkovy kofen, jehoz pritomnost znamena nestacionaritu
rady.

K testovani poc¢tu jednotkovych kofeni je pouzit Augmented Dickey

Fuller test (ADF). Ten pracuje s rovnici

k
Ay, = ag + art + Y1 + Z BAY—; + €, (2)

i=1

kde g umoznuje pritomnost konstanty s driftem, it pfitomnost determi-
nistického trendu® a zpozdéni Ay,_; obsdhnout jakoukoli dynamickou struk-
turu (napiiklad AR proces), aby se tato neprojevila v reziduich ;. ADF
test testuje nulovou hypotézu v = 0, tedy pritomnosti jednotkového kotrenu,
ktera odpovida situaci, kdy |a;| = 1 v rovnici (1). Hodnota zpozdéni k pro
ADF test je zvolena na zakladé minimalizovaného Akaikeho kritéria. Jsou-li
veli¢iny ve svych prvnich diferencich stacionarni (Ay, ~ I(0)) a zaroven ne-
stacionarni ve svych hladinach, pak obsahuji 1 jednotkovy koten (y; ~ I(1))

a mohou byt pouzity pro testovani kointegraceS.

°To, zda jsou pouzity ¢leny ag a a;t, je tfeba rozhodnout na zakladé (ne)p¥itomnosti
driftu, respektive deterministického trendu v radé.

6Je samoziejmé mozné, Ze veli¢iny budou vykazovat integraci vyssiho fadu. Takovy
piipad se vSak u ekonomickych casovych fad vyskytuje jen ziidka a ani u zde uzitych dat
se neobjevil.
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8.2 Johansenova kointegrace

V piipadé nestacionarnich ¢asovych fad je kointegrace statisticky postup
vhodny k zodpovézeni otézky, zda jednotlivé fady vaze signifikantni sta-
tisticky vztah.” Zde pouzitd Johansenova kointegrace (Johansen [1988]) je
ve své podstaté zobecnénim ADF testu pro vice proménnych. Je zalozena
na neomezeném vektorovém autoregresnim modelu, ktery je specifikovan

v error-correction podobé:

k-1
Ay, = Hy1 + Z LiAy i +®Dy + vy (3)

i=1

kde y; je vektor zahrnujici vSech N proménnych modelu, které jsou ~ I(1),
dale II, I'; a @ jsou odhadované matice parametru, D; je vektor determi-
nistickych elementu (konstanta, trend, pfipadné dummy proménna), v, je
vektor ndhodnych normalné rozdélenych chyb a konecné k je zpozdéni zvo-
lené na zakladé minimalizovaného Akaikeho kritéria pro vice proménnych.
Johansentuv test kointegrace stanovuje hodnost (1) matice II. Tuto matici
lze interpretovat jako matici dlouhodobych parametri. To plyne z faktu,
ze v ekvilibriu budou vS8echny Ay,_; = 0 a polozime-li hodnotu rezidua v;
rovnou jeho oc¢ekavané hodnoté 0, dostaneme Ily;_; = 0. Je-1i hodnost r = 0,
pak testované proménné nejsou kointegrovany. Méla-li by matice naopak
plnou hodnost » = N, znamenalo by to, ze viechny testované fady byly 7(0) a
tedy stacionarni. A konecné v piipadé, ze 0 < r < N, existuje mezi fadami r
kointegrac¢nich vektorti. Johansenova kointegracéni metoda odhaduje I matici
skrze neomezenou vektorovou autoregresi (VAR) a testuje, zda lze zamitnout
omezeni dané jeji niz$i hodnosti (r). K tomu vyuzivd dvé metody - test

stopy (trace test, rovnice (4)) a test maximalniho vlastniho ¢isla (maximum

"Napiiklad metoda nejmensich &tverci by u dvou naprosto neprovézanych veli¢in
mohla jen kvili podobnému trendu nalézt signifikantni zavislost. Jednalo by se pak o fa-
lesny vztah (spurious regression).
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eigenvalue test, rovnice (5))

Mrace ==T Y In(1 = X?) (4)
i=r+1
Amaa(r,r +1) = =T'n(1 — Apss) (5)

kde )\; jsou odhadnuté hodnoty vlastnich &isel® matice IT a T je pocet
pozorovani po jeho tpravé pro zvolené zpozdéni. Trace test testuje nulovou
hypotézu, jenz iika, ze pocet jedineénych kointegracnich vektort (r) je méné
nebo roven r oproti obecné alternativé. Maximum eigenvalue test pak testuje
nulovou hypotézu, ze pocet kointegracnich vektorii je r oproti alternativé r
+ 1 kointegracnich vektori.

Ahking [2002| uvadi, ze ackoli tomuto tématu neni vénovana velka po-
zornost, mize nezahrnuti trendu (je-li v datech pfitomen) do Johansenova
modelu vést k jeho Spatné specifikaci a nésledné zavadéjicim vysledkim.
Protoze u vSech testovanych proménnych je trend signifikantni, je v mo-
delu povolena neomezené konstanta (takzvany Johansenuv piipad 3), ktera
kromé konstanty samotné obsahne i drift.

Hjalmarsson and Osterholm [2009] ukazali na zékladé Monte-Carlo si-
mulaci, Ze jsou-li Casové fady témér integrovany fadu 1 (near-integrated va-
riables), vyrazné se zvySuje pravdépodobnost, Ze Johansenuv model odhali
kointegraci u zcela nezavislych veli¢in. Proto jsou v této préci z testovani
kointegrace vyrazeny fady, u kterych je jednotkovy koren zamitnut i jen na

10% hladiné vyznamnosti.

