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Wstep

Problemy ekonomii, polityki ekonomicznej i finansow publicznych wydajemy w serii
Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu. Niniejsza publikacja,
stanowigca pierwszg z czterech czesci materiatow konferencyjnych, zawiera 36 opra-
cowan, w tym sze$¢ w jezyku angielskim. Zostaly one poswiecone aktualnym
problemom naukowo-badawczym z zakresu teorii ekonomii, realizacji polityki eko-
nomicznej — w wymiarze mikro- i makroekonomicznym — oraz zagadnieniom zwig-
zanym ze stanem finanséw publicznych w Polsce 1 na $§wiecie.

Liczne grono autorow prezentuje wyniki swoich dociekan naukowych w postaci
teoretycznych i empirycznych analiz zwigzanych z polityka fiskalng na szczeblu
centralnym i samorzagdowym, wykorzystaniem instrumentow polityki podatkowe;j
w odniesieniu do opodatkowania kapitatu, pracy i konsumpcji oraz z problemami
polityki pieni¢znej i rynku kapitatlowego w skali krajowej i miedzynarodowe;j. Po-
nadto zeszyt zawiera opracowania dotyczace nieréwnosci spotecznych, polityki re-
gionalnej i lokalnej, rozwoju produkcji rolnej, obszaréw wiejskich i przetworstwa
spozywczego, problemow sektora ustug turystycznych i transportowych, jak row-
niez rozwoju innowacyjnos$ci przedsiebiorstw, efektywnosci wydatkow na B+R oraz
polityki panstwa w obszarze rynku pracy.

Publikacja nasza jest adresowana do $rodowisk naukowych i studentow wyz-
szych uczelni oraz 0so6b, ktore w praktyce zajmuja si¢ finansami publicznymi, wspot-
czesnymi problemami polityki ekonomicznej czy ekonomii. Poszczegdlne artykuty
byly recenzowane przez profesorow uniwersytetow, w wiekszosci kierownikow
katedr ekonomii lub polityki ekonomicznej. Za ich rzetelne recenzje chciatbym ser-
decznie podzigkowac. Dzigkuje¢ rowniez pracownikom Katedry Ekonomii i Polityki
Ekonomicznej Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu oraz wszystkim oso-
bom i instytucjom zaangazowanym w powstanie tej publikacji.

Jestem w petni przekonany, ze ksigzka Problemy ekonomii, polityki ekonomicz-
nej i finansow publicznych bedzie Panstwa inspirowa¢ do dalszych badan i dociekan
naukowych oraz przyczyni si¢ do powstania rownie interesujagcych opracowan
w przysztosci.

Jerzy Sokotowski
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Streszczenie: W pracy krotko zanalizowano teori¢ absolutnego parytetu sity nabywczej,
wzglednego parytetu sity nabywczej oraz prawo jednej ceny. Nastgpnie wykazano fundamen-
talny brak zachowania teorii wzglednego parytetu sity nabywczej w wybranych krajach
czlonkowskich strefy euro w latach 1999-2015 na skutek utrzymujacych si¢ istotnych réznic
w tempach inflacji pomigdzy panstwami uczestniczacymi w unii monetarne;.

Stowa kluczowe: prawo jednej ceny, absolutny parytet sity nabywczej, wzgledny parytet sity
nabyweczej, inflacja, kurs walutowy, strefa euro.

Summary: The paper briefly analysed the theories of absolute purchasing power parity,
relative purchasing power parity and the law of one price. Then the article showed fundamental
lack of preservation of the relative purchasing power parity theory in the selected Member
States of the eurozone in the years 1999-2015 as a result of remaining significant differences
in the rates of inflation among the participating countries in the monetary union.

Keywords: law of one price, absolute purchasing power parity, relative purchasing power
parity, inflation, exchange rate, eurozone.

