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Dariusz Urban*

Kryteria przynaleznoSci do unii walutowej
w Swietle teorii optymalnego obszaru walutowego

»Zbyt wicle barbarzyiistwa jednak wcigz pozostaje w transakcjach cywilizowanych narodéw,
prawie wszystkie niezalezne panstwa wybieraja zapewnienie narodowosci poprzez posiadanie
osobnej waluty na niewygodg swoja i swoich sasiadéw”

1.S. Mill

W literaturze przedmiotu dominuje podejscie, w ktérym uczestnictwo danego kraju w stre-
fie Euro rozpatrywane jest przez pryzmat spetniania kryteriow z Maastricht. Celem niniejsze-
go opracowania jest przedstawienie alternatywnego koncepcji, wedtug ktdrego unia walutowa
traktowana jest jako przyklad optymalnego obszaru walutowego. Autor postawit sobie za cel
przedstawienie teoretycznych aspektéw optymalnego obszaru walutowego, korzysci i kosztow
zwigzanych z posiadaniem przez kilka krajéw wspdlnej waluty oraz praktycznych zagadnien
zwigzanych z funkcjonowaniem unii walutowych, ze szczegdlnym uwzglednieniem gospodarki
polskiej jako potencjalnego cztonka Unii Gospodarczej i Walutowe;.

Geneza i rozwdj teorii optymalnego obszaru walutowego

Lata powojenne byly w teorii ekonomii okresem ozywionej dyskusji na temat zalet oraz wad
plynnych i sztywnych kurséw walutowych. Efektem tych polemik bylo powstanie teorii opty-
malnego obszaru walutowego (OOW), ktora postuzyla jako narzedzie w celu wykazania zalet
sztywnego kursu walutowego (Mongelli 2002). Jej tworca, Robert Mundell, wykazat w pionier-
skiej pracy ,,A Theory of Optimum Currency Areas” zalety stosowania stalego kursu waluto-
wego, jak réwniez korzysci i koszty posiadania przez grupg gospodarek wspodlnej waluty.
Stwierdzit m.in.:”jesli ma miejsce mobilnos¢ czynnikéw produkeji pomigdzy granicami krajow,
zmienne kursy walutowe staja si¢ niepotrzebne lub wrecz szkodliwe...”(Mundell 1961).Zgod-
nie z proponowanym przez niego zatozeniem dwa kraje moga by¢ czfonkami unii walutowej
(UW) jesli w obu z nich ma miejsce wysoka mobilno$¢ czynnikéw produkcji. Jego rozumowa-
nie opieralo si¢ na zjawisku szokdw asymetrycznych, ktére zdefiniowa¢ mozna jako zaktocenia
procesow gospodarczych wplywajace w odmienny sposdb na wielkosci realne (produkt, zatrud-
nienie) w poszczegdlnych krajach czlonkowskich. W stworzonym na potrzeby teorii OOW
uproszczonym modelu dwoch krajow A i B, kazda z gospodarek wytwarza jedno dobro, wysta-
pienie szoku asymetrycznego wigze si¢ ze spadkiem popytu na jedno dobro i wzrostem na dru-
gie. Wysoki popyt na produkty w kraju A prowadzi do wzrostu inflacji, natomiast niski popyt
na produkty kraju B do wzrostu stopy bezrobocia. Gléwnym zatozeniem modelu jest wystepo-
wanie lepkich cen i dochodéw, oraz negatywne podejscie obu krajow w kwestii inflacji i bezro-
bocia. Jesli szok asymetryczny dotyczy krajow, w ktorych wystepuje zmienny kurs walutowy,

* 1 Zaktad Mikroekonomii, Instytut Ekonomii, Uniwersytet L.odzki.

15



Dariusz Urban

dostosowanie opiera si¢ na aprecjacji waluty kraju A i deprecjacji waluty kraju B. W przypad-
ku statego kursu i mobilnosci czynnikéw produkcji mozna uniknaé tego problemu dzigki prze-
plywowi sity roboczej i kapitatu do kraju A, ktéry doswiadcza zwigkszonego popytu. Spowodu-
je to zmniejszenie ryzyka inflacji w A i bezrobocia w kraju B.