8.3 Error correction model

Pritomnost kointegrace v pripadé dvou proménnych naznacuje Grangerovu

kauzalitu alespon v jednou sméru. Tu lze za jistych podminek v rdmci Jo-

8Pocet vlastnich &isel matice odpovida jeji hodnosti.
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hansenovy kointegrace, respektive error correction modelu (ECM) testovat
za pomoci Waldova testu. Nasledujici vztah reprezentuje parovy kauzalni

vztah dvou veliéin:

A « Ay 4+
Yt _ [ M1 4 1 (Ayl,tfl —ﬂAng) A, Y1,t—1 ]
AyQ,t 2 o5 A?J2,t—1
Ay 4
o A TR ()
Ayzt—k

Parametry matic A; ... Ay jsou méritkem kratkodobé kauzalni zéavislosti, za-
timco kointegra¢ni parametr S charakterizuje dlouhodoby rovnovazny vztah
mezi veli¢inami. Parametry « naznacuji smér dlouhodobé kauzality. Ten
muze byt obousmérny (a; # 0, as # 0) nebo se projevovat jen v jednom
sméru (a; # 0, ag = 0 nebo a3 =0, o # 0).

Kréatkodobé kauzalita je zkouméana za pomoci Waldova testu, jehoz nu-
lova hypotéza Tika, Ze sdruzeny piinos zpozdéni endogennich proménnych
je nulovy. Neni-li nulovd hypotéza zamitnuta, lze pfislusné proménné chéa-
pat z hlediska uvazovaného systému za exogenni. V pripadé systému dvou

proménnych lze rovnici (3) Johansenovy kointegrace prepsat jako

k k
Ay = 1+ Z BiAy—i + Z BiAy1—j + o ECT,_y + ey (7)
i=1 j=1
k k
Ayss = 2+ Z BiAya i + Z BiAyss—j + aECT, 1 + g9, (8)
i=1 j=1

kde y1, a y2, jsou casové fady a ECT je error correction term. Kratkodo-
bou kauzalitu lze nyni testovat zkoumanim signifikance vSech dynamickych

zpozdénych proménnych v rovnicich (7) a (8).
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8.4 Vektorova autoregrese

Zatimco ramec Error correction modelu umoziuje testovat kauzalni vztahy
proménnych, které jsou provazany dlouhodobé&, u proménnych, kde tomu
tak neni, lze pro zjisténi kratkodobé kauzality pouzit vektorovou autore-
gresi (VAR). Jeji vyhodou, stejné jako u predchozich postupt, je fakt, ze
vSechny proménné vystupuji v systému symetricky jako endogenni®. Vekto-
rova regrese je vicerozmérnym zobecnénim jednorozmérného autoregresniho
procesu. Dvourozmérny VAR model, ktery je pouzit v této praci, je vyjadien

nasledovné:

Yig = Bio+ Buyii—1+ ..+ Buhii—k +anyo 1+ ...+ Qulo—k + 1y
9)

Yo = oo+ BoarYoi—1 + .-+ Borloi—k + @Yrp—1 + ..+ QoY ik + E2y
(10)

kde k je fad zpozdéni'® a predpoklada se, ze (i) fady y1,4 a Y2, jsou stacio-
narni, (i) rezidua e, a €9, jsou obé bily sum se standardnimi odchylkami
0y, , respektive o,, a (iii) rezidua 1, a e, nejsou korelovana. Vzhledem
k tomu, Ze prava strana rovnic (9) a (10) neobsahuje zadny soucasny ¢len
(naptiklad yo; na pravé strané rovnice pro ), lze tyto rovnice odhadnout
za pomoci metody nejmensich ¢tverct (OLS). To je dano tim, Ze v case t
jsou hodnoty vSech proménnych na pravé strané znamy. Je tedy teoreticky
mozné interpretovat koeficienty a a f stejné jako u bézného OLS, avsak
zv1asté v pripadé vyssiho zpozdéni k se mize stat, ze napriklad 3 pro jed-
notliva zpozdéni maji odlisné znaménka a interpretace je tak prinejmensim

problematicka.

9Toto plati pro samotné odhadnuti modelu a pro testovani Grangerovy kauzality. U né-
kterych dalsich néslednych analyz (napfiklad reakce na impulzy) je tfeba uréit poradi
proménnych podle miry jejich exogennosti.
10Stejné jako v predchozich piipadech, i zde je pro stanoveni fadu zpozdéni pouZito
minimalizované Akaikeho krtérium.
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Pro posouzeni vlivu jedné veli¢iny na druhou je proto pouzita Grange-
rova kauzalita. Ta netestuje kauzalitu v pravém slova smyslu. Rekneme, 7e
¢asova fada y Granger-zpisobuje (Granger-causes) ¢asovou fadu z, pokud
1ze ukézat (zpravidla s uzitim t-testu nebo F-testu na zpozdénich y, se zpoz-
dénimi z taktéz zahrnutymi), ze hodnoty y poskytuji statisticky signifikantni
informaci o budoucich hodnotach z. Chceme-li tedy testovat, zda y, Granger-
zpusobuje vy, skrze F-test testujeme sdruzenou signifikanci o . . . o v rovnici
(9). Analogicky pak hledame Grangerovu kauzalitu v opacném sméru.

Zavérem je treba zduraznit, ze kauzalita testovana a pripadné nalezena
pomoci uvedenych metod neni nutné kauzalitou striktni. Mé&jme rady cen
komodit X, Y a Z. Dojdeme-li k zavéru, ze X zpusobuje Y (at v krat-
kém nebo dlouhém obdobi), znamena to, ze X piedchazi Y, které se tedy
na zékladé vyvoje X da lépe pfedpovédét. To vsak nevypovida o skutecné
kauzalité, nebot je mozné, ze X jen rychleji reaguje na Z, které je skuteénym
hybatelem jak X, tak Y.