1. Wstep

Absolutny parytet sily nabywczej, wzgledny parytet sity nabywczej oraz prawo jed-
nej ceny nalezg do $cistego kanonu teorii ekonomii migdzynarodowej. Wstapienie
wigkszo$ci starych panstw cztonkowskich Unii Europejskiej do unii monetarnej
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1 utworzenie strefy euro poprzez nieodwolalne usztywnienie kursow walutowych
w koncu 1998 r. (2000 r. dla drachmy greckiej), a nastepnie wprowadzenie wspolne;j
waluty do obiegu oraz wycofanie walut narodowych nie spowodowato automatycz-
nego zrownania si¢ poziomow inflacji w poszczegolnych krajach. Po ponad 17 la-
tach od wprowadzenia euro do obiegu warto zastanowic¢ si¢, czy wystepujace rozni-
ce w tempach zmian cen pomigdzy poszczegdlnymi panstwami czlonkowskimi
strefy nie kumulujg si¢, jednoczesnie prowadzac do niezachowania fundamental-
nych praw ekonomii mi¢dzynarodowe;j.

Celem artykutu jest analiza braku zachowania wzglednego parytetu sity nabyw-
czej w niektdorych krajach cztonkowskich strefy euro. Analizg objeto panstwa, ktore
przystapity do unii monetarnej w 1999 r., oraz Grecje.

Opracowanie sklada si¢ z dwdch czgsci oraz krotkiego zakonczenia. Na poczat-
ku, w pierwszej czgsci, teoretycznej, syntetycznie przedstawiono teori¢ absolutnego
parytetu sity nabywczej, prawo jednej ceny oraz wzgledny parytet sity nabywcze;j.
W drugiej czesci artykutu zanalizowano wystepowanie istotnych réznic w stopach
inflacji pomiedzy wybranymi krajami czlonkowskimi strefy euro w latach 1999-
-2015, co doprowadzito do konkluzji méwigcej o braku zachowania wzglednego
parytetu sity nabywczej w wielu panstwach. Najwazniejsze wnioski z przeprowa-
dzonych w pracy analiz zawarto w krotkim zakonczeniu. Opracowanie powstato
przede wszystkim w oparciu o pierwotne dane zrédlowe Eurostatu oraz wybrane
podreczniki ekonomi miedzynarodowej, analizujace teorie parytetu sity nabywczej.
Artykut wpisuje si¢ w szeroki nurt dyskusji usitujacy znalez¢ glebsze zrodia kryzysu
strefy euro oraz przyczyny narastajacego niezadowolenia z integracji monetarnej
w niektorych panstwach.

2. Prawo jednej ceny, absolutny parytet sily nabywczej
oraz wzgledny parytet sily nabywczej

W gospodarce rynkowej kurs walutowy peini dwie podstawowe funkcje: informa-
cyjng i cenotworcza. Funkcja cenotworcza moze by¢ realizowana tylko wtedy, gdy
w dlugim okresie poziom cen w kraju i za granicg oraz w ujeciu dynamicznym zmia-
ny cen krajowych i zagranicznych maja wpltyw na kurs walutowy [Budnikowski
2006]. Szybszy wzrost cen krajowych w stosunku do cen zagranicznych, przy in-
nych czynnikach niezmienionych, powinien prowadzi¢ do deprecjacji kursu waluty
krajowej. Natomiast szybszy wzrost cen za granicg powinien skutkowa¢ w dlugim
okresie aprecjacja waluty krajowej [Appleyard, Filed 1995]. Znane w ekonomii mig-
dzynarodowej pojecie parytetu sity nabywczej pozwala na badanie wptywu zmian
cen w kraju i za granica na poziom i ksztattowanie si¢ kursu walutowego.
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2.1. Absolutny parytet sily nabywczej, prawo jednej ceny

Teoria absolutnego parytetu sity nabywczej stwierdza, ze kurs walutowy powinien
by¢ rowny relacji cen w kraju i za granicg [Krugman, Obstfeld 2000]. Prawo to moz-
na sformalizowa¢ w postaci rownania [Budnikowski 2006]:

E, = PalPb,

gdzie: Pa — poziom cen w kraju A; Pb —poziom cen w kraju B; £, —kurs walutowy
kraju B wyrazony w walucie kraju A.