Mundel uzyt okreslenia ,,optymalny” w odniesieniu do utrzymania przez dana gospodarke
pozadanego stanu rOwnowagi wewnetrznej i zewngtrznej. Z kolei pojecie ,,obszar” nie ma
znacznenia geograficznego lecz dotyczy regionu ekonomicznego (grupy krajéw), w ktorym
w oparciu o ten sam poziom technologii i wiedzy wytwarzane s3 homogeniczne produkty, a go-
spodarka jako cato$é w jednakowym stopniu podatna jest na zmiany. Na obszarze tym funk-
cjonuje jeden bank centralny, ktory kieruje polityka monetarna przy uzyciu statych kurséw wa-
lutowych, mimo iz wobec walut zewngtrznych moze réwniez stosowaé kurs plynny. W swojej
pionierskiej pracy Mundell skupia si¢ gidwnie na mobilnosci czynnikéw produkeji stwierdza,
jednak ogolnikowo, ze kraje o podobnej strukturze produkcji sa lepszymi kandydatami do UW
niz kraje, ktérych gospodarki pod wzgledem strukturalnym znaczenie si¢ od siebie rdznig. Nie
precyzuje jednak szczegdtowych warunkdw, ktorych spetnienie pozwala gospodarce na czerpa-
nie korzyéci z przynaleznosci do unii walutowej. Rozwdj teorii OOW mial miejsce wraz
z przedstawianiem kolejnych kryteriow, ktorych speinienie w zamysle twdrcow predestynowa-
to kraje do czerpania korzysci z przyjgcia wspdlnej waluty.

W artykule ,,Optymalne obszary walutowe” Ronald McKinnon zaproponowat kolejne obok
mobilnosci sity roboczej kryterium OOW. W zasadzie rozwingt idee J.S. Milla, ktory wykazy-
wal, Ze tworzenie coraz to nowych walut na $wiecie zmniejsza uzyteczno$¢ kazdej waluty jako
jednostki obrachunkowej i $rodka wymiany. McKinnon zasugerowatl, ze dla niewielkich gospo-
darek korzysci z utrzymania wlasnej waluty rosna, jesli zostanie ona powiazana z inng przez
sztywny kurs walutowy. Ponadto przyjal, ze wielko$¢ kraju jest negatywnie skorelowana z jego
otwartoscia na handel migdzynarodowy. Im ta otwarto$¢ jest wigksza, tym dana gospodarka
czerpa¢ moze wigksze korzySci z przyjecia systemu sztywnych kurséw walutowych. Otwarto$¢
gospodarki moze by¢ okreslona przez stopien integracji handlowej z innymi gospodarkami,
udzial débr i ustug, bedacych przedmiotem wymiany do og6tu wytwarzanych i konsumowa-
nych, czy tez przez kraficowa sklonno$§é do importu lub migdzynarodowa mobilno$¢ kapitatu.
Im gospodarka jest bardziej otwarta, tym silniej zmiany cen na mig¢dzynarodowych rynkach
przenoszone s3 bezposrednio lub posrednio na ceny krajowe. W takich warunkach dewaluacja
moze szybko przenosic¢ si¢ na ceny débr, co sprawia, ze kurs walutowy jako mechanizm dosto-
sowawczy traci na znaczeniu. McKinnon okreslit optymalng wielko$¢ obszaru walutowego wy-
jasniajac wplyw otwartosci na gospodarke. Stwierdzil, ze jesli eksport dominuje w produkcji
krajowej (gospodarka otwarta) optymalny jest system stalego kursu walutowego. W przypad-
ku gospodarki zamknigtej preferowany powinien by¢ kurs plynny. ,,Jesli bra¢ pod uwagg go-
spodarki otwarte i zamkniete to system zmiennych kurséw walutowych wydaje si¢ mniej efek-
tywny jako instrument utrzymywania rownowagi zewn¢trznej i bardziej szkodliwy ze wzgledu
na niekorzystny wplyw na poziom stabilnosci cen krajowych”(McKinnon 1963).

