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Aplikacia parity kipnej sily prostrednictvom indexu Big Mac

Peter SZOVICS*

Use of Purchasing Power Parity through the Big Mac Index

Abstract

This paper deals with purchasing power parity tests using the Big Mac index.
A good example of price comparison among countries is the Big Mac index,
which represents a unique basket of goods and services in any two countries.
Exchange rate between the US dollar and Slovak koruna has been evaluated for
11 years (between January 1993 and January 2004). The results show that the
Slovak koruna was undervalued in average by 36 % in this time period. This
undervaluation is an important positive factor for foreign companies investing to
Slovakia. Price differences among countries from the theoretical values of PPP
are also influenced by barriers to trade, transportation costs, taxes, differences
in productivity, current account deficits and imperfect competition of markets.
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Uvod

Slovensku republiku po vstupe do Eurdpskej tinie ¢aka este vstup do hospo-
darskej a menovej unie (EMU). Predpokladom vstupu do EMU je udast’ v me-
chanizme vymennych kurzov (ERM II). Je to z dévodu splnenia maastrichtského
kritéria stability vymenného kurzu. Proces vstupu do menovej tnie podl'a NBS
[16] potrva priblizne 4 roky, negocidcie o centralnej parite slovenskej koruny
pred vstupom do ERM II by sa mali zadat’ pri vstupe SR do EU a vstup do me-
chanizmu vymennych kurzov by sa mohol uskutocnit’ v roku 2005. Problém
stanovenia ,,spravneho® kurzu — trvalo udrzatelnej parity je vel'mi aktudlny. Tato
* parita by mala vyhovovat’ domécim spotrebitelom, exportérom, monetarnym
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intiticiam, a predovSetkym devizovému trhu. Stanovenie vhodného kurzu by
malo byt jednoduché, pochopitel'né pre kazdého. Ciel'om nasho prispevku nie je
vyriesit’ tito ambiciéznu otazku stanovenia ,,spravneho® kurzu, ale skor zamys-
liet’ sa nad paritou kipnej sily (PKS) a indexom Big Mac.

Jednou zo zdhad medzindrodnych financii je teéria parity kipnej sily,' ktora
tvrdi, Ze cenové hladiny dvoch krajin by mali byt identické po prepoéte cien
vymennym kurzom na spolo¢nii menu. Parita kiipnej sily ako teoretickd pod-
mienka medzinarodného stanovenia cien, stale zohrava vyznamni Glohu.

Praktické vyuzitie prinaSa so sebou mnoZzstvo problémov. Od roku 1986 ¢a-
sopis The Economist [19] publikuje cenu hamburgerov Big Mac? a na zéklade
cenovych rozdielov tohto produktu v restauracisch McDonald® po celom svete
hodnoti vymenné kurzy. Preco prave Big Mac? Jednou z vlastnosti hamburgera
Big Mac je jeho homogénne zloZenie takmer vo vSetkych krajinach sveta, a preto
ho mozno pouzit' ako trhovy kds, prostrednictvom ktorého mdézeme porovnat’
kapnu silu jednotlivych mien.

Od januéara 2004 the Economist publikuje aj novy index kavy Starbucks, kto-
ry je zaloZeny na podobnom principe ako pri hamburgere Big Mac, avSak zatial’
nie je k dispozicii dostatone rozsiahly ¢asovy rad na analyzy. PredloZeny pri-
spevok sa zaoberd testovanim PKS prostrednictvom udajov o cenidch hamburge-
ra Big Mac a odhal'uje pri¢iny neplatnosti tedrie jednej ceny.

1. Parita kapnej sily

1.1. Zakon jednej ceny

Absolutna verzia PKS vychadza z teérie jednej ceny, pric¢om neberie do uva-
hy transportané naklady, clé, dane a bariéry volného trhu. Rovnaki cenu vyjad-
rend v spolo¢nej mene by sme mali zaplatit’ v kazdej krajine za identicky tovar.
Napriklad za cibul’u, podstatni zlozku hamburgerov Big Mac, by sme mali za-
platit’ vS§ade rovnakt cenu v prepocte na spolo¢nd menu. Zakon jednej ceny by
sme potom mohli vyjadrit’ takto:

SKK USD
p. =ep, (D

! Formulécia teérie PKS sa prisudzuje Gustavovi Casselovi [2], ktory vychadzal z prac Ricarda,
Wheatlyho a Thortona.

% Bic Mac™ je obchodnou znatkou spolognosti McDonald’s

3 McDonald’s zalozil Jim Delligatti v roku 1967 v Pensylvanii. V st&asnosti vo viac ako
30 000 restauraciach poskytuje sluzby 47 milionom zékaznikom v 119 krajinach sveta, predovsetkym
Jranchisingovou formou. Na Slovensku je 16 retauracii, z toho 7 licentnych. <www.mcdonalds.com>,
<www.mcdonalds.sk>.
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kde

p CS X _ cena cibule na Slovensku v korunéch,

g

pCUSD — cena cibule v USA v dolaroch,

e — vymenny kurz SKK/USD.

Ak 1 kg cibule v USA stoji 1 USD, vymenny kurz je 30 SKK/USD, potom
spotrebitel’ na Slovensku by mal zaplatit’ 30 SKK. Ak by sa cibula predavala za
menej ako 30 SKK, potom $ikovny obchodnik by mohol nakipit’ cibul'u na Slo-
vensku a predavat’ ju v USA so ziskom. Vplyvom medzinirodného obchodu by
sa ceny cibule na Slovensku zvySovali, v USA zniZovali, kym by nenastala rov-
novéha v podobe Zikona jednej ceny.

1.2. Absoliitna verzia parity kiipnej sily

Absolitna verzia PKS odvodzuje vymenny kurz od pomeru cenovych hladin
vo dvoch krajinach. Indexy spotrebitelskych cien st skon§truované ako vazené
priemery individualnych cien. Na zéklade tedrie jednej ceny celkovil cenovil
hladinu mézeme vyjadrit’ podobne ako pri individuélnej komodite.

pSKK ., pUSD )
kde

P¥E _ cenova hladina vyjadrend v SKK,

PYSP _ cenové hladina v USA.

Ak PKS plati, potom
PKK
pUsD 1 3)

Vyraz na Pavej strane rovnice sa nazyva redlny vymenny kurz — kurz uprave-
ny relativnymi cenovymi hladinami. Pre platnost’ rovnice (3) musia byt v ceno-
vych indexoch pre kazdl krajinu zahrnuté rovnaké tovary. Vyskum z tejto oblas-
ti je vel'mi senzitivne spracovany na Pensylvanskej univerzite pod nazvom Sve-
tové tabulky Penn (World Penn Tables — PWT);' PWT poskytuji spotrebny ko3
pozostavajuci zo 150 tovarov.

V tabulke 1 su znazornené hodnoty PWT pre jednotlivé Staty sveta oproti
USA. Posledné udaje st k dispozicii za rok 2000. Hodnota PWT sa vypocitala
vynasobenim hodnotou 100 Pavej strany rovnice (3). Hodnota 100 dokazuje plat-
nost’ PKS, teda ceny prepocitané na dolare v prislusnej krajine st rovnaké ako
v USA. Hodnota vyssia ako 100 znamena, Ze ceny prepocitané na dolare vo

* Udaje sme Serpali zo stranky <www.pwt.econ.upenn.cdu>.
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vybranej krajine st vy3Sie ako v USA. Americky dolar ma niZ3iu kiipyschopnost’
v danej krajine oproti USA, alebo miestna mena je nadhodnotena voéi dolaru.
Hodnota nizSia ako 100 znamend, Ze ceny prepoditané na dolare sa nizsie ako
ceny v USA, teda miestna mena je podhodnotena. Z tabul’ky 1 vyplyva, Ze abso-

litna verzia PKS presne neplati.

Tabulka !l

Vzt'ah parity kiipnej sily a ukazovatelov PWT a Big Mac

Vybrané krajiny| PWT | Big Mac | Vybrané krajiny | PWT | Big Mac | Vybrané krajiny | PWT | Big Mac
Australia 75 61 Kanada 79 77 Rusko 17 17
Cina 23 48  |Madarsko 42 48 | Singaplr 45 51
Dansko 107 123 [Mexiko 61 88 Spanielsko 74 83
Francizsko 91 104  |Nemecko 95 94 Svajéiarsko 118 138
Grécko 69 83 Novy Zéiand 66 67 Taliansko 81 86
Japonsko 145 111 Pol'sko 42 51 Thajsko 30 58
JuZné Koérea 65 108 Rusko 17 55 Vel’k# Britinia 98 120

Pramen: [9), <www.pwt.econ.upenn.edu>, <www.mcdonalds.com>.

Inym spoloénym spotrebitel'skym koSom moze byt hamburger Big Mac, ktory
sa preddva v 120 krajinach sveta.’ Stipec v tabulke 1 oznaleny ako Big Mac
prezentuje ukazovatel’ PKS na zaklade cien hamburgera v roku 2002. Korel4cia
[12] medzi cenovym kritériom PWT a kritériom Big Mac je 0,73. Iba v $tyroch
krajinach sa ziskal kvalitativne rozdielny vysledok, ¢o sa tyka nadhodnotenia,
alebo podhodnotenia. Meny Velkej Britanie, Franctzska, [zraela a JuZnej Korey
boli podhodnotené na zéklade udajov PWT a nadhodnotené podl'a idajov Big Mac.

V priebehu 18 rokov sa v ¢asovom horizonte 1986 — 2003 pozbieralo 481
pozorovani z prieskumu Big Mac v ¢asopise The Economist. Iba 8,7 % z pozoro-
vani ukazuje 5 %-nil alebo mensiu odchylku od PKS aiba 17,9 % pozorovani
ukazuje odchylku 10 % alebo menej. Tato $tatistika potvrdzuje, Ze vi¢Sina pozo-
rovani sa od PKS vyrazne odchyl'uje. Napriklad Gdaje dokumentuju, ze danska
koruna v roku 2003 bola nadhodnotené o 51 % oproti americkému dolaru, $vaj-
¢iarsky frank bol nadhodnoteny o 70 % oproti dolaru. Naopak, ¢insky yuan bol
podhodnoteny o 56 % oproti dolaru a thaisky baht podhodnoteny o 49 % oproti
americkému doléru.