Zastosowanie teorii absolutnego parytetu sity nabywczej w praktyce jest trudne,
poniewaz wymaga okreslenia i zdefiniowania reprezentatywnych dla kraju i zagra-
nicy koszykow towarow i ushug, ktérych ceny beda monitorowane i porownywane.
Moga by¢ to przyktadowo dobra uwzgledniane przy obliczaniu indeksu cen dobr
i uslug konsumpcyjnych albo dobra uwzgledniane przy obliczaniu indeksu cen dobr
1 ustug przemystowych albo w najszerszym ujgciu deflatory, ktore pokrywatyby cate
produkty krajowe brutto [Husted, Melvin 1995]. Jednak problem wystepowania cen
nierynkowych (np. subwencjonowanie niektorych towarow i ustug w poszczegol-
nych krajach), istotne réznice w systemach podatkowych, rézna uzytecznos¢ tych
samych towarow w poszczegdlnych krajach, réznice kulturowe, brak prostej porow-
nywalnosci jakosci poszczegolnych dobr pomiedzy niektérymi panstwami oraz wy-
stepowanie towaroéw i ushug, ktorymi albo w ogole, albo bardzo rzadko handluje si¢
na arenie mi¢dzynarodowej (np. nieruchomosci, ustugi pogrzebowe) dodatkowo
komplikuja poprawne zastosowanie teorii absolutnego parytetu sity nabywczej
w praktyce [Budnikowski 2006].

Najprostszym, uproszczonym podejsciem do teorii absolutnego parytetu sity na-
bywczej byloby poréwnywanie cen tylko jednego identycznego dobra pomiedzy
roznymi krajami, co w teorii ekonomii migdzynarodowej nazywane jest prawem
jednej ceny. Sprowadza si¢ ono do stwierdzenia, ze na wolnym i konkurencyjnym
rynku przy braku wystepowania kosztow transportu oraz barier handlowych te same
dobra w réznych krajach powinny kosztowa¢ tyle samo [Krugman, Obstfeld 2000].
Wszystkie wyzej wymienione ograniczenia i problemy dotyczace konstruowania re-
prezentatywnych i porownywalnych koszykow dobr i ustug, na podstawie ktorych
porownywane bylyby ceny krajowe i zagraniczne, dotycza réwniez prawa jednej
ceny, gdzie teoretycznie zestawiane sg pomigdzy soba kolejno ceny tych samych
dobr 1 ustug w kraju i za granica. Z tego powodu absolutny parytet sily nabywczej
zazwyczaj nie jest obliczany w praktyce poprzez pordéwnywanie cen tylko jednego
dobra pomiedzy krajem i zagranica. Pewnym wyjatkiem jest publikowany od wielu
lat przez ,,The Economist” Big Mac Index, ktdry poréwnuje ceng¢ tego produktu po-
miedzy restauracjami McDonalda w poszczeg6lnych krajach [Budnikowski 2006].

Prawo jednej ceny, ktore dotyczy cen poszczegdlnych towarow i ustug, pozosta-
je jednak w $cistym zwiazku z absolutnym parytetem sity nabywczej, gdzie przed-
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miotem badania sg ceny wczesniej skonstruowanych, reprezentatywnych indeksow
dobr. Jezeli dla wszystkich dobr 1 ustug w kraju i za granica spetnione bytoby prawo
jednej ceny, to automatycznie zachowany bylby rowniez absolutny parytet sity na-
bywczej. Jednak poprawnos¢ teorii absolutnego parytetu sily nabywczej w dlugim
okresie nie wymaga automatycznego i $cistego zachowania prawa jednej ceny dla
wszystkich dobr i ustug [Krugman, Obstfeld 2000].

2.2. Wzgledny parytet sily nabywczej

Teoria wzglednego parytetu sity nabywczej, w przeciwienstwie do analizowanej
w pierwszym podrozdziale teorii absolutnego parytetu sity nabywczej, nie skupia si¢
na samej relacji cen pomigdzy panstwami, lecz koncentruje si¢ na wptywie réznic w
tempach zmian cen pomiedzy krajem i zagranicg na ich kurs walutowy [Budnikow-
ski 2006]. Stwierdza ona, ze procentowa zmiana kursu walutowego w analizowa-
nych panstwach w danym okresie powinna odzwierciedla¢ roznice w tempach zmian
cen w tych krajach. Czyli precyzyjnie ujmujac, powinna by¢ réwna ilorazowi pozio-
mu inflacji krajowej 1 zagranicznej [Krugman, Obstfeld 2000]. Teorie¢ wzglednego
parytetu sily nabywczej mozna sformalizowac i przedstawi¢ w postaci rOwnania
[Budnikowski 2006]:

E

BlAl EBO/AO

x [(Pa,/Pay) | (Pb /Pb )] =E,, . % lia  ib],

gdzie: Pa,— poziom cen w kraju A w okresie 0; Pa, — poziom cen w kraju A w okre-
sie 1, Pb, — poziom cen w kraju B w okresie 0; Pb, — poziom cen w kraju B
w okresie 1; ia — poziom inflacji w kraju A; ib — poziom inflacji w kraju B;
E,. ., — kurs walutowy kraju B wyrazony w walucie kraju A w okresie 0;

E,,,,,— kurs walutowy kraju B wyrazony w walucie kraju A w okresie 1.

0/40

Z teorii wzglednego parytetu sity nabywczej wyptywa podstawowy wniosek, ze
w dtugich okresach waluty krajow majacych wyzsza inflacje powinny si¢ deprecjo-
nowa¢ w stosunku do walut panstw majacych nizszg inflacje, ktore powinny si¢
aprecjonowac. Empiryczne badania dostarczajg wielu dowodow zardwno potwier-
dzajacych stuszno$¢ teorii wzglednego parytetu sity nabywczej, jak i jej przeczacych.
Obserwowane w praktyce zmiany kursow walutowych nie zawsze odzwiercied-
laja i podazaja za zmianami w poziomach inflacji pomiedzy analizowanymi
panstwami [Krugman, Obstfeld 2000; Husted, Melvin 1995; Budnikowski 2006].
Podstawowa tego przyczyng jest jednoczesne oddziatywanie na poziom kursow wa-
lutowych wielu czynnikow o charakterze ekonomicznym, politycznym, spolecznym
oraz losowym. Wypadkowa jednoczesnego oddziatywania catego zbioru tych zmien-
nych determinuje obserwowane wahania i zmiany poziomoéw kurséw na rynku
walutowym, ktore w duzym stopniu zdeterminowane sg innymi czynnikami poza
zmieniajacymi si¢ w poszczegolnych krajach poziomami inflacji.
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3. Wzgledny parytet sily nabywczej
w wybranych krajach czlonkowskich strefy euro

W koncu 1998 r. nastgpito nieodwracalne usztywnienie kursow walutowych jedena-
stu panstw cztonkowskich Unii Europejskiej, ktore zdecydowaly si¢ na przystapie-
nie do powstajgcej wowczas strefy euro i rezygnacje z walut krajowych na rzecz
wspolnego pienigdza. 29 grudnia 2000 r. ustalono nieodwotalny kurs konwersji dla
drachmy greckiej, ktora od stycznia 2001 r. dotaczyta jako dwunasty kraj do unii
monetarnej. Wstgpienie wickszosci panstw cztonkowskich Unii Europejskiej do unii
monetarnej oraz rezygnacja z walut narodowych na rzecz euro nie doprowadzity do
wyrdéwnania si¢ poziomoéw inflacji w poszczegolnych krajach eurostrety, co ilustruja
dane liczbowe zawarte w tabelach 1 i 2. Wystepujace przez ponad 17 lat funkcjono-
wania strefy euro roznice w tempach zmian cen stopniowo nawarstwiaty sie, co ob-
razujg obliczone w tabelach 3, 4 i 5 wskazniki skumulowanego poziomu inflacji
w wybranych krajach cztonkowskich unii monetarne;.