Peter Kenen z kolei (Kenen 1969) potozyt nacisk na znaczenie zdywersyfikowancj struktu-
ry produkcji. Zdywersyfikowana struktura gospodarki redukuje potrzebe zmian dostosowaw-
czych ,,terms of trade” przy uzyciu kursu walutowego. Im bardziej zréznicowana struktura go-
spodarek, tym latwiej jest zrezygnowaé z wiasnej waluty i czerpaé korzySci z uczestnictwa
w unii walutowej. Zasugerowat, ze szoki asymetryczne nie dotykaja gospodarki jako calosci ale
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raczej jednego lub kilku wybranych sektoréw gospodarki. Im wiec wigksze jest zréznicowanie
struktury produkcji, tym mniejsze reperkusje zwiazane z wystgpieniem tego zjawiska,
aw zwigzku z tym mniejsza sktonno$¢ do zmiany kursu walutowego. Zwrdcii rowniez uwage
na konieczno$¢ integracji fiskalnej migdzy panstwami unii monetarnej. Kraje uczestniczace
w ponadnarodowym systemie transferéw finansowych, ktéry umozliwia przekazywanie $rod-
kow finansowych do krajow doswiadczajacych kryzysow gospodarczych dzigki integracji fiskal-
nej mogg ltatwiej si¢ do takich szokéw przygotowaé. W podobnym tonie wypowiadat sie James
Ingram (Ingram1962), ktory zauwazyl, iz integracja finansowa moze redukowaé potrzebe
zmian kursu walutowego jako mechanizmu dostosowawczego. Integracja pozwala na przeply-
wy finansowe pomig¢dzy gospodarkami zgodnie z aktualnym zapotrzebowaniem. W przypadku
glebokiej integracji nawet niewielkie zmiany oprocentowania mogg powodowa¢ przeplyw ka-
pitatu miedzy krajami, a to pozwala zmniejsza¢ roznice w oprocentowaniu pomiedzy krajami
przyczyniajac si¢ do bardziej efektywnej alokacji zasobow.

Kolejnym czynnikiem niezbednym do zaistnienia OOW jest zdaniem Maxa Mintza

(Mintz 1970) integracja polityczna. Polityczna wola integracji jest postrzegana przez niego
jako najwazniejszy warunek wprowadzenia wspélnej waluty. Funkcjonowanie unii walutwej
natomiast wymaga odpowiedniej kompatybilno$ci w dziedzinie preferencji co do wzrostu go-
spodarczego, inflacji, bezrobocia i umiejgtnosci wspdlnego okre$lania celéw. Jego wniosek
znajduje poparcie w badaniach Benjamina Cohena (Cohen 1993) , w ktorych autor analizujac
istniejgce unie walutowe wykazal, ze ekonomiczne kryteria zdominowane byly przez czynniki
polityczne.

Podobienstwo wskaznikéw inflacji zaproponowane przez Marcusa Fleminga (Fleming
1971) jest kolejnym kryterium, ktérego spelnienie predestynuje kraj do uczestnictwa w unii
walutowej. Autor sugerowal, ze jesli kraje charakteryzuja si¢ niskimi i podobnymi wkazZnikami
inflacji, to ,,terms of trade” sa mig¢dzy nimi w miar¢ stabilne. To z kolei przyczynia si¢ do bar-
dziej zrownowazonej wymiany pieni¢znej i handlu redukujac presj¢ na zmiany dostosowawcze
kursu walutowego. Z drugiej jednak strony nie wszystkie rdznice w poziomie inflacji sprawia-
ja problemy. Proces konwergencji moze prowadzi¢ do efektu Balassy-Samuelsona. Niektdrzy
autorzy a wéréd nich Barry Eichengreen (Eichengreen 1990) proponuja aby nie zwracaé uwa-
gi na bezwzgledne wielkosci inflacji w poszczegdlnych krajach, ale raczej na rdznice we fluktu-
acjach stop inflacji pomigdzy krajami.

Do zagadnienia mobilno$ci czynnikéw produkcji jako kryterium uczestnictwa w unii walu-
towej zaproponowanego przez Mundella powrdcit w swoim opracowniu Max Corden (Corden
1972). Zauwazyl on mianowicie, ze wysoki stopien integracji gospodarek moze zredukowaé
potrzeb¢ zmiany cen i nominalnego kursu walutowego pomigdzy krajami w odpowiedzi na po-
jawiajace si¢ zakldcenia gospodarcze. Teoria handlu zakiada, Ze mobilnos$¢ czynnikdw pozwa-
la na efektywna alokacj¢ produkcji w obrebie strefy wolnego handlu. Owa mobilno$é moze byé
nieznaczna na poczatku, a jej efekty widoczne dopiero w diugim okresie. Mobilnos¢ fizycznych
czynnikéw produkcji wyznaczana jest przez tempo w jakim jeden kraj moze te czynniki gene-
rowac a drugi przyjmowaé. Mobilno$¢ pracownikéw wydaje si¢ by¢ niska w krotkim okresie
z powodu wystgpowania pewnych kosztow (np.kosztow migracji). W diugim okresie moze jed-
nak wzrasta¢ ufatwiajgc tym samym dostosowania gospodarek do szokow.