9 Vysledky

Ptfed provedenim samotnych vypoctu byly ovéfeny predpoklady model,
zejména (ne)stacionarita fad v jednotlivych obdobich. Vzhledem k tomu,
ze trend se ve vSech pripadech ukézal jako signifikantni, byl pfi testovani
stacionarity zahrnut do ADF testu. Jeho vysledky jsou uvedeny v tabulce
(3) prilohy.

Tam, kde to nestacionarita dat umoznovala, byla nasledné s uzitim Jo-
hansenovy kointegrace zkoumana pritomnost dlouhodobych vztahtt mezi dvo-
jicemi veli¢in. Dvojice, u kterych byla kointegrace prokadzana, byly néasledné
testovany na kratkodobou kauzalitu pomoci error correction modelu (ECM).
Zbylé dvojice byly ve svych prvnich diferencich testovany na kratkodobou
kauzalitu vektorovou autoregresi (VAR). Vysledky téchto testi jsou déle po-

pisovany ve dvou ¢astech. Prvni komentuje vztahy nalezené v celém obdobi
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2003 az 2011, druh& pak komentuje zménu téchto vztahi mezi obdobimi

pred a po zavedeni EPA v roce 2005.

9.1 Vztahy v celém zkoumaném obdobi

V celém obdobi 2003 az 2011 se ¢asové fady pro ropu, némecky benzin a ame-
ricky benzin ukézaly jako stacionarni alespont na 10% hladiné vyznamnosti.
Proto nebyly zahrnuty do testovani kointegrace a byla u nich zkouména jen
kratkodoba kauzalita s ostatnimi komoditami.

Jak ukazuji prilozené tabulky (4a - hodnoty error correction term) a (5a
- normalizované hodnoty koeficientu ), byla odhalena fada dlouhodobych
parovych vztahi. Z duvodu vySe zminéné stacionarity dat déavaji vysledky
jen omezené mnozstvi informaci o dlouhodobych vztazich na trzich paliv.
Normalizovany koeficient  naznacuje, Ze cena bioetanolu je silné zavisld
na cené americké nafty, na jejiz 1% narust reaguje zvysSenim o 2%. Nizka
hodnota koeficientu ECM pak ukazuje, ze v pripadé vychyleni z rovnovahy
je navrat pomérné pomaly a v kratkém obdobi dokonce cena americké nafty
Granger-zpusobuje cenu bioetanolu.

Z dvojice americkd-némeckd nafta se v dlouhém obdobi zdd bijt vedouct ta
némeckd - na zménu jeji ceny reaguje americké nafta korekci zhruba shodné
velikosti.

Vysledky déale naznacuji, Ze bionafta je jak v dlouhém tak v krdtkém
obdobi ovliviiovdna americkou a némeckou naftou a pouze v dlouhém obdobi
také obilim. Pii vychyleni z rovnovahy jeji cena reaguje na 1% nértst ceny
kazdého ze zminénych paliv shodné zhruba o 1,8% a piipadny navrat je
podobné pomaly jako u dvojice bioetanol-americky benzin. Na ceny obili pak
bionafta reaguje jesté pomaleji, avSak silnéji - po jednoprocentnim narustu

cen obili se jeji cena zvedne o vice nez dvé procenta.
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Kromé bionafty ovlivriuje cena obili i cenu sojovijch bobii, které na zménu
jeho ceny reaguji korekei jen o mélo vyssi. Podobny, jen s rychlejsi reakcei, je
i vztah mezi cukrovou titinou a cukrovou fepou.

U kratkodobych kauzalnich zavislosti!! uvedenych v tabulce (6a) prilohy
stoji za povsimnuti nékolik obecnéjsich vztahi. Ceny ropy a paliv (biopaliva
nevyjimaje) lze zhusta lépe predpovédét na zékladé cen zemédélskych ko-
modit - kukufice (kromé bionafty), obili (kromé némecké nafty a bionafty) a
sojovych bobt (kromé ropy). Plisobeni na ceny ostatnich paliv bylo nalezeno
i u bioetanolu, ropy a amerického benzinu. Zajimavé také je, ze ceny némec-
kych paliv Granger-zpusobuji ceny zemédélskych komodit vyrazné castéji,
nez je tomu u paliv americkych a u ropy.

Nejmensi vliv na ostatni komodity magi v kratkém obdobi cukrovd titina

a cukrovd Tepa, u nichz nebyl nalezen zadny signifikantni vztah!2.

9.2 Vztahy v obdobi pred zavedenim Energy Policy Act
2005

V obdobi 2003 az 2005 byla ADF testem zamitnuta pritomnost jednotko-
vého korenu v fadéach cen ropy a americké nafty, a proto nebyly zahrnuty do
testovani kointegrace. Dlouhodobé rovnovazné vztahy jsou uvedeny v tabul-
kiach (4b) a (5b) pfilohy, kratkodoba Grangerova kauzalita potom v tabulce
(6b) prilohy.

V tomto obdobi je zdaleka nejvyraznéjsi provdzanost tri komodit - bio-
nafty, némecké nafty a cukrové titiny. Dlouhodoba kauzalni zévislost je ve
vSech pripadech obousmérné signifikantni. P¥i vychyleni z rovnovahy zdaleka
nejrychleji reaguje némecka nafta na bionaftu, pomérné rychle také tataz
paliva v opa¢ném sméru a dale cukrova titina na bionaftu. Co do velikosti

korekei, bionafta reaguje zhruba 2% zvySenim ceny na 1% nértust v cend

HOpét je tieba zduraznit, ze jde nikoli o striktni, ale pouze Grangerovu kauzalitu.
12Lze predpokladat, Ze tyto komodity by na sebe v kratkém obdobi ptisobily vzajemné.
Tento konkrétni vztah vSak kvili omezeni modelu nebylo mozné testovat.
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cukrové titiny nebo némecké nafty. U dvojice némecké nafta-cukrova titina
pak odpovida velikost korekce zhruba velikosti vychyleni. Totéz plati pro zd-
vislost bionafty na dalsich dvou palivech - benzinu némeckém (jednosmérnd
zdvislost) a americkém (obousmérnd).