Meny tranzitivnych krajin st podhodnotené oproti dolaru. Vyvoj kurzu
slovenskej koruny ukazujeme v tabulke 2. Druhy stipec v tabulke 2 znazorfiuje
ceny hamburgera Big Mac na Slovensku v slovenskych korunach. Hamburger
Big Mac sa unas predava od roku 1995. V tretfom stipci je cena hamburgera
prepocitana na USD. Podla asopisu The Economist s jeho priemerné ceny

5 ZloZenie hamburgera Big Mac je dtandardizované. Pozostéva z tovarov, ktoré sa obchodujt na
medzinérodnych trhoch. St to dva platky mletého hoviddzieho mésa, pSeni¢nd Zemla, syr, uhorky,
cibul’a, oméac¢ka Big Mac, hlavkovy $alat, sezamové semiacka, sol’ a korenie.
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v USD uvedené v stipci $tyri. Cena 2,8 USD v roku 2004 je priemernou cenou
zo dila 15. janudra 2004. Pri prepoctoch sa vychadzalo z uvedenych cien. V pia-
tom stipci sa vypogitala parita kupnej sily. Siesty stipec obsahuje priemerny vy-
menny kurz NBS stred. Siedmy stipec porovnava aktualny vymenny kurz s vy- -
poc¢itanym kurzom podl'a tedrie PKS. Slovenska koruna je na zaklade vypoctov
trvalo podhodnotena oproti dolaru. Obrdzok 1 ukazuje postupni konvergenciu

k parite od roku 2001.
Tabulka2
Standard Big Mac pre slovenskii korunu v éasovom horizonte 1995 — 2004
Cena Big Mac Kurz SKK/USD Podhodnotenie SKK

Roky vSR(SKK) { vSR(USD) | vUSA(USD)| PKS aktualny kurz | oproti USD v %
1993 30.790

1994 32.039

1995 il 1.72 232 21.983 29.735 -26

1996 51 1.66 236 21.610 30.647 -29

1997 51 1.52 242 21.074 33.616 =37

1998 58 1.64 2.56 22.656 35.369 -36.

1999 59 1.42 243 24.280 41.417 -41

2000 63 1.36 2.5 25.200 46.200 —45

2001 63 1.30 2.54 24.803 48.347 -49

2002 64 1.41 249 25703 45335 —43

2003 66 1.79 2.71 24.354 36.773 -34
2004* 69 2.14 2.8 24.643 32.187 -23

* Cena Big Mac je za janudr 2004.
** Kurz SKK/USD je vypogitany ako aritmeticky priemer dennych stredov za janudr a februdr prislu¥ného roka.

Pramern:< www.mcdonalds.sk>, <www.nbs.sk>, vlastné prepodty.

Obrazok 1 _
Podhodnotenie slovenskej koruny oproti USD v ¢asovom horizonte 1993 — 2004

Casové obdobie

odhodnotenie
SKK oproti
UsD7

emmm=m Polynomicky
(Podhodnotenie
SKK oproti
UsD7)

PKS podra Big Mac
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Na obrazku 2 je zndzornena graficka analyza absolitnej PKS v ¢asovom ho-
rizonte 1986 — 2003 pre vybrané krajiny.® Porovnavali sme spotovy vymenny
kurz danej krajiny vo¢i dolaru s cenovym pomerom hamburgera Big Mac v jed-
notlivych krajindch a v USA. Cenovy pomer stanovuje implicitny vymenny kurz
podla PKS Big Mac. Ak je implicitny vymenny kurz nad spotovym kurzom, po-
tom — aby platnost’ PKS zostala zachovana — vybrana mena sa musi znehodnotit’
oproti dolaru. V tomto pripade je zahrani¢na mena nadhodnotena oproti dolaru.
Ak implicitny vymenny kurz vypocitany podl'a PKS je pod spotovym kurzom,
potom — aby platila PKS — vybrand mena sa musi zhodnotit. V tomto pripade
vybrana mena je podhodnotena oproti dolaru.

Na obrézku 2 je vidiet’ nielen ¢asté odchylky od PKS, ale aj smer odchylky je
zachovany pocas sledovaného obdobia. Meny, ktoré boli trvalo nadhodnotené,
su: danska koruna a britska libra od roku 1989. Slovenska koruna, ¢eska koruna,
mad’arsky forint a hongkonsky dolar vykazovali trvalé podhodnotenie.

Obrazok 2
Absoliitna parita kipnej sily

Dénska koruna
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Ak by sme zobrali do Givahy priemerné hodnoty nadhodnotenia a podhodno-
tenia, je mozné dokazat, Ze dochddza ku konvergencii PKS. Dolar bol v prie-
mere podhodnoteny od roku 1986, do roku 1997 dosiahol paritu a po roku 1997
sa stal nadhodnoteny, s maximom 22 % v roku 2001. Od roku 2001 postupne
stagnuje, coho sme svedkami aj v stiéasnosti.

1.3. Relativna parita kiipnej sily

Aby sme mohli odvodit’ relativnu verziu PKS, musi platit’ d’al$ia podmienka
zékona jednej ceny. Véahy jednotlivych tovarov v cenovych indexoch musia byt’
v jednotlivych Statoch rovnaké. Tieto vahy st obyajne zaloZené na skutolnej
spotrebe a vyrobe. Napriklad: ak sa skonzumuje viac syra na obyvatela v USA
a viac hovédzieho na obyvatela na Slovensku, potom cena syra bude relativne
délezitejSia v cenovom indexe USA a cena hovidzieho mésa délezitejSia v slo-
venskom cenovom indexe. Ceny hoviddzieho méisa a syra su takmer rovnaké
v obidvoch krajinach, zvySenie svetovej ceny hovédzieho mésa bude mat’ vacsi
dopad na slovensky cenovy index neZ na americky index.
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Vé&sina stadii o PKS je preto zaloZena na relativnej verzii PKS, ktora nevy-
zaduje rovnaky k63 tovarov alebo rovnaké véhy tovarov v cenovych indexoch.
Relativna verzia PKS hovori, Ze zmeny v cenovych hladinach st spojené so
zmenami vo vymennych kurzoch. Vzorec 2 potom méZeme prepisat’ ako:

%Ae = %AP¥¥ _ o APYSP 4)

Vztah (4) konstatuje, Zze percentudlna zmena vo vymennom kurze medzi
dvomi krajinami sa rovna rozdielu ich inflacii. Napriklad ak ro¢nd inflacia na
Slovensku je 7 % a v USA je 3 %, potom relativna verzia PKS tvrdi, Ze koruna
sa depreciuje o 4 % za rok.”

Hodnoty relativnej verzie PKS slovenskej koruny voci dolaru s znazornené
na obrazku 3, ktoré poukazuji na rozdiel medzi inflaénym diferencidlom Big
Mac (%APS* — %APYP) a zmenami vo vymennom kurze (%Ae). Relativna
verzia neplati na ronej baze, ale da sa pozorovat’ ako priemerny vzt'ah za dlho-
doby ¢asovy horizont. Ak by sme sa pozreli na priklady ostatnych krajin, rozdiel
medzi inflaénym diferencidlom a vymennym kurzom skor osciluje okolo nuly,
a nepozorujeme vyrazny odklon od nuly. Meny Australie, Kanady a Honkongu
priblizne dosahuju relativnu verziu PKS voci dolaru od roku 1991, napriek tomu,
7e absolutna verzia PKS pre tieto meny neplati. Na druhej strane, japonsky jen
a danska koruna vykazuji nizsiu zavislost’ [12]. Testovanie v dlhodobom obdobi
je obtaznejsie, pretoze udaje za mnohé krajiny st limitované a nie je dostatok
pozorovani. Parita kiipnej sily vo v§eobecnosti neplati v kratkom obdobi.

Obrdzok 3

Relativna verzia PKS pre slovenskii korunu
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" Ide o priblizny vypolet, ktory sa d4 pouZit pri nizkej (jednocifernej) inflacii. Presnejiie by
sme to poditali takto:

Depreciacia SKK = 1 — ((1 + inflacia na Slovensku)/(1 + inflacia v USA)) = (1 - 1,07/1,03) x
x 100 =3,88.
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2. Testovanie absolltnej a relativnej verzie parity ktipnej sily

Velmi oblibenou metédou v minulosti bola regresnd analyza. Veobecné
rovnice pre vypocet st nasledovné:

Absolitna PKS Ine, =a+plnp +pB Inp' +u, (5)
Relativna PKS InAe, =a+ BInAp, + f InAp", +v, (6)

kde u, a v, st ndhodné chyby. Hviezdi€kou sa oznaduju hodnoty v zahraniéi.
Ak PKS plati, potom sa o¢akava, 2¢ # =1 a " = —1 av (6) sa kon3tanta rovna
nule. J. A. Frenkel [8] v roku 1978 zistil, Ze vysledky testov pri fixnych kurzoch
boli povzbudzujiice a hypotéza f = 1 af” = —1 nebola zamietnuta na beznych
hladinich vyznamnosti. Testy s plavajiucimi kurzmi dolér/libra, dolar/franctizsky
frank, dolar/nemecka marka ukazali, Ze absolitna, ale ani relativna verzia neboli
podporené udajmi. K rovnakym zaverom priSiel aj P. Krugman [10]. De Grawe [3]
v roku 1996 potvrdil, Ze vymenné kurzy v 70. a 80. rokoch ,,migrovali bud’ so
Ziadnym, alebo s nizkym zdmerom pribliZit’ sa rovnovéaZnej hladine. Testovanie
PKS v sucasnosti je zaloZené na ekonometrickych metddach najmi na testovani
Jednotkového koretia (ADF) a na kointegra¢nych metddach. Prva skupina testov
sa zameriava na hodnotenie vlastnosti ¢asovych radov realnych vymennych kur-
zov a drubd pouZiva kointegraéné metédy na zistenie, ¢i existuje rovnovazny
vzdjomny vzt'ah medzi nominalnymi vymennymi kurzmi a relativnymi cenami.
Vystizny prehlad literatiry je mozné najst’ v publikacii BOFIT,? kde autor po-
rovnava fundamentilny rovnovazny vymenny kurz (FEER) s prirodzenym real-
nym kurzom (NATREX) a behavioralnym rovnovaznym vymennym kurzom
(BEER). Teorie nedokézu jednoznacéne vysvetlit, pre¢o dochadza k zlyhaniu PKS,
ked’ zaZivame obdobie vysokej volatility vymennych kurzov. Aké sa pri¢iny ne-
platnosti absoltitnej alebo relativnej verzie PKS?

3. Mozné pri¢iny neplatnosti parity kiipnej sily

V roku 2002 cena hamburgera Big Mac v USA bola 2,49 USD;’ vo Svaj&iar-
sku 3,80 USD, v Cine 1,27 USD a na Slovensku 1,41 USD (64 SKK). Namiesto
poloviéného Big Mac v USA by sme mohli dostat’ na Slovensku cely. Clovek by

8 BOFIT je odbornym &asopisom Finskej Narodnej Banky [5].

? Cena hamburgera Big Mac nie je rovnaké vo vietkych mestach USA. Cena vypoéitana &aso-
pisom The Economist je priemernou cenou zo $tyroch miest: Chicago, Miami, Los Angeles a New
York. Odli$né ceny st ddsledkom rozdielnych dani, cien neobchodovatel'nych tovarov a konku-
renéného prostredia.
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vsak neocakaval, Zze kvoli nizSej cene by sme tento tovar vyvazali zo Slovenska
do USA. Chut takéhoto hamburgera by asi ziadneho fantSika dobrych jedal
nepotesila. Rovnako aj suroviny, ktoré ho tvoria, st obchodovatelné na sveto-
vych trhoch, a preto zédkon jednej ceny tvrdi, Ze ceny by sa mali vyrovnat' na
celom svete. Ak teda cena hamburgera Big Mac uZ nie je sii¢tom ceny vstupnych
surovin, potom medzindrodny obchod by mal vyrovnat’ jeho cenu na celom sve-
te, alebo ceny by sa mali aspoii priblizovat’. V skutoc¢nosti dolarové ceny tohto
hamburgera sa v spominanych krajinach liSia. V roku 2003 hamburger Big Mac
stal v Cine 1,20 USD, v USA 2,71 USD, na Slovensku 1,79 USD a vo Svaj¢iar-
sku 4,60 USD. Ako sa daju vysvetlit’ tieto rozdiely?

Cenovy index Big Mac je vynikajucim prikladom ako mozno vysvetlit' od-
chylky od PKS, ktoré ¢iasto¢ne spochybiiuju jej vypovedaciu schopnost’.

3.1. Prekazky savisiace s medzinarodnym obchodom

Jednoduchym vysvetlenim, pre¢o PKS neplati, je fakt, ze je ndkladné dopra-
vovat’ tovary cez hranice. Naklady na dopravu, obchodné bariéry a dane zabra-
flujit znizovaniu rozdielov cien dopravovanych tovarov. Kazda krajina si do ur€i-
tej miery chréani svoj trh s ponohospodarskymi komoditami. Ide najmé o dovoz-
né kvoty, cla, fytosanitarne a veterinarne opatrenia.

e Dopravné ndklady

Naklady na dopravu sezamovych zrnieSok su nizke, ale tovar podliehajiici
skaze, napriklad bravéové méiso alebo syr, stoji viac. Transportacné naklady
preto mézu spdsobit’ rozdielne ceny rovnakych tovarov v jednotlivych krajinach.
Tiato skuto&nost’ potvrdzuji aj iné §tadie."

e Obchodné bariéry

Existencia ciel a inych zakonnych restrikcii ovplyviiuje dovoz pol'nohospo-
darskych komodit. Takmer kazda krajina sa snaZzi prostrednictvom ciel alebo
kvot chranit’ svoj polnohospodarsky sektor pred nadmernym dovozom polno-
hospodarskych komodit. Cla, ktoré prestavuji nepriamu dati na dovazané vyrob-
ky, a zarovent kvoty, ktoré limituji mnozstvo dovazaného tovaru, zvySuju ceny
importovanych tovarov. UZ Cassel [2] skonStatoval, Ze ak jedna krajina bude
mat’ vi¢8ie importné restrikcie ako druha, jej mena bude nadhodnotena na zéklade
PKS. Ak by neexistovali ziadne iné faktory, ktoré by spdsobovali odchylky od
PKS, tdaje o cenach Big Mac by nam prezradili, ktora krajina mala vysoké po-
I'nohospodarske bariéry obchodu oproti USA. To znamena, Ze krajiny s va¢$imi

1D, C. Parsley and S. J. Way (2001) zistili, Ze transportaéné naklady st dolezitym faktorom
vysvetPujucim odchylky od PKS v krajindch OECD. [13]
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obchodnymi bariérami oproti USA by mali mat’ nadhodnotené meny oproti dol4-
ru, naopak, tie krajiny, kde by obchodné bariéry boli mensie ako v USA, by mali
mat’ meny podhodnotené.

Spojené Staty limitujh mnozstvo dovazaného hoviddzieho misa bez cla, okrem
Kanady a Mexika. Dovoz nad kvétu podlieha 26,4 %-nej miere cla.!’ Spolo&nost’
McDonald’s v aprili 2002 kupovala hovidzie méiso z Australie a Nového Zélandu.
Této kvéta limituje spolonost’ McDonald’s, aby vyrovnala tlak na cenu ham-
burgerov. VysSie obchodné bariéry mdzu &iastoéne vysvetlit, pre€o americky
dolér bol nadhodnoteny oproti australskemu a novozélandskému doléaru.

e Dane ;

Dal§im faktorom, ktory méze vysvetlit' odchylky od PKS, je rozdielna miera
zdanenia v jednotlivych 3tatoch. Ceny hamburgera Big Mac uvedené v ¢asopise
The Economist uz zahfiiajii dan z pridanej hodnoty (DPH) alebo dati z predaja.
Miera zdanenia sa v poslednom obdobi pomerne vyrazne meni, hlavne v kraji-
nach s transformujticou sa ekonomikou. Pri zostavovani tabul’ky 2 sme zohl'ad-
nili aj vyvoj zmien DPH pol'nohospodarskych komodit na Slovensku (10 %,
14 % a 19 %). Ak by vSetky ostatné faktory boli konStantné, krajiny s vy$§imi
datiami ako v USA by mali mat’ nadhodnotené meny oproti dolaru. Zmeny da-
fiovej politiky mozu taktieZ ovplyvnit’ paritné vzt'ahy.

3.2. Neobchodovatelné tovary

Na zéklade tedrie PKS, ak neexistujii obchodné bariéry, potom cena tovaru
vyjadrena v dolaroch by mala byt rovnaka v USA, v Ceskej republike alebo na
Slovensku. Cena hamburgera Big Mac v jednotlivych krajinach reprezentuje viac
ako len cenu surovin. Aby McDonald’s mohol predédvat’ hamburgery, musi si
prenajat’” priestory na pripravu jedal, zaplatit' za spotrebu plynu, elektrickej
energie a znaSat’ iné naklady. Napriklad je lacnejSie prenajat’ si priestory v Nitre
ako v Prahe, ale nie je to podstatné, pretoze ak podnikatel’ chce preddvat’ ham-
burgery v Prahe, neprenajme si priestory v Nitre. Nadjomné a ceny sluzieb, ktoré
determinuja cenu hamburgera Big Mac, mozu vysvetlit' odchylky od PKS, ktoré
spoéivaji v rozdielnych ndkladoch v jednotlivych krajinach.

o Produktivita

Balassa [1] a Samuelson sformulovali mySlienku, ktora tvrdi, Ze neobchodova-
tel'né tovary systematicky ovplyviiuji odchylky od PKS, pretoZe existuju rozdiely
v produktivite v jednotlivych krajinach a odvetviach. Neobchodovatelné tovary

" Australia mdZe exportovat’ do USA bez cla 378 214 metrickych ton a Novy Zéland 213 402
metrickych ton hovédzieho misa [20].

12 McDonald’s na Slovensku podniké na zéklade franchisingu.
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st stcastou cenovych indexov (ako je v naSom pripade aj Big Mac), krajiny
s vysokymi prijmami budi mat’ meny nadhodnotené oproti krajinam s nizkymi
prijmami. Rozdielna tGroven prijmov na obyvatela odrdza rozdiely v produktivite
prace. Krajiny s vy$§imi prijmami maji vacSiu silu produktivity ako krajiny
vatelnych tovaroch. VysSia produktivita v odvetvi obchodovatel'nych tovarov
v krajinach s vysokymi prijmami sa prejavuje vy$§imi mzdami vo vsetkych sek-
toroch, ked’ podniky siitazia v zamestnanosti v sektoroch s obchodovatelnymi
aj neobchodovatelnymi tovarmi. VysSie mzdy v sluzbach v krajinach s vyS§§imi
prijmami oproti krajindm s niz§imi prijmami vyutstia do vytvarania vyssich cien
za sluzby v krajinach s vy$8imi prijmami. VysSie ceny sluZieb sa premietnu do
vy$sej cenovej hladiny v krajinach s vy$simi prijmami, aj ked’ ceny obchodova-
telnych tovarov st v jednotlivych krajinach identické.

Keby sme si zobrali priklad pripravy hamburgera Big Mac, je nepravdepodob-
né, ze produktivita prace v jednotlivych krajindch by bola rozdielna, pretoze
technoldgia vyroby a pracovné podmienky s na celom svete podobné. Avsak
velké rozdiely st v mzdach pracovnikov. Napriklad pracovnik v USA zarobi
6,50 USD v Cine 0,42 USD ana Slovensku 2 USD. Rozdiely v odmefiovani
mdzu Siastoéne vysvetlit, pre¢o yuan a koruna boli podhodnotené oproti doléru.

Podla Balassovho-Samuelsonovho efektu by mal byt dolar nadhodnoteny
oproti mendm krajin s nizkymi prijmami. Podl’a klasifikacie ekonomického roz-
voja Medzinarodného menového fondu (podla MMF www.imf.org) rozvojové
krajiny, s vynimkou Latinskej Ameriky, zohl'adiiuji Balassov-Samuelsonov efekt.
Meny tychto Statov boli stistavne podhodnotené oproti dolaru. Meny krajin s trans-
formujicou sa ekonomikou boli taktiez podhodnotené oproti doléru.

Balassov-Samuelsonov efekt je menej uZitoény pri vysvetlovani rozdielov
medzi krajinami s podobnymi prijmami na obyvatel’a.

o Vlddne vydavky

Dal§im vysvetlenim, pre¢o sa relativne ceny mézu odchylovat’ od vymenné-
ho kurzu, st rozdielne vydavky vlady v jednotlivych krajinach. VIady obycajne
mind viac na neobchodovatel'né tovary ako domacnosti a obchodna sféra. Pred-
pokladajme, Ze vladne vydavky ako podiel z vystupu na Slovensku sa zvysia
viac ako v ostatnych krajinach. Ceny neobchodovatelnych tovarov, ako aj ceno-
va hladina sa na Slovensku budi zvySovat. Ak by PKS platila pred zvySenim
vydavkov, koruna by bola nadhodnotena oproti hladine PKS.

e Deficit beZného uctu platobnej bilancie

Krugman [10] tvrdil, Ze ak v krajine pretrvava deficit na beZnom ucte platob-
nej bilancie, vydavky na obchodovatel'né tovary sa zvysia oproti inym krajinam.
Tento fakt ma za nasledok zniZenie cenovej hladiny neobchodovatel'nych tovarov


http://www.imf.org
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v krajine, v ktorej je deficit platobnej bilancie. TakZe ak by platila PKS pred
deficitom na beZnom uéte, mena tejto krajiny by bola podhodnotena. Vztah me-
dzi beznym Gctom a PKS nie je taky jednoznadny.

3.3. Tvorba cien na trhu

Zahrnutie neobchodovatelnych tovarov do cenovych indexov sa &asto pova-
Zuje za vysvetlenie odchylok od PKS. Dalsou poziadavkou platnosti PKS je do-
konala konkurencia na trhu. Ak existuje nedokonala konkurencia, ak maji pod-
niky trhovu silu, potom — aj ked’ neexistuji obchodné bariéry — ceny tovarov sa
nemusia rovnat’ vo vietkych krajinich. Rozdiely v cenach obchodovatelnych tova-
rov v jednotlivych krajindch méZu nastat’, ak podniky st schopné vytvérat’ ceny,
t. j. poZzadovat’ rozdielne ceny v rozdielnych krajinich. Ekonomicka teéria hovo-
ri, ze podnik bude maximalizovat’ zisk upravovanim cien v zavislosti od elastici-
ty dopytu po tovare. Elasticita dopytu udava, ako sa dopytované mnozstvo vy-
robku zmeni, ak sa zmeni jeho cena. Ak sa cena tovaru zvysi o 1 % a dopytované
mnozstvo bude klesat’ menej ako o 1 %, potom dopyt po tomto tovare je neelas-
ticky. Ak sa cena zvy$i o 1 %, a dopytované mnoZstvo klesne o viac ako 1 %,
vtedy hovorime, Ze dopyt po tomto vyrobku je elasticky. Prijem z predaja rastie
po zvySeni ceny toho tovaru, ktorého dopyt je neelasticky a klesd po zvySeni
ceny toho vyrobku, ktorého dopyt je elasticky. Podnik bude maximalizovat’
prijmy, ateda zisk uréenim ceny na trhu — zavedenim vys8ich cien vyrobkov
v krajine, kde dopyt je neelasticky, oproti krajinam, kde je dopyt viac elasticky.

Podniky, ktoré ur€uji ceny na medzinarodnych trhoch, mézu limitovat’ prie-
tok vymenného kurzu. Ak prietok vymenného kurzu bol ukonéeny, potom napri-
klad 10 %-né zvySenie kurzu USD/SKK by malo spdsobit’ 10 %-ny pokles cien
hovédzieho mésa dovazaného z USA na Slovensko. Neukondeny prietok vymen-
ného kurzu znamena, Ze ceny importovanych tovarov ani nerastd, resp. neklesaji
o tol’ko, o kol’ko rastie, resp. klesa hodnota vymenného kurzu. Ak sa neukongi
prietok vymenného kurzu, potom vzniké tzv. klin (wedge)™ medzi cenou tovaru
na doméacom trhu a zahrani¢nych trhoch, vyjadreny spoloénym kurzom. V kraji-
nach, kde dopyt je relativne elasticky, podnik mdze obmedzovat’ prietok, aby si
zachoval trhovy podiel, ked’ sa doméaca mena znehodnocuje, a zvySuje svoj zisk,
ked’ sa domaca mena zhodnocuje. Schopnost’ podniku uréovat’ ceny na trhu
zavisi od stupiia obt'aznosti, s akym sa tovary mdézu predavat’ v jednotlivych
krajinach. Napriklad rozdiely v bezpecnostnych predpisoch, environmentalnych
zakonoch st'azuju predaj automobilov vo vybranych krajinach. Pre iné vyrobky

B R. C. Feenstra a J. D. Kendall [6] zistili, e neukon&eny prietok sposobuje odchylky od PKS
v systéme vol'ne plavajicich mien.
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podniky zriad’uji vyhradnych dovozcov, aby distribuovali tovar z dévodu zabra-
nenia importu tovarov z krajin s niz§imi cenami.

Samozrejme, hamburger Big Mac sa nemdze 'ahko exportovat’ do zahranicia.
Avsak jeho zlozky sa m6zu bez tazkosti. Lahko by sme mohli kipit’ zlozky Big
Mac a predavat’ konkurenéné hamburgery. Hoci hamburger Big Mac ma mnoz-
stvo substititov v USA, ale aj u nas na Slovensku, existuju krajiny, kde substita-
tov je menej. MoZno preto, lebo hamburger Big Mac — okrem Specialneho recep-
tu a omacky — je Cosi viac. Ludia sa stravuji v reStaurdciach McDonald’s nielen
kvoli hamburgerom, a prave tieto faktory mézu byt zahrnuté v rozdielnych ce-
nach na Slovensku a v zahrani¢i.

Zaver

Teoria PKS sluzi ako dobry orientaény bod, ked’ uvazujeme o dlhodobej rov-
novahe na devizovom trhu. Vypovedacia schopnost’ PKS pri prognézach je horsia.
Na testovanie PKS a vytvorenie cenovych indexov so zhodnymi tovarmi v jed-
notlivych Statoch sa vynalozilo velké usilie. Je zaujimavé, Ze jednoduchy stbor
zloziek, z ktorych hamburger Big Mac pozostava, rovnako dobre, resp. zle po-
ukazuje na principy a nedostatky PKS ako viac sofistikované metddy (Johanseno-
va kointegracna metdda, Engleov a Grangerov kointegraény test, OLS, FMOLS),
ktoré s rozpracované autormi uvedenymi v literatire. Prezentacia vysledkov
tychto testov bude predmetom d’alSieho prispevku.

Mozno to nie je prekvapenie, ked’ zvazime, Ze cenovy index Big Mac obsahu-
je ceny obchodovatelnych tovarov i neobchodovatelna zlozku sluzieb. Prisady
tohto hamburgera st vystavené clam, neobchodnym bariéram vo svete. Ma kon-
kurentov, ale obchodna znacka patri iba jednej spolo¢nosti, a preto by sme tu
mohli najst’ aj zlozky nedokonalej konkurencie. Zlozkami cenového indexu Big
Mac st predovsetkym ceny obchodovatelnych tovarov, a preto by sme mohli
ocakavat’, Zze ceny na celom svete by mali byt’ rovnaké v dosledku arbitraze. Je
tu eSte stale priestor, aby sme pochopili vyznam medzinarodnych hranic, ktoré
st pri¢inou odchylok od PKS.

Literatura

[1] BALASSA, B.: The Purchasing Power Parity Doctrine. A Reappraisal. Journal of Political
Economy, 72, 1964, €. 6, s. 584 — 596.

[2] CASSEL, G.: The Wordld's Monetary Problems. London: Constable and Company 1921.

[3] DE GRAWE, P.: The Economics of Monetary Integration. Oxford: University press 1997.

[4] DURCAKOVA, J. — MANDEL, M.: Medzinérodni finance. Praha: Mangement Press 2000.
ISBN80-7261-017-1.



1108

[5] EGERT, B.: Assessing Equilibrium Exchange Rates in CEE Acceding Countries: Can we
have DEER with BEER without FEER? [Discussion papers, No. 1.] Helsinki: BOFIT 2004.
ISSN 1456-4564.

[6] FEENESTRA, R. C. — KENDALL, J. D.: Pass-through of Exchange Rates and Purchasing
Power Parity. Journal of International Economics, 43, 1997, &. 1/2, 5. 237 - 261.

[7] FLEK, V.- MARKOVA, L. ~ PODPIERA, J.: Sectoral Productivity and Real Exchange Rate
Appreciation: Much Ado about Nothing? Czech Journal of Economics and Finance, 2003,
& 3~4,s 130~ 151.

[8] FRENKEL, J. A.: Purchasing Power Parity: Doctrinal Perspective and Evidence from the
1990’s. Journal of International Economics, 8, s. 169 — 191.

[9] HALLWOOD, P. C. — MacDONALD, R.: International Money and Finance. 3rd Edition.
Oxford: Blackwell Publisher Inc. 2002. ISBN 0-631-20461-8.

[10] KRUGMAN, P.: Equilibrium Exchange Rates. In: BARNASON, W. H. — FRENKEL, J. A.
— GOLDSTAIN, M. (eds.): International Policy Coordination and Exchange Rate Fluctua-
tions. Chicago: University of Chicago Press 1990, s. 159 — 187.

[11] Oficialna stranka spolo¢nosti MacDonald’s <www.mcdonalds.com>.

[12] PAKKO, R. M. — POLLARD, 8. P.: Burgereconomics: A Big Mac Guide to Purchasing
Power Parity. Review of the Federal Reserve Bank of St. Louis, 2003, zv. 85, &. 6.

[13] PARSLEY, D. C. — WEI, S. I.: Convergence to the Law of One Price without Trade Barriers
or Currency Fluctuations. Quarterly Journal of Economics, 777, 1996, &. 4, s. 1211 - 1236.

[14] ROGOFF, K.: The Purchasing Power Parity Puzzle. Journal of Economic Literature, 34,
1996, &. 2, 5. 647 — 668.

[15] Stranka McDonald’s pre Ceski republiku a Slovenskd republiku <www.mcdonalds.cz>.

[16] Stratégia prijatia eura v SR. [Materidl NBS.] <www.nbs.sk>.

[17] Svetové tabul’ky Penn (PWT) <www.pwt.econ.upenn.edu>.

[18] SZOVICS, P.: Spolo¢nad mena prinesie Eurépe vyhody i nevyhody. Trend, 1998, & 52, s.22 A.

[19] The Economist <www.economist.com>.

[20] United States International Trade Commission. Harmonised Tariff Schedule of the United
States. Revision 2. Washington D. C.: US Government Printing Office 2003,


http://www.mcdonalds.com
http://www.mcdonalds.cz
http://www.nbs.sk
http://www.pwt.econ.upenn.edu
http://www.economist.com