Sam Mundell powrdcit do zagadnienia OOW w jednej z kolejnych publikacji, w ktorej na-
pisat: ,,Kleski nieurodzaju, strajki i wojny w jednym z krajéw powoduja straty w realnym do-
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chodzie, lecz w przypadku wspdlnej waluty wyczerpanie jej zasobow w jednym z krajow amor-
tyzuje potencjalne straty przez naplyw zasobow z innego kraju, az do momentu kiedy koszty
dostosowania rozkladaja si¢ efektywnie. Z drugiej strony, jesli te same dwa kraje uzywaja od-
dzielnych walut i zmiennych kurséw walutowych calo$¢ strat musi zosta¢ pokryta tylko przez
jeden kraj, wspélna waluta nie moze stuzyé jedemu krajowi jako amortyzator szokow, ponad-
to niewymienialne waluty sa na rynkach migdzynarodowych przedmiotem atakéw spekulacyj-
nych nastawionych na ich deprecjacj¢” (Mundell 1973)

Niektorzy autorzy jak Jeffrey Frankel i Andrew Rose (Frankel, Rose 1996) kwestionujg eg-
zogeniczno$¢ kryteriéw zaproponowanych wyzej. Rozwazajg oni mozliwo$é, ze kraje nie spet-
niaja niektorych z powyzszych kryteriow ex ante ale sa w stanie to zrobi¢ ex post, kiedy utwo-
rzona zostaje unia walutowa. Dowodza, iz istnienie UW zwigksza mobilno$¢ czynnikow i prze-
plywéw handlowych. Scislejsza wspotpraca w dziedzienie handlu moze w konsekwencji przy-
czyniac sie do konwergencji cykli koniunkturalnych. Podobne cykle koniukturalne tworzg z ko-
lei dobre warunki do integracji polityk gospodarczych i utworzenia unii walutowej. Jednak po-
glad ten nie jest jednoznacznie podzielany w literaturze przedmiotu. Paul Krugman (1993) za-
uwaza, ze wraz z wieksza integracja w dziedzinie handlu ma miejsce specjalizacja krajow. ,, Teo-
ria i praktyka USA dowodzi, iz regiony wchodzace w sklad unii ekonomicznej specjalizujg si¢
coraz bardziej w produkgcji, co powoduje, iz staja si¢ bardziej podatne na specyficzne rodzaje
wstrzasow. Nie sa one w stanie na nie reagowac przy odgérnej polityce monetarnej i kurso-
wej”(Krugman 1993). Poglad ten podzielaja réwniez Jeffrey Frankel (Frankel 1999) i Barry
Eichengreen (Eichengreen 1992), ktdrzy zauwazaja, ze nawet odnoszaca sukcesy unia mone-
tarna wraz z uptywem czasu moze traci¢ atrybuty optymalnego obszaru walutowego wskutek
coraz wigkszej specjalizacji produkcyjnej regiondow.

Unia Gospodarcza i Walutowa w $wietle kryteriow Optymailnego Obszaru Walutowego

Celem niniejszych rozwazan ma by¢ ocena, czy i w jakim stopniu UGiW (EMU) spetnia kry-
teria OOW. Europejska Unia Gospodarcza i Walutowa jest nie tylko przykiadem najbardziej
zaawansowanego integracyjnie przedsigwziecia finansowego ale przede wszystkim czg¢Scig
trwajacego od dluzszego czasu politycznego i gospodarczego procesu jednoczenia si¢ Europy.
W tej kwestii ekonomisci wydaja si¢ mie¢ jednoznaczne zdanie: EMU nie jest przykladem
optymalnego obszaru walutowego. Rozbieznoéci pojawiaja si¢, gdy dyskusja zmierza do okre-
$§lenia, w jakim stopniu mozna uznaé, ze spetnione sa poszczegéine kryteria. Opierajac si¢ na
opracowaniach OECD (1999), Komisji Europejskiej (1999) a takze Buiter (1999), Valentinyi
(2001), Mongelli (2002) ukazane zostang po kolei kryteria OOW (mobilnoé¢ czynnikéw pro-
dukgji, elastycznos§é ptac i cen, integracja finansowa, wymiana handlowa, kompatybilnos¢ co
do stopy inflacji, bezrobocia, wzrostu PKB, synchronizacja cykli koniunkturalnych, wola poli-
tyczna) z punktu widzenia strefy Euro.

W kwestii elastycznosci plac i cen panuje ogdlne przekonanie, iz w krajach UGiW jest ona
niska gléwnie za sprawa powolnego wprowadzania w zycie zalozen Programu Wspolnego Ryn-
ku, znoszenia barier pozataryfowych w handlu wewngtrznym i zewnetrznym oraz opOznief
w zaniechaniu pomocy pafistwa skierowanej do niektorych sektoréw gospodarki. Stabo rozwi-
ni¢ta konkurencja rynkowa jest wynikiem istnienia struktur monopolistycznych wspieranych
przez paifistwo. Mimo widocznej poprawy, na rynkach europejskich nadal place sg do$¢ sztyw-
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ne, co cz¢Sciowo przyczynia si¢ do niskiej elastycznosci cen. Place wykazujg stabe dostosowa-
nie do warunkéw gospodarczych kryzysow, co jest wynikiem dziatania zwigzkow zawodowych,
ptac minimalnych oraz porozumien w zakresie zatrudnienia. Ostatnie badania wykazuja na ist-
nienie zaleznoSci pomiedzy rynkami towaréw i rynkiem pracy: kraje o silniej uregulowanym
rynku maja tendencje do silniejszej ochrony rynku pracy i zatrudnienia. Rozwigzaniem jest
przeprowadzenie reform strukturalnych, ktoére wzmocnilyby zaleznosci pomiedzy elastyczno-
Scig plac i cen umozliwiajac ich szybsze dostosowywanie sie do zmian.

Integracja rynku pracy ma wyjatkowe znaczenie w przypadku wystgpowania szokow, bo-
wiem mobilno§¢ pracownikéw moze by¢ najszybszym mechanizmem tagodzacym jego skutki.
Jednakze liczne opracowania wykazuja, ze mobilno§¢ sily, roboczej w Europie jest dwa do
trzech razy mniejsza niz w USA. Ze wzgledu na niskg mobilno§é pomigdzy krajami zmiany
wielkosci bezrobocia wydaja si¢ by¢ stale. Giéwne czynniki to: niejednolity pod wzgledem
prawnym system ochrony spolecznej, wysokie koszty legalnego zdobycia statusu rezydenta,
brak jednolitego systemu uznawania kwalifikacji oraz stabo rozwinigty rynek mieszkaniowy.
Ponadto za sprawa procesu konwergencji zmniejszeniu ulegia réznica w dochodzie per capita
migdzy krajami cztonkowskimi, co moze stanowi¢ czynnik zniechgcajacy pracownikéw do mi-
gracji. Nie bez znaczenia s3 tutaj réwniez czynniki kulturowe.

Mimo, iz integracja rynkéw czynnikéw produkcji oraz rynkéw finansowych ulegla przyspiesze-
niu po wprowadzeniu Euro - o czym $wiadczy¢é moze wzrost bezposrednich inwestycji zagranicz-
nych- to jednak rynki te s stabiej rozwini¢te od swoich odpowiednikéw w USA. Szacuje si¢, ze
w krajach cztonkowskich znaczace utrudnienia w dostgpie do rynku wystepuja w sektorach odpo-
wiedzialnych za wytwarzanie okotu 50% PKB. Je§li chodzi o stopien otwartosci mierzony przez
wskaznik eksport / import do PKB, jest on do$¢ wysoki we wszystkich krajach ze §rednig 409%PKB.
Wprowadzenie wspdlnej waluty powoduje wigksza liberalizacje cen, co w polacznieniu z wprowa-
dzaniem zasad jednolitego rynku przyczynia si¢ do kreacji handlu mig¢dzy krajami.

W kwestii dywersyfikacji struktury produkcji i konsumpcji badania wskazuja, iz jest ona bar-
dziej homogeniczna niz w przypadku USA. Kraje produkujg niewielkie ilosci réznych dobr
iustug, a ich struktury konsumpcji cechuje znaczne podobniefistwo co sprawia, Ze sa one
W mniejszym stopniu narazone na szoki asymetryczne.

Jesli natomiast pod uwage bra¢ podobienstwo wskaznikéw inflacji to w przypadku krajow
Unii Gospodarczej i Walutowej mimo wystepowania pewnych specyficznych dla krajow odchy-
lefi sg one bardzo zblizone. Wystgpowanie statych ale niewielkich réznic jest akceptowalne ze
wzgledu na proces konwergencji i zwigzany z nim efekt Balassy-Samuelsona.

W kwestii integracji fiskalnej, nalezy stwierdzié, iz w tej dziedzinie kraje spetniaja kryterium
OOW. Ponadto istnieja przestanki aby sadzié, ze przez harmonizacj¢ prawa w zakresie podat-
k6w i wydatkow fiskalnych ma miejsce poglgbianie integracji fiskalnej. Biorgc natomiast pod
uwage stabilizacj¢ fiskalna, nalezy zauwazy¢, ze dzigki wprowadzeniu postanowien Paktu na
rzecz Stabilnosci i Wzrostu, budzety krajow cztonkowskich sg w stanie wytrzymac¢ powazne za-
burzenia. Jesli za$ na kwesti¢ integracji fiskalnej patrzeé przez pryzmat podziatu ryzyka przez
organ ponadnarodowy (np.budzet federalny jak ma to miejsce w USA) to okazuje sig, iz wa-
runek ten nie jest spelniony, gdyz takowy organ w przypadku EMU nie istnieje, co moze mieé¢
istotne znaczenie w przypadku wystapienia w przyszlo$ci szokdéw asymetrycznych. Ponadto ma
miejsce znaczaca dysproporcja pomig¢dzy sila oddziatywania $rodkéw bedacych w gestii orga-
néw EMU, a budzetami krajéw czlonkowskich, w ktorych wydatki si¢gaja czgsto 50% PKB.
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Traktujac uzgodnienia pomigdzy krajami czlonkowskimi w dziedzinie stabilizacji inflacji,
deficytu budzetowego oraz stép procentowych jako wyznacznik integracji politycznej nalezy
zauwazy¢, ze w tej dziedzinie postgp jaki zanotowaly kraje UGiW jest zadowalajacy. Natomiast
zaktadajac, ze w najblizszej przysztosci UGiW przeksztalcaé si¢ bedzie z grupy suwerennych
krajow postugujacych sig¢ wspdlng waluta w jedno pafistwo w tradycyjnym tego stowa znacze-
niu, wymagany bedzie zapewne wyzszy stopien integracji politycznej, ktéra pozwolitaby na sil-
niejsza koordynacj¢ polityk.

Jesli chodzi o synchronizacje cykli koniunkturalnych wyniki badan wskazuja na istnienie zalezno-
§ci miedzy kryzysami gospodarczymi w Niemczech, Austrii, Danii, Francji i krajach Beneluksu. Nie
mozna tego jednak powiedzie¢ o pozostalych krajach : Wielkiej Brytanii, Irlandii, Grecji, Portugalii,
Hiszpanii, Wioszech, Finlandii i Szwegji. Kiedy jednak poréwnamy t¢ zalezno§¢ z korelacjg pomigdzy
regionami USA okazuje sig, Ze jest ona od niej stabsza. Z kolei Michael Kouparitas (Kouparitas 1999)
analizujac kraje strefy Euro-z wylaczeniem Gregji- z punktu widzenia zgodnosci cykli koniunktural-
nych wykazal, ze tylko 9 z nich, bez Irlandii i Finlandii, tworzy optymalny obszar walutowy.

Biorac pod uwagg wszystkie kryteria OOW nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, ze EMU jest
optymalnym obszarem walutowym lub tez, ze nim nie jest. Niektore z nich wskazujg, ze¢ EMU
w obecnym ksztalcie jest nie tylko formacjg niejednorodna, ale co wazniejsze skladajaca si¢ z wi-
docznych grup. Mozna jedynie rozwazaé, ktdre z warunkéw teorii OOW spelnione sa w wigk-
szym, a ktére w mniejszym stopniu. Jednak jest wysoce prawdopodobne, ze kraje spetnig kryte-
ria przynaleznosci ex post a niekoniecznie ex ante. Blizsze powigzania ekonomiczne mig¢dzy kra-
jami implikujg bowiem zwiekszenie wymiany handlowej oraz ujednolicenie w czasie przebiegu
cykli koniunkturalnych czyli dwoch kluczowych kryteriow OOW. Ma to réwniez ogromne impli-
kacje dla krajow aspirujacych do czionkostwa. Oznacza bowiem, iz nawet jesli ktory$ z warunkow
nie jest spetniany przez dany kraj, moze on mimo to oczekiwaé korzysci z przyjecia wspdlnej wa-
luty, zwlaszcza jesli dolacza do dobrze prosperujacych gospodarek.

Teoria optymalnego obszaru walutowego w odniesieniu
do krajow Europy Srodkowej i Wschodniej

Wszystkie sposrdd 10 krajow, ktére z dniem 1 maja 2004 roku staly si¢ cztonkami Unii Eu-
ropejskiej deklarujg cheé szybiego wejécia do strefy Euro. Ponizsze rozwazania majg na celu
ukazanie, czy obok kryteriéw z Maastricht kraje te spetniaja kryteria optymalnego obszaru wa-
lutowego. Analiza gospodarek tych krajéw z punktu widzenia kryteriéw optymalnego obszaru
walutowego pozwala na wyciagniecie nastepujacych wnioskow:

* UE jest dla nowo przyjetych pafistw znaczacym partnerem handlowym: od 40% do 70% ich
eksportu trafia na rynki unijne, udziat eksportu jest poréwnywalny a czasami nawet wigkszy
od tego pomigdzy czlonkami EU(15). Po stronie importowej ta zaleznos¢ jest tylko nie-
znacznie stabsza, Jarko Fidrmuc (Fidrmuc 2000) wskazuje, ze poziom handlu migedzy kra-
jami ESiW jak réwniez miedzy nimi a UE osiagnat poziom odpowiadajacy wielkosci gospo-
darek, odlegtosci pomigdzy krajami i stopniowi integracji.

* Kraje ESiW sa gospodarkami relatywnie otwartymi. Relacja eksportu do PKB wynosi 1:3
w przypadku Wegier, a dla Czech, Stowacji i Stowenii przekracza 4:10. Sprawia to, ze s3 one
stosunkowo bardziej otwarte niz prawie wszystkie gospodarki krajow UE(15). W wypadku Pol-
ski wskaznik ten ksztattuje si¢ na nizszym poziomie ok. 28%.' Hiszpania - kraj o podobnej wiel-
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kosci osiaga zblizony wynik.? Zorientowanie gospodarek krajéw ESiW na rynki unijne pota-

czone z szybka zmiang struktury handlu oraz stosunkowo duza otwartoscig gospodarki pozwa-

la przypuszczag, iz kraje te beda czerpaly wysokie korzysci z przynaleznosci do UGIW.

* W kwestii korelacji cykli koniunkturalnych istnieja opracowania wskazujgce na wzrastajgce
podobienstwo tych cykli miedzy UE szczegdlnie Niemcami a krajami ESiW. Laurence Bo-
one i Mathilde Maurel (Boone, Maurel 1999) znajdujag konwergencj¢ migdzy cyklami
w Niemczech a wybranymi krajami : Czechami, Wegrami, Polska i Siowacja (mierzonymi
stopg bezrobocia). Zgodnie z wynikami badan 55% cykliczo$ci gospodarki polskiej i 86%
wegierskiej moze by¢ wyjasnione przez zmiany gospodarcze w Niemczech. Autorzy wysuwa-
ja przypuszczenie, ze dopasowanie cykli koniunkturalnych pozwoli tym krajom czerpaé ko-
rzysci (przewyzszajace koszty) z przystapienia do strefy Euro.

* Jeffrey Frankel i Andrew Rose (Frankel,Rose 1998) zauwazajg, iz wysoki wskaznik handlu
mi¢dzygateziowego, wzrost wolumenu wymiany handlowe] zwigkszