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Determinants of Inflation in Poland:
A Structural Cointegration Approach

Abstract

9&��2�*�����2�$�����$���������*����*�����"����&:����&��$����$�$�3&�&��������$��7�

�"�$*�&�� �����"����$�3:��$)�!��$��� ����2��&�*���&����#���&���� �$����� ��"��		�

����			+������0��2�������7����"����� �$���������*$�� �$"�0��%:�0��!&��$�&��!*�

�!�$��&3&��"�$����$*�����0��*��*�����2�$��������$����&���&�$���!&����������7�����

7�$����&�  ��"� &��$�3�&�$��� ��7��&+� ���� ��7�$����&� $��� ������������ $&� �6*�&&� ���

"$������&&!�������� �$��������$�2�7���&�*����$���&!)&�;!����3���*�����$����������

���� ��������"��������&������!���3�$"�*&�� �#���&�� �� �$����+�������&!��&�&!22�&�

��$�������$)�!��$����6����$��&�*���&���"��$�������������"��$������ �#���&���� �$�

������!���2�����$)�7��������:�)!���������  �*�&��$7��)��������&����&��*���		�+����

$����*�$������ �������"�&��*�*!����*3�*�����)!����������!*��2��� �$����:�0������6�

*�&&�7��0$2����*��$&�&����7�������� �$����� ��"���*��$&��2����$���0�����7��+����

"����$�3� &�*���� $���$�&� ���� ��� �$7�� �6������ �� �!��*�� ��� �� �$����:� &!22�&���2

"����$�3�����*3��$&�)�����$&&�7�+

������������ �$����:�*�����2�$����:�������*����*�����"�*�$��&":�#��$��

������������������������������������������������
�9��7��&��3�� ��&&�6+�������������	�
���
��<�=�":�-��$��"����� ��*���"�*&:�9��7��&��3�� 
�&&�6:�>�7������#$�%:����*��&��������8�?:�9������=��2��"+����.���������,�,,,+��$6.����
�����,�,��+���"$��.�)3%�"@�&&�6+$*+!%+
A���0�!�����%�������$�%�B!%%$�#������C:�5$����1��D�:�$����$���*��$��&��������0��%&������
��$�&�������*���"�*&:���&���!��� ����*���"��&������$�&�����:��$�%�� �����$��:��������:
����:�  ��� ������7$�!$)���*�""���&�$��� &!22�&����&+�#$��� � � ���&�0��%�0$&�!�����$%��
0�������0$&�7�&����2�������$&�$�7�&����2���&�$�*���+������6*���������&�$�*����7����"���
�  �����)3��������&�2�$�� !��3�$*%��0���2��+
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Byung-Yeon Kim

Puolan inflaatiota määrittävät tekijät:
Rakenteellinen yhteisintegroituvuusanalyysi
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I Introduction

#��$����&�%��0�����)������� �����"�&��&!**�&& !����$�&������*�!�����&�����$&����

�!�������$���$7��$���"�����$���$�&������ ��"�$�&�*�$��&���*���"3���0$��&�$�"$��

%��� �*���"3+�("��2� ��&� &�7��$�� $*���7�"���&:�#��$���"$�$2��� ��� &�$)���&�� ��&

�*���"3�0������$����$��7��3�&�����������:�0��*��*�����)!��������&�$)��&���2�"��

"���!"� ��� ���$��7��3� �$���� $��� ��)!&���*���"�*�2��0��+�(�"$F��� &�$)���&$����

���2�$""�:�0��*�������� �������!*����&������ �$�����$&������ �����%�3�����*3��)�

F�*��7�&:� �$&� )���� �"���"������ ��� #��$��� &��*�� B$�!$�3� �		�+� �� �$����� $�� ���

�����$��&�$2��� �������$�&������0$&��6���"��3���2�:�$"�!����2����
��H�����$��!"

����		�+����*������:������� �$������$������#��$���&�2�� �*$���3���*��$&��+������0�

��2�"����$���$��!$���� �$�����)���0���H��!���2��		��		�:��� �$������$��&� ��&�

��*��$&������$�&��2�����2�����7��:�,+8H:�����			+

����$�$�3&�&�� ����������"��$��&�� �#���&���� �$������������3����&���&�$�7$�!�

$)��� *$&�� &�!�3�  ��� ��7�&��2$���2� ���� �� �$����$�3� �3�$"�*&� � � ��$�&������ �*����

"��&:� )!�� $�&�� ��2���2��&� &�2�� �*$��� �"���*$����&�  ��� #���&�� $**�&&���� ��� ���

�!����$��9�������9�+�#��$����&������ ����� ��&��0$7��*$����$��&� ���"�")��&���

��� �����$&��������$�2�"����� � �����!����$��9����+�(�� ������*���!""��� ���-��

*�")�������:� �����9�����*$���� ��$��#��$���0�!��� F���� ����9�����)3����8+�(��

���!2��#��$���0$&��$�2��3�&!**�&& !�����&�$)���&��2���&��*���"3:����&&�)���$�"�&�

&��������������9�0������$� �0�3�$�&���&�&�$����������)��"� ���#���&������*3"$%�

��&+�#���&���� �$������&�&�����"!*����2������$������$7��$2��� ������� �$������$��&�� 

���� � ������9�"�")���*�!�����&:�0��*���$&�)������&&���$��8H�����$��!"�������

*���� 3�$�&+�5����7��:�#���&�� �� �$�����$���$�&�  $���3����&�&����.� $��!$�� �� �$����

�$��&��$7����"$�����$�����7��&�)��0����,H�$����
H� ��������$&�� �!��3�$�&+

9&��2�;!$�����3��$�$� ��"��		�����$����			���:����&��$����&��&��!�������7�&���

2$��� 0�$�� �����"���&� #���&�� �� �$����+� ���� ��&!��&� � � &!*�� �&��"$����&� $��� �6�

��*���� ��� ���7���� &�"�� $�&0��&� ��� ����  ����0��2� ;!�&����&.� ��0� �$&� �� �$����

)�������!*������0�$������*��&����7������)���  �*��7�����&�$)���&��2������*���"3I
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>�3��&��� �$��������&�&����I�>�$��*�$����2�&�0����#���&������*3"$%��&�0���� $*�

��� $���"����2� ���  !��������*��$&�� �� �$����I+�J�7��� ������&&�)����3� ��$�� ������ $��

7$���!&� �������$�� &�!�*�&� � � �� �$����:� 0�� !&�� $� &3&��"� $����$*�� �$����� ��$�� $

&��2����;!$�����$����$*�+����"�������$��:��!��$�$�3&�&��&�)$&������������*�"����

��2� �3�����&�&� ��� ��0� �� �$����� �&� 2����$���.� ��� �!��� "����$��&�� �������&� ���

&*��)��2������  �*��� ��6*�&&�"���3���������� �$������$��K�����������$���$)�!��"$��

%����������&����$���2�0$2����*��$&�&������ �$����K�������6����$���������&��6��$����2

���� ����2����$�&"�&&�����  �*�&���������� �$������$��+�>���&��"$�������&3&��"�!&�

��2� *�����2�$����� $��� 7�*���� ������*����*����� "����&:� $��� �7$�!$��� ���� ���$��7�

�"�$*��� ����&��&�!�*�&����$*�!$���� �$����+

���&��$���� �&���2$��&���$&�  ����0&+���*����� ��� ��7��0&��6�&���2� �����$�!�����

���� $�$�3&�&�� � �� �$����� ���#��$��� $��� ������ ��$�&������ *�!�����&:� $��� ��&*!&&�&

����*��*���&�� �$�&��!*�!�$��*�����2�$�����"������ �#���&���� �$�����0���"���3���

���&��$���+���*������������&���&�$���������*$�� �$"�0��%���$���&�!&�����������"���

#���&�� �� �$����� �"����*$��3+� ��*����� �1� �6$"���&� *�����2�$����� ���$����&���&

)��0����7$��$)��&�$�������7�&���7�$����&� ��"��������2��!�����$����&���&:�0��*�

$���������������$&��� �$����$�3����&&!��� ��"��$*��&�*���+����$�������:�0��*���!*�

�"�!�&����&���&�� !�*����&�������������!����&�$��������"�$*��� �&��*%&�������*�&+

9&��2� $� 7�*���� ������ *����*�����"����:� ��*�����1� $�$�3&�&� ���� �����"��$��&� � 

#���&�� �� �$����� ��$�� ��*�����$��� ���� �6*�&&� ��"$��&� ����7���  ��"� ���� ���7��!&

&�*����:�$����7$�!$��&� ���� &�2�� �*$�*��� � &�*���$���6*�&&���"$��&� ��� ����������

"��$������ �#���&���� �$����+���*�����1��*��*�!��&�������&*!&&���+

>��  �!��� ��$��#���&�� �� �$����� �$&� )���� �����"����� �$�2��3� )3� ���� �6����$�

��$�&"�&&���� �  �*�� ��"������� ���&��� �$������ $��� $� *�&�� �!&�� �  �*�� ���7��� )3

��2����0$2�&+� ��� ���� �$��3� ��$�&������ ������:� �!���2� �		���		8:� $�� !�0$��� $��

F!&�"����� �#���&�����*�&����0�����"$�%�����7��&�����!2���"��������� �$�����0$&�$

"$���*$!&��� ��� �$����:�0����������&&���0$2�&��!�������2��0$2���$6$�����������

�����*��$&�� �� �$��������$� ��0��:���!)�����2��� ��7���$�� ��������� � ����������+�<��

�����  �*�&�)�*$"������&����$ �����		�+����"��		�� ����			:� �� �$����� ���#��$��

��*�����:���$�%&�����"���������&�� �$���������!2��������$��$����*�$������ ��������
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"�&��*� *!����*3:� ���� L���3+� '�0�7��:� ��&��2�0$2�� )���&� $)�7�� ������ �;!���)��!"

��7��&����7�������� �$����� ��"���*��$&��2� !�����+����&���0��*�!�����)$�$�*��2

�  �*�&�*�����)!�������"����$���)!�����&�&������� �$��������#��$��+�>�� �!�����$�

"����$�3�����*3��$&�����$  �*����#���&���� �$����:��"��3��2���$��"����$�3�����*3

�&��$�2��3�&!)�����$�������6*�$�2���$�������*3+

II Determinants of Inflation: Time-series Research
on Transition Economies

���&������ �����&�2�� �*$�������*3��"���*$����&:�����$�$�3&�&�� ����������"��$��&�� 

#���&���� �$������$&�$���$*������"�����$��������� ��"��*���"�&�&+�������$������3�$

&"$��� �!")��� � � ��"��&����&� &�!���&� � �#���&�� �� �$����� ��� ���� ��$�&������ ������+

��� ���� )$&�&� � � $� *�����2�$����� ���$����&���� )��0���� ���*�&� $��� 0$2�&:� >�� �

�������*�$�"&���$��$����*��$&�����0$2�&�0$&�$���"��$��� $*�������2����$���2����

 �$��������#��$��� ��"��		������		+����������$�$�3&�&�� ���������$�&������*�!�����&

��*�!���2�#��$��:���$�$�$���=!�$����			��!&��*$!&$���3���&�&�$���$�7$��$�*�����

*�"��&������"�����:� $��� ���&���� ��&!��&� ��$�� $��� &�"�0�$�� ��  ������ �  ��"� ���

$)�7��&�!�3.����3�$�2!����$��#���&���� �$������&������"������$�2��3�)3��$&���� �$�

�����$��� ����2�����*�&:�0�����"����$�3�����*3��&����$��7��3����  �*��7�+� ������

�����!")���� � ��"��&����&�&�!���&�$�$�3&��2� �� �$����� ��� ��$�&������*�!�����&

�&� $�&�� ��"����+� ��%���*� ������� $��� �!*�� ��		��� �&��"$��� ���� �����"��$��&� � 
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V An Error Correction Model of Polish Inflation
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Figure 1: Disequilibria in the External, Monetary and Labour Sectors in Poland

�		� �		� �		8 �		� �		
 �		 �		, �		� �			 ����



,

 ����� �

�		� �		� �		8 �		� �		
 �		 �		, �		� �			 ����

+


,
 ����� "��

�		� �		� �		8 �		� �		
 �		 �		, �		� �			 ����

�+





,+
  ����� 0��



Determinants of Inflation in Poland: A Structural Cointegration Approach

BOFIT Discussion Papers 1/200129

Figure 2: Generalised Impulse Responses of Prices to One Standard
Error Shock in the Equation for Real Money

Figure 3: Generalised Impulse Responses of Prices to One Standard
Error Shock in the Equation for Real Wages
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Figure 4: Generalised Impulse Responses of Prices to One Standard
Error Shock in the Equation for Real Output

Figure 5: Generalised Impulse Responses of Prices to One Standard
Error Shock in the Equation for Exchange Rates
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Figure 6: Parameter Constancy Test for Inflation
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Table 1. List of Variables and their Descriptions
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Table 2. Cointegration tests (with unrestricted intercepts without trend)
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Table 3: Error Correction Models: Short-run Dynamics of Inflation ( �� )
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Appendix: Data in Levels and First Differences
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A. Table 1: Results of Non-stationarity Tests
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