Provazanost potravin je nejvyraznéjsi v pripadé obili, které je kointe-
grovdano s kukutici, sojovymi boby a cukrovou trtinou, u které je zavislost
obousmeérnd. Na 1% néarust ceny kterékoli z téchto komodit reaguje cena
obili zhruba 2% zvySenim.

Kratkodob4 Grangerova kauzalita v tomto obdobi neni prili§ vyrazna.
Je vsak treba podotknout, ze u vétsiny kointegrovanych komodit ji kvuli
omezenim modelu nebylo mozné testovat. Za zminku stoji jednosmérné re-
akce obili, bionafty a némecké nafty a benzinu. Dale americka nafta pomaha
predpovédét cenu ropy, obili, bionafty a némecké nafty. Veelku oc¢ekavatelna

je potom reakce vSech zkoumanych fosilnich paliv na ceny ropy.

9.3 Vztahy v obdobi po zavedeni Energy Policy Act
2005

V obdobi 2005 az 2011 byla ADF testem zamitnuta piitomnost jednotkového
kofenu v Tfadach cen etanolu a amerického a némeckého benzinu a nebyly
tedy zahrnuty do testovani kointegrace. Dlouhodobé rovnovazné vztahy jsou
uvedeny v tabulkach (4c) a (5c), kratkodoba Grangerova kauzalita potom
v tabulce (6¢).

V tomto obdobi stoji jisté za povSimnuti jednostranna dlouhodobd zdvis-
lost bionafty na ropé, obili, a némecké a americké nafte. Na zménu v cenéch
kazdé z téchto komodit reaguje cena bionafty vice nez jednotkové, v pripadé
ceny obili vyvola 1% zvySeni témér ti¥iprocentni nartst ceny bionafty. Na
obili reaguje také cena sojovijch bobi a to jednotkové. Poslednim signifikant-

nim vztahem u potravin je zdvislost cukrové repy na trtiné.
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Ve srovnani s pfedchozim obdobim je vyrazna také zdvislost tri paliv na
ropé - bionafty (jednosmérnd) a némecké a americké nafty (obousmérnd).
Reakce némecké nafty je nepatrné nizsi nez jednotkova, zatimco u bionafty
a americké nafty je naopak o néco vyssi. Je vsak tfeba podotknout, Ze tyto
vztahy nemohly byt nalezeny ani v predchozim ani v celém sledovaném ob-
dobi, nebot fada cen ropy vykazovala stacionaritu.

Na rozdil od doby pred zavedenim EPA je v druhém obdobi mnohem
vyraznéjsi kratkodoba kauzalita mezi veli¢inami. Zejména o budoucich ce-
nach paliv dava informaci celd fada komodit - ropa (kromé etanolu), eta-
nol (kromé bionafty a némecké nafty), kukufice a obili (kromé bionafty),
sojové boby (kromé etanolu a némecké nafty), némecky benzin (kromé né-
mecké nafty a amerického benzinu) a obé americka paliva (kromé etanolu).
Za pomoci némeckych paliv 1ze pak 1épe pfedpovédét pohyb cukrové titiny,
cukrové Tepy, sojovych bobii a bionafty. Zajimavé také je, ze ceny ropy jsou
Granger-zpisobovdny cenami kukutice, obili a bionafty spise neZ fosilnich

paliv.

9.4 Zména mezi sledovanymi obdobimi

Aby bylo srovnani situace pied a po zavedeni EPA co nejobjektivnéjsi, mo-
hou byt pro porovnéni dlouhodobych vztahii vyuzity jen komodity, které
nevykazovaly stacionaritu ani v jednom z obdobi®. Jde o kukufici, obili, so-
jové boby, cukrovou fepu a titinu, bionaftu a némeckou naftu. Stacionarita
byla alespon v jednom ze dvou obdobi pfitomna u ropy, etanolu, némeckého
benzinu a obou americkych paliv. Vzhledem k tomu, Ze délicim bodem je
zavedeni amerického opatteni, je ponékud nestastné, ze jsou vyrazena pravée
americkd paliva a ropa, u kterych by vysledky mohly mnohé napoveédét.
Vezmeme-li v avahu skutecné jen porovnatelné komodity, je az zarézejici

ubytek rovnovaznych vztaht v druhém obdobi (4 oproti 7). Bionafta si zacho-

3Kombinace téchto komodit jsou v tabulkich ohraniceny Zlutym rameckem.
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vala svou zavislost na némecké nafté, vztah ovSem uz neni recipro¢ni. Nadale
také neni signifikantni oboustranné provézanost téchto komodit s cukrovou
trtinou, ktera zaroven ztraci svou zavislost na obili. Na néj naopak, kromé jiz
zminované bionafty, zac¢ina reagovat i cena sojovych bobtu. Obili pak ztréci
svou zavislost na kukufici, cukrové t¥tiné a sojovych bobech.

V pripadé kratkodobych kauzalnich vztaht nedovoluji omezeni dana ECM
modelem zkoumat jen nékolik konkrétnich dvojic komodit (z celkovych 122
jde 0 6 v prvnim a 3 v druhém obdobi) a vypovédni hodnota by tak neméla
byt vyrazné snizena. Zatimco v prvnim obdobi neptsobila zadné komodita
na vétsl mnozstvi potravin a jediné ropa ovlivhovala alesponn 4 ceny pa-
liv, v obdobi druhém bylo kauzalnich vztaht nalezeno vyrazné vice. Cenové
fady ropy, kukufice, obili, sojovych bobii a obou americkych paliv se uka-
zaly signifikantni pii pfedpovidani cen alespon 4 ostatnich pohonnych hmot.

Némecka paliva navic piisobila na ceny sojovych bobii, cukrové titiny a fepy.

10 Diskuse nalezenych vztahi

10.1 Nalezené vztahy oproti predpokladanym

Do jaké miry lze nalezené vztahy prisuzovat vyrobé biopaliv? Podivame-li se
na dvojice komodit z hlediska jejich vztaht jako substitutti nebo vyrobnich
faktort v kontextu biopaliv (tabulka (7)), zjistime, ze vysvétluji vysledky
analyzy jen v omezené mifte.

V celé studované periodé 2003 az 2011 odpovidé nalezena kointegrace
i Grangerova kauzalita u trojice bionafta - americka nafta - némecka nafta
substituénimu vztahu téchto paliv. Dlouhodobé rovnovaha odpovida i u dvo-
jice cukrova fepa - cukrova titina. Provazanost etanolu s americkou naftou
je v souladu s o¢ekavanim jen ¢astecné. Protoze ve Spojenych statech je pro-

dukce etanolu vyraznéjsi nez v Evropé, dé se u néj predpokladat kointegrace
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s americkym benzinem!#, jehoZ je etanol substitutem. Kointegrace s americ-
kou naftou vsak také neni prekvapiva, jelikoz jeji cena bude s cenou benzinu
silné korelovana. Dlouhodobé zavislost bionafty na obili, které ovSsem neni
jeji vstupni surovinou, muze naznacovat obecnéjsi reakci bionafty na pohyby
v cenach zemédélskych komodit.

Kratkodobéa Grangerova kauzalita odpovida vyrobnim a spotfebnim vzta-
htim v fadé pripadii, to je v8ak zfejmé dano tim, Ze ze 122 dvojic jich v kazdé
kategorii zhruba 50 vykazuje pozitivni vztah a jistd shoda by tak nastala,
i kdyby byly rozdéleny zcela ndhodné. Obecné lze snad Tici jen to, Ze pa-
liva reaguji na ropu jako na sviij hlavni vyrobni faktor, coz vsak neni piilis
prekvapivy vysledek.

V obdobi do roku 2005 odpovidaji spotfebni a vyrobni vztahy nalezenym
provazanostem v pripadé tfech dvojic: obili - kukufice, obili - cukrova titina
a némecka nafta - bionafta. Posledni dvé komodity jsou také obousmérné
provazany s cukrovou titinou, coz sice nemuzeme pfisoudit pfimému vyrob-
nimu vztahu, lze v8ak opét usuzovat na obecnéjsi provazanost energetického
a potravinového trhu. Kratkodobé kauzalita odpovidé teoretickym vztahtim
i zde jen u ropy a jejich derivati.

Podobné jako v celé studované periodé!® i v druhém obdobi odpovidaji
nalezené vztahy v pripadé trojice bionafta - americka nafta - némecké nafta a
dvojice cukrova fepa - cukrova titina. I zde byla pfitomna zavislost bionafty
na obili, ke kterému ptibyla navic ropa. Oproti celému obdobi pak odpo-
vida navic provazanost americké a némecké nafty s ropou'® jakozto svym

vyrobnim faktorem.

4 Tento vztah nelze z divodu stacionarity ovérit. V kratkém obdobi se viak neprojevuje.

5Protoze druhé obdobi je podstatné deldi nez prvni, do vysledki za celou periodu se
prirozené bude promitat silnéji.

6Provazanosti s ropou mohou byt piftomny i ve zbylych dvou periodach. Kviili staci-
onarité v8ak nemohly byt testovany.
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10.2 Zmeéna po zavedeni Energy Policy Act

Jednim z Gcelt této prace je objasnit, jak se zménily vztahy na trhu ze-
médeélskych a energetickych komodit po zavedeni amerického regula¢niho
opatfeni Energy Policy Act v roce 2005. Jak ukazala sekce 9.4, z prvniho na
druhé obdobi vyrazné pribylo kratkodobych kauzalnich vztaht napiic obéma
skupinami komodit, coz bylo v souladu s o¢ekavanim. Pocet dlouhodobych
rovnovaznych vztahii, které o povaze provazanosti komodit vypovidaji sil-
néji, se ovsem po roce 2005 vyrazné snizil, alespon soudime-li podle komodit
porovnatelnych mezi obdobimi. O pric¢indch tohoto jevu nelze nez spekulo-
vat.

Napiiklad Natanelov et al. [2011] uvadi, Ze subvence poskytované napii¢
produkénim fetézcem ovliviuji nabidku a tim i cenu produkti. Ukazuji, ze
specialné americka vladni podpora funguje jako tlumi¢ prenosu cen od ropy
k zemédélskym komoditdm, coz méa za nasledek faktické snizeni provézanosti
energetického a zemédélského trhu.
které byly k porovnani pouzity. Do toho nebyly kvili pritomnosti staciona-
rity v datech zahrnuty mimo jiné ceny ropy, amerického benzinu a nafty. Je
tfeba si uvédomit, Ze opatieni pro podporu biopaliv byla ve svété (napiiklad
v Brazilii, ale i ve Spojenych statech) zavadéna uz od 70. let, v Evropé pak ve
vétsi mite zhruba od roku 2003. Energy Policy Act, jehoz vliv byl zkouman,
pouze”’ zavedl povinné pfimési etanolu do americkych pohonnych hmot.
Existuje-li vliv produkce biopaliv na trh s potravinami, pravdépodobné by
byl patrny jiz pred zavedenim EPA a konkrétni vliv tohoto opatfeni se tak
mohl projevit pfedevsim provazanosti s americkymi palivy, slabé&ji také s ro-
pou. Pouzity model vsak pravé tyto komodity nebyl s to v obou obdobich
postihnout. Lze si naptiklad pTedstavit, Ze rovnovazné vztahy ,se pfesunuly”
od evropskych k americkym paliviim. Takova hypotéza neni v rozporu s vy-

sledky, zaroven vsak jimi neni v zadném smyslu podpoiena.
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11 Zavér