Najnizszy poziom inflacji pomigdzy koncem 1998 a 2015 r. byt w Niemczech,
gdzie ceny wzrosty zaledwie o 28,9%. Niewiele wyzszy poziom zanotowano we

Tabela 1. Zharmonizowany wskaznik inflacji w wybranych krajach cztonkowskich strefy euro
w latach 1998-2015

Rok S:Lrliza Austria Belgia Finlandia Francja Grecja Hiszpania
1998 0,8% 0,5% 0,7% 0,8% 0,3% 3,7% 1,4%
1999 1,7% 1,7% 2,1% 2,2% 1,4% 2,3% 2,8%
2000 2,5% 1,8% 3,0% 2,9% 1,7% 3,7% 4,0%
2001 2,0% 1,8% 2,0% 2,3% 1,4% 3,5% 2,5%
2002 2,3% 1,7% 1,3% 1,7% 2,2% 3,5% 4,0%
2003 2,0% 1,3% 1,7% 1,2% 2,4% 3,1% 2,7%
2004 2,4% 2,5% 1,9% 0,1% 2,3% 3,1% 3,3%
2005 2,2% 1,6% 2,8% 1,1% 1,8% 3,5% 3,7%
2006 1,9% 1,6% 2,1% 1,2% 1,7% 3,2% 2,7%
2007 3,1% 3,5% 3,1% 1,9% 2,8% 3,9% 4,3%
2008 1,6% 1,5% 2,7% 3,4% 1,2% 2,2% 1,5%
2009 0,9% 1,1% 0,3% 1,8% 1,0% 2,6% 0,9%
2010 2,2% 2,2% 3,4% 2,8% 2,0% 5,2% 2,9%
2011 2,7% 3,4% 3.2% 2,6% 2,7% 2,2% 2,4%
2012 2,2% 2,9% 2,1% 3,5% 1,5% 0,3% 3,0%
2013 0,8% 2,0% 1,2% 1,9% 0,8% -1,8% 0,3%
2014 -0,2% 0,8% -0,4% 0,6% 0,1% -2,5% -1,1%
2015 0,2% 1,1% 1,4% -0,3% 0,3% 0,4% -0,1%

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/
page/ portal/eurostat/home/ ( 3.02.2016).
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Tabela 2. Zharmonizowany wskaznik inflacji w wybranych krajach cztonkowskich strefy euro
w latach 1998-2015

Rok Strefa euro | Holandia | Irlandia | Luksemburg | Niemcy | Portugalia | Wilochy
1998 0,8% 1,5% 2,2% 0,4% 0,2% 2,8% 1,7%
1999 1,7% 1,9% 3,9% 2,3% 1,3% 1,7% 2,1%
2000 2,5% 2,9% 4,6% 4,3% 2,2% 3,8% 2,7%
2001 2,0% 5,1% 4,3% 0,9% 1,4% 3,9% 2,2%
2002 2,3% 3,2% 4,6% 2,8% 1,2% 4,0% 2,9%
2003 2,0% 1,6% 3,0% 2,4% 1,0% 2,3% 2,5%
2004 2,4% 1,2% 2,4% 3,5% 2,3% 2,6% 2,4%
2005 2,2% 2,0% 1,9% 3,4% 2,1% 2,5% 2,1%
2006 1,9% 1,7% 3,0% 2,3% 1,4% 2,5% 2,1%
2007 3,1% 1,6% 3,2% 4,3% 3,1% 2,7% 2,8%
2008 1,6% 1,7% 1,3% 0,7% 1,1% 0,8% 2,4%
2009 0,9% 0,7% -2,6% 2,5% 0,8% —0,1% 1,1%
2010 2,2% 1,8% —0,2% 3,1% 1,9% 2,4% 2,1%
2011 2,7% 2,5% 1,4% 3,4% 2,3% 3,5% 3,7%
2012 2,2% 3,4% 1,7% 2,5% 2,0% 2,1% 2,6%
2013 0,8% 1,4% 0,4% 1,5% 1,2% 0,2% 0,7%
2014 —0,2% —0,1% —0,3% —0,9% 0,1% —0,3% —0,1%
2015 0,2% 0,5% 0,2% 0,9% 0,2% 0,3% 0,1%

Zrodlo: opracowanie wiasne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/
page/ portal/eurostat/home/ ( 3.02.2016).

Francji, gdzie ceny zwickszyty si¢ o 31%. Dalej w kolejnosci znajduje si¢: Finlandia
— wzrost cen o 35,7%, Austria — wzrost cen o 37,9%, Irlandia — wzrost cen o 38%,
Holandia — wzrost cen o 38,6% oraz Belgia, gdzie ceny wzrosty o 39,8%. Jedynie
dwa kraje cztonkowskie strefy euro: Niemcy oraz Francja, charakteryzowaly si¢ niz-
szymi od $redniej poziomami inflacji w odniesieniu do sytuacji w catej unii mone-
tarnej w analizowanym okresie 17 lat.

Skumulowane tempo wzrostu cen pomi¢dzy koncem 1998. a 2015 r. w pozosta-
tych analizowanych krajach cztonkowskich strefy euro, tj.: we Wtoszech, w Portu-
galii, Hiszpanii oraz w Luksemburgu, ksztaltowato si¢ na poziomie zdecydowanie
wyzszym od $redniej dla catej unii monetarnej i jednoczesnie przekraczato o wiecej
niz 11 punktow procentowych skumulowany poziom inflacji w Niemczech. W bada-
nym okresie we Wtoszech ceny wzrosty o 40,5%, w Portugalii o 41%, w Hiszpanii
0 47,9% oraz w Luksemburgu o 48,1%.

Bardzo zle pod tym wzgledem wyglada rowniez sytuacja w Grecji. Skumulowa-
ne tempo wzrostu cen pomiedzy koncem 2000 a 2015 r. wyniosto tam az 37,4%,
podczas gdy w tym samym pigtnastoletnim okresie sredni poziom inflacji w calej
strefie euro wyniost 29,7%, a w Niemczech zaledwie 24,5% (dane w tabeli 5). Ozna-
cza to, ze skumulowany poziom inflacji w Grecji przekroczyt o prawie 13 punktow



Zachowanie wzglednego parytetu sity nabywczej w wybranych krajach czlonkowskich... 225

Tabela 3. Wskazniki skumulowanego poziomu inflacji w wybranych krajach cztonkowskich
strefy euro charakteryzujacych si¢ umiarkowanym tempem wzrostu cen w latach 1998-2015
(koniec 1998 r. — 100)

Rok | Niemcy | Francja | Strefa euro | Finlandia | Austria | Irlandia | Holandia | Belgia
1998 100,0 | 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1999 101,3 101,4 101,7 102,2 101,7 103,9 101,9 102,1
2000 103,5 103,1 104,2 105,2 103,5 108,7 104,9 105,2
2001 105,0 | 104,6 106,3 107,6 105,4 113,4 110,2 107,3
2002 106,2 | 106,9 108,8 109,4 107,2 118,6 113,7 108,7
2003 107,3 109,4 110,9 110,7 108,6 122,1 115,5 110,5
2004 109,8 111,9 113,6 110,8 111,3 125,1 116,9 112,6
2005 12,1 | 1140 116,1 112,1 113,1 1274 119,3 115,8
2006 13,6 | 1159 1183 113,4 114,9 131,3 1213 1182
2007 117,2 | 119,1 122,0 115,6 118,9 135,5 123,2 121,9
2008 118,5 120,6 123,9 119,5 120,7 137,2 125,3 125,1
2009 1194 | 121,8 125,1 121,6 122,0 133,6 126,2 125,5
2010 121,7 | 1242 127,8 125,0 124,7 133,4 128,5 129,8
2011 1245 | 127,6 131,3 128,3 128,9 1352 131,7 133,9
2012 127,0 129,5 134,1 132,8 132,7 137,5 136,2 136,8
2013 128,5 130,5 135,2 1353 1353 138,1 138,1 138,4
2014 128,6 | 130,7 1349 136,1 136,4 137,7 137,9 137,8
2015 1289 | 131,0 135,2 1357 137,9 138,0 138,6 139,8

Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.cc.europa.eu/portal/
page/ portal/eurostat’/home/ (3.02.2016).

procentowych poziom inflacji w Niemczech oraz o wigcej niz 7 punktow procento-
wych $rednie tempo wzrostu cen w calej unii monetarne;.

Odwotujac si¢ do teorii wzglednego parytetu sity nabywczej, nalezy przypo-
mnie¢, ze waluty krajow o nizszej inflacji powinny si¢ aprecjonowac wzgledem wa-
lut panstw o wyzszej inflacji, ktore powinny si¢ deprecjonowac. Takie zachowanie
si¢ kursow walutowych umozliwiatoby wypelnienie cenotworczej roli kursu waluto-
wego oraz mialoby neutralny wptyw na konkurencyjno$¢ migdzynarodowsa tych
panstw. Oznacza to, ze hipotetycznie rzecz ujmujac, zgodnie z teorig wzglednego
parytetu sity nabywczej waluty przede wszystkim Niemiec i Francji oraz w nieco
mniejszym stopniu Finlandii, Austrii, Irlandii, Holandii oraz Belgii powinny si¢
aprecjonowa¢ wzgledem walut Wtoch, Portugalii, Hiszpanii, Luksemburga oraz
Grecji, ktore powinny si¢ deprecjonowac. Tymczasem kraje te w analizowanym
okresie 1999-2015 (2001-2015 dla Grecji) nie miaty juz przeciez swoich walut naro-
dowych, ktorych kursy bylyby ksztaltowane swobodnie na rynku walutowym.
Cztonkostwo w strefie euro oraz zdecydowanie wyzszy poziom inflacji przy jed-
noczesnym braku mozliwo$ci deprecjacji waluty krajowej, ktérej po prostu juz nie
bylo, oznaczat dla tych panstw stopniowe tracenie konkurencyjnosci migdzynaro-
dowej przede wszystkim na rzecz Niemiec i Francji oraz w mniejszym stopniu po-
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Tabela 4. Wskazniki skumulowanego poziomu inflacji w wybranych krajach cztonkowskich

strefy euro, charakteryzujacych si¢ wyzszym tempem wzrostu cen w odniesieniu do sytuacji

w Niemczech oraz $redniego poziomu skumulowane;j inflacji w catej strefie euro w latach 1998-2015
(koniec 1998 r. — 100)

Rok Niemcy Strefa euro Witochy Portugalia Hiszpania | Luksemburg
1998 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1999 101,3 101,7 102,1 101,7 102,8 102,3
2000 103,5 104,2 104,9 105,6 106,9 106,7
2001 105,0 106,3 107,2 109,7 109,6 107,7
2002 106,2 108,8 110,3 114,1 114,0 110,7
2003 107,3 110,9 113,0 116,7 117,0 113,3
2004 109,8 113,6 115,7 119,7 120,9 117,3
2005 112,1 116,1 118,2 122,7 125.,4 121,3
2006 113,6 118,3 120,7 125,8 128,8 124,1
2007 117,2 122,0 124,0 129,2 1343 129.,4
2008 118,5 1239 127,0 130,2 136,3 130,3
2009 119,4 125,1 128.4 130,1 137,5 133,6
2010 121,7 127,8 131,1 133,2 141,5 137,7
2011 124,5 131,3 136,0 137,9 144,9 1424
2012 127,0 134,1 139,5 140,8 149,3 146,0
2013 128,5 135,2 140,5 141,0 149,7 148,1
2014 128,6 134,9 140,3 140,6 148,1 146,8
2015 128,9 135,2 140,5 141,0 147,9 148,1

Zrédlo: obliczenia whasne na podstawie danych Eurostatu: http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/
page/ portal/eurostat’/home/ (3.02.2016).

zostalych panstw cztonkowskich unii monetarnej, charakteryzujacych si¢ nizszym
tempem wzrostu cen. Ponad siedemnascie lat funkcjonowania wspolnej waluty przy
wciagz wystepujacych istotnych roznicach w tempach inflacji, ktore miaty tendencje
do kumulowania si¢ w dlugim okresie, doprowadzilo w wielu krajach cztonkow-
skich strefy euro do braku zachowania teorii wzglednego parytetu sity nabywczej —
jednego z fundamentalnych praw ekonomii migdzynarodowej. Od 2008 r. ma to wi-
doczne odzwierciedlenie w negatywnej sytuacji na rynku pracy w tych krajach
(zwlaszcza w Hiszpanii, Grecji, Portugalii oraz we Wloszech), szczego6lnie jesli po-
rownamy to z utrzymujacg si¢ dobrg sytuacjg na rynku pracy w Niemczech. Kraje te
w analizowanym okresie stopniowo tracily konkurencyjno$¢ migdzynarodowsa oraz
miejsca pracy niejako na rzecz panstw czlonkowskich unii monetarnych o nizszych
poziomach inflacji (Niemiec, Francji, Finlandii oraz Austrii). Nie nalezy si¢ dziwic,
ze w krajach tych (zwtaszcza w Grecji, Hiszpanii, Portugalii oraz we Wtoszech)
stopniowo narasta frustracja, niezadowolenie oraz sprzeciw wobec euro oraz polity-
ki gospodarczej forsowanej przez Angele Merkel — kanclerza Niemiec, ktore stop-
niowo stajg si¢ gospodarczym hegemonem catej strefy euro oraz bez watpienia sg jej
najwickszym beneficjentem.
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Tabela 5. Wskazniki skumulowanego poziomu inflacji w Grecji, Niemczech
oraz strefie euro w latach 2000-2015 (koniec 2000 r. — 100)

Rok Grecja Niemcy Strefa euro
2000 100,0 100,0 100,0
2001 103,5 101,4 102,0
2002 107,1 102,6 104,3
2003 110,4 103,6 106,4
2004 113,9 106,0 109,0
2005 117,9 108,3 111,4
2006 121,6 109,8 113,5
2007 126,4 113,2 117,0
2008 129,1 114,4 118,9
2009 132,5 115,3 120,0
2010 139,4 117,5 122,6
2011 142,5 120,2 125,9
2012 142,9 122,6 128,7
2013 140,3 124,1 129,7
2014 136,8 1242 129,5
2015 137,4 124,5 129,7

Zrédto: obliczenia whasne na podstawie danych Eurostatu: http:/epp.eurostat.ec.
europa.eu/portal/ page/ portal/eurostat/home/ (3.02.2016).

Problemy, ktore zaczety si¢ materializowac po 2008 r. w strefie euro, byty szero-
ko analizowane na gruncie teorii ekonomii jeszcze przed utworzeniem unii monetar-
nej w Europie. Zajmowali si¢ tym m.in. R.M. Musgrave w latach 50. XX wieku,
W.E. Oates w latach 70. XX wieku, a zwlaszcza A.A. Walters (krytyka Waltersa) w
latach 90. XX wieku oraz Z. Darvas i wielu innych badaczy wspotczesnie. Zwracaja
oni uwage na niezadowalajace funkcjonowanie réznych mechanizméw dostoso-
wawczych w strefie euro, pozwalajacych na tagodzenie asymetrycznych szokoéw
prowadzacych do wzrostow inflacji w poszczegodlnych regionach unii walutowe;j
[NBP 2014].

4. Z.akonczenie

Ponad siedemnascie lat funkcjonowania strefy euro oraz wspolnej waluty przy utrzy-
mujacych si¢ istotnych réznicach w tempach inflacji w krajach cztonkowskich unii
monetarnej doprowadzito do braku zachowania teorii wzglednego parytetu sity na-
bywczej — jednego z fundamentalnych praw ekonomii mi¢dzynarodowej. Poprzez
oddziatywanie na konkurencyjno$¢ migdzynarodowa krajow cztonkowskich oraz
ich rynki pracy ma to istotny i negatywny wplyw na zdecydowanie nierownomierny
rozktad kosztow i korzysci z funkcjonowania wspolnej waluty. Stawia to pod zna-



228 Pawet Kulpaka

kiem zapytania mozliwo$¢ istnienia strefy euro w dtugim okresie. Zdecydowanie nie
uzasadnia to roéwniez wstgpowania Polski, kraju majacego zazwyczaj wyzszy po-
ziom inflacji w poréwnaniu z Niemcami, do unii monetarnej w najblizszych latach.
Podobne wnioski ptyna z licznych badan innych autoréw, ktorzy zwracaja uwage na
wystepowanie systematycznych, dtugookresowych dywergencji w poziomach infla-
cji, ktore powoduja powazne koszty funkcjonowania lub akcesji do strefy euro. Po-
nadto funkcjonowanie kanaléw absorpcji efektu Balassy—Samuelsona nie sprzyja
ograniczeniu presji inflacyjnej, co negatywnie rzutuje na bilans korzysci i kosztow
integracji walutowej ze strefa euro [Konopczak 2013].
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