-----

predpoklady pokud mozno nezkresleny obraz provazanosti trhi potravin,
biopaliv a fosilnich paliv mezi lety 2003 a 2011. Druhym cilem bylo zhod-
notit vliv amerického regula¢niho opatfeni Energy Policy Act z roku 2005.
Podle doby jeho zavedeni byla data rozdélena na dvé obdobi. Identicka ana-
lyza tak byla provedena pro kazdé ze t¥i obdobi: Celé (2003 - 2011), prvni
(2003 - 2005) a druhé (2005-2011). Casové fady cen dvanacti komodit byly
po parech vySetfovany nasledujicim postupem: Kde to nestacionarita dat
dovolovala, byly za pomoci Johansenovy kointegrace hledany dlouhodobé
rovnovazné vztahy. Ty byly dédle zkoumany v ramci error correction modelu,
ktery zaroven dovoloval zjistit kratkodobou Grangerovu kauzalitu. U dvojic,
které dlouhodoby vztah nevykazovaly, byla Grangerova kauzalita testovéna
v ramci vektorové autoregrese.

Vétsina rovnovaznych vztahu byla nalezena ,,uvniti” jednotlivych trhi,
objevilo se vsak i nékolik dlouhodobych propojeni mezi produkty ze dvou
riznych skupin. Vyrazné je zavislost cen biopaliv na cenéch fosilnich paliv,
které jsou vedouci komoditou ve vétsiné pripadu, ne vsak vzdy. Trh potra-
vin vykazuje provazanost s ostatnimi trhy ve tfech pfipadech. Je nalezena
zéavislost bionafty na obili a v prvnim obdobi také oboustranny vztah cuk-
rové titiny s bionaftou a némeckou naftou. V zadném z téchto pripada vsak
nejde o ocekavatelnou dvojici typu ,ystupni surovina - biopalivo” nebo ale-
spon ,ystupni surovina - fosilni ekvivalent biopaliva”. Vysledky tak naznacuji
jen obecné dlouhodobé propojeni nékterych komodit trhii potravin a paliv.

Kréatkodobéa Grangerova kauzalita neni piilis vyrazna ve druhém obdobi,
v celém a prvnim dava ovSem zajimavé vysledky. Ukazuje se, Ze ceny celé
fady zemédélskych produkti Granger-zptsobuji ceny paliv, tedy jsou signi-
fikantni pri jejich predpovédich. V pripadé némeckych paliv pak tento vztah

plati i obricené.
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Posouzeni vlivu zavedeni Energy Policy Act je pomérné problematické.
Striktné vzato vysledky kointegrace naznacuji, ze se provazanost trhi po roce
2005 snizila. Dtivodem vSak muze byt vyrazeni nékolika relevantnich promén-
nych kviili omezenim modelu. Kratkodoba kauzalita, které se tato omezeni
nedotykaji, naopak vykazuje dramaticky narust signifikantnich vztahu, coz
je v souladu s o¢ekavanim.

Dalsi vyzkum by se mohl zaméfit na zkoumani vlivu EPA z hlediska
prelévani volatility, u které stacionarita dat neptedstavuje problém. Timto
vztahu cen ropy a kukufice, coz o celkovém dopadu regulace vypovidé jen

v omezené mire.

44



12 Prilohy

V této ¢asti jsou uvedeny vysledkové tabulky, které jsou sdruzeny na zakladé
typu vzdy v poradi podle obdobi: celé (2003 - 2011), prvni (2003 - 2005) a
druhé (2005-2011). Ve sloupci jsou uvedeny zpisobované proménné, v fadku
pak zpusobujici. Kde je takova informace relevantni, jsou nazvy komodit
zbarveny zelené v pripadé nestacionarity a ¢ervené v pripadé stacionarity.
U cervené oznacenych polozek nemohla byt testovana kointegrace a v pii-
slusnych sloupcich a fadcich se tedy neobjevi zadny rovnovazny vztah. Ten
je znacen ¢ernym rameckem. Ramecky jsou ponechéany i v tabulce kratkodo-
bych kauzalit, kde znaci, Ze kauzalita byla testovana v ramci error correction
modelu a nikoli vektorové autoregrese. Zluty ramecek zna¢i mnozinu dvo-
jic, které jsou porovnatelné mezi obdobimi 1 a 2. V tabulkach nejsou kviili
prehlednosti uvadény testové statistiky, ale pouze hodnoty koeficientii s hvéz-

dickami znac¢icimi jejich signifikanci na jednoprocentni (***)

, pétiprocentni
(**) a desetiprocentni (*) hladiné vyznamnosti. V tabulkach stacionarity,
trendové signifikance a kratkodobé kauzality jsou pak uvadény p-hodnoty.
O barvach jednotlivych dvojic obecné plati, Ze zelena znaci pritomnost signi-
fikantniho vlivu zptusobujici proménné (Fadek) na zpusobovanou (sloupec).
Tabulka (5) udéva hodnoty normalizovaného koeficientu 3 z error correction

modelu. V rovnici (6), kde § vystupuje, je tento koeficient jen u jedné pro-
ménné z dvojice. B, ktera by prislusela druhé proménné, je totiz normalizo-
vana na 1. V tabulce by tedy spravné v jednom ,trojuhelniku” mély byt samé
jednicky. Pro prehlednost jsou uvedeny prepocitané hodnoty 3 pro obé pro-
ménné, je vsak tfeba mit na paméti, ze nikdy neplati zaroven. Uvazujeme-li
jakoukoli v tabulce, musime si pfedstavit, ze v poli symetrickém podle

diagonaly je jednicka.
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Celé Mestac. Trend sig. Pred Mestac. Trend sig. Po MNestac.  Trend sig.

Ropa 0,08 0,00 Ropa 0,01 0,00 Ropa 0,10 0,00
Bioetanol 0,11 0,00 Bioetanol 0,60 0,00 Bioetanol 0,04 0,00
Kukufice 0,37 0,00 Kukufice 0,37 0,00 Kukufice 0,61 0,00
Obili 0,69 0,00 Obili 0,70 0,00 Obili 0,70 0,00
Cukr. titin 0,43 0,00 Cukr. titin 0,52 0,00 Cukr. titin 0,65 0,00
Sojové b. 0,17 0,00 Sojové b. 0,71 0,00 Sojové b. 0,50 0,00
Cukr. fepz 0,4 0,00 Cukr. fepz 0,25 0,00 Cukr. Fepz 0,55 0,00
Bionafta 0,64 0,00 Bionafta 0,46 0,00 Bionafta 0,20 0,00
MNém. naft 0,19 0,00 MNém. naft 0,24 0,00 MéEm. naft 0,22 0,00
US nafta 0,26 0,00 US nafta 0,01 0,00 Us nafta 0,28 0,00
MNém. ben 0,02 0,00 MNém. ben 0,25 0,00 MNém. ben 0,03 0,00
US benzin 0,06 0,00 US benzin 0,15 0,00 US benzin 0,06 0,00
(a) Celé obdobi (b) Obdobi 1 (¢) Obdobi 2

Tabulka 3: Stacionarita a trendova signifikance v jednotlivych obdobich.
Cervené je vyznacena zamitnutd nestacionarita, respektive nesignifikance
trendu.
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Celé Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepzBionafta Ném. naftUS nafta MNém. ben US benzin
Ropa

Bioetanol
Kukufice

Obili 0,01 -0,01 |

Cukr. titina -0,14

Sojové b. |D,D4 F
Cukr. fepa 0,06 *** |
Bionafta |0,01 A -0,05 *** |-0,04 ***

MEm. nafta -0,02 -0,05
US nafta D 0,02 0,07 ***

Ném. benzin

US benzin

(a) Celé obdobi
Pred Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepeBionafta Mém. naftUS nafta N&m. ben US benzin
Ropa
Bioetanol
Kukufrice -0,09 -0,13
Obili 0,09 * -0,25 *** |-0,22 ***
Cukr. titina -0,16 ** |_g.r24 *EF |_0r12 **
Sojové b. 0,25 ** |0,16
Cukr. fepa
Bionafta 0,07 *** -0,21 *** -0,07 *** |-0,07 ***
NEm. nafta 0,17 *** |D,46 ==

US nafta
NEém. benzin 0,08

USs henzin 0,05 *
(b) Obdobi 1

Po Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepeBionafta Mém. naftUS nafta N&m. ben US benzin
0,03 |-009** [o,07=

Ropa
Bioetanol

Kukufice
obili [o 0,01 |
Cukr. titina 0
Sojové b. |D,D F

Cukr. fepa 0,07 ** |
Bionafta |0,02 *** |0,02”* -0,06 *** 0,03 ***

Ném.nafta |08 ** 0,02 -0,01
Us nafta |0,06 *** 0,01 0,1 ***

MNEém. benzin
US benzin

(c) Obdobi 2

Tabulka 4: ECM ECT - Hodnoty error correction term se signifikanci
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Celé

Ropa

Bioetanol Kukufice Obili

Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepz Bionafta

Ném. naft US nafta Ném. ben US benzin

Ropa
Bioetanol
Kukufice
Ohili
Cukr. titina
Sojové b.
Cukr. fepa
Bionafta
MNém. nafta
Us nafta
MNém. benzin
US benzin

Pred
Ropa
Bioetanol
Kukufice
Obili

Cukr. titina
Sojové b,
Cukr. Fepa

Bionafta

Ném. nafta

US nafta

NEém. benzin

US henzin

Po

Ropa

|_1r12 *xE

Bioetanol Kukufice Obili

0,9 xEE

-0,41 ***

-1,18 *** |

-0 84 ===

(a) Celé obdobi

Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepz Bionafta

-1,78 *** |-1,84 *++

-0,56 **=*

-1.05 *=*==*

-0,54 ***

-0 95 **=*

Ném. naft US nafta MNém. ben US benzin

Ropa

-0,57 ***

-1,4 *+*

1,76 ***

1,73 *+*

-2,34 %=

0,58 ***

-0,72 *** |-0,43 ***

Bioetanol Kukufice Obili

-197 *=*=

-0 93 **=

(b) Obdobi 1

Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepeBionafta Mém. naftUS nafta N&m. ben US benzin

-0,47 ***

-3 13 *=*==

-] e

-] *==

Ropa
Bioetanol
Kukufice
Obilf
Cukr. titina
Sojové b.
Cukr. Fepa

|'Dr9? *xE

Bionafta

-1,26 ***

|_2r?g TEE

Mém. nafta

-0, 89 *=**

Us nafta

-1 72 *=**

Ném. benzin
US benzin

-0,79 *** |

-1,12 *** |-0,82 ***

|_1'03 E=s

-0,36 *** |

-1,21 *** |

-0,82 ***

(c) Obdobi 2

-1,67 ¥+ 1,31 ***

'0,6 *EE
-0,76 ***

-0,94 ***
_1 06 Fkk

Tabulka 5: ECM normalizované [ se signifikanci.
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Cele Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojove b. Cukr. fepeBionafta MNém. naftUS nafta N&m. ben US benzin

Ropa 0,68 0,01 0,04 047 0,24 045 0,04 0,15 0,27 0,04 0,04
Bioetanol 0,13 0,00 0,00 0,30 0,08 0,27 0,17 u,sa 0,08 0,48
Kukufice 0,30 0,74 044 0,37 0,40 0,89 0,34 0,81 0,14 0,98 0,81
Obili 0,06 0,36 0,48 O.ﬁllLAGI 0,93 0,53 0,39 0,21 0,77 040
Cukr, tftir] 0,56 0,08 0,27|LAGL 0,01 0,00 0,47 0,00 0,46
Sojove b. 0,41 0,39 0,77 0,23 0,00 0,28 0,00 0,66
Cukr. fepd 0,18 045 0,50 0,51 0,00 0,17 0,00 0,33
Bionafta 0,00 0,02 0,01 0,51 0,00 0,00] 0,00 0,00
NEm. naff 0,00 0,06 0,02 0,29 0,25 0,00 0,53 0,00
Us nafta ﬂ,5$ 0,01 0,65 0,38 0,06 0,02 0,04
Ném. ben 0,00 0,01 0,01 0,18 0,06 0,99 0,00 0,00
US benzin 0,00 0,00 0,00 0,23 0,44 0,09 0,19 0,59
(a) Celé obdobi
Pred Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojoveé b. Cukr. fepzBionafta Ném. naftUS nafta Né&m. ben US benzin
Ropa o7 0,89 0,90 0,91 0,33 0,32 0,04 0,48 0,00 0,47 0,62
Bioetanol 0,19 0,36 0,28 0,29 0,04 0,23 0,38 042 0,28 1,00 0,83
Kukufice 0,32 0,98 0,06 G.33| LAGL 0,33 0,19 0,73 0,30 0,48 0,38
Obili 0,74 0,09 0,35 1AGL  [lAGL 042 0,29 0,55 0,09 0,43 0,30
Culkr. titin 0,96 0,42 0,96]LAG1 0,87 G.NlLAGl |LAG1 | 0,90 0,66 0,54
Sojove b, 0,15 0,25 LAG1 LAGL 0,86 0,37 0,14 0,01 0,16 0,18 0,10
Cukr. fepd 0,76 0,86 0,02 0,35. 0,06 0,76 0,27 0,92 oA1 0,89 0,34
Bionafta 0,16 0,00 0,30 0,51|LAGL 0,20 0,66 TYTO e T T
Mém. naff 0,00 0,08 0,12 045 LAGL 0,54 G,H-l LAGL 0,00 0,24 0,30
US nafta 0,01 0,71 0,87 0,51 271 0,62 0,34 0,35 0,21 042 0,65
NEm. ben| 0,00 0,02 0,26 0,30 0,64 0,81 0,84] 0,29 0,66 0,11 0,11
Us benzin 0,00 0,83 0,74 0,40 0,97 0,06 0,76 0,01 0,57 0,22 0,58
(b) Obdobi 1

Po Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojoveé b, Cukr. fepzBionafta Ném. naftUS nafta Né&m. ben US benzin
Ropa 0,64 0,00 0,02 0,53 0,40 013 o000 012 o34 om 0,17
Bioetanol 0,20 0,00 0,00 0,50 0,36 0,41 0,06 0,428 0,22 0,07 0,57
Kukufice 0,43 0,65 0,83 0,56 0,69 0,84 0,83 0,90 0,32 0,91 0,75
Obili 0,05 0,11 0,89 O.TBILAGI 0,70 0.7¢| 0,65 0,18 0,78 0,27
Cukr. titin 0,67 0,13 0,73 0,01]LAGL 0,05 0,01 0,45 0,02 0,60
Sojove b. 0,85 0,60 0,02 0,04 0,73 0,00 0,71 0,00 0,28
Cukr. fepd 0,35 0,53 0,33 0,11 0,25 0,00 0,24 0,01 040
Bionafta 0,00 0,17 0,86 0,02 0,76 0,00 0,00 0,00 0,00
Ném. naff 0,00 022 0,00 0,04 0,24 0,14 0,12 0,26 0,00 0,83 0,00
US nafta 0,00 0,01 0,00 0,00 0,43 0,00 0,39 10,40 0,19 0,04 0,00
NEém. ben 0,00 0,04 0,00 0,05 0,18 0,01 0,12 0,09 1,00 0,00 0,00
Us benzin 0,00 0,00 0,01 0,06 0,58 0,01 022 0.9 0,09 0,05 0,68

(¢) Obdobi 2

Tabulka 6: Grangerova (kratkodoba) kauzalita.
Cerné ramecky znaci, ze Grangerova kauzalita byla testovana v ramci error
correction modelu a nikoli vektorové autoregrese
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Ropa Bioetanol Kukufice Obili Cukr. titin Sojové b. Cukr. fepeBionafta Mém. naftUS nafta N&m. ben US benzin

h

Ropa
Bioetanol
Kukufice
Obili
Cukr. titina
Sojové b. &
Cukr. Ffepa &
Bionafta
NEm. nafta
US nafta
N&m. benzin [

US benzin [\

Tabulka 7: Substituty a vstupy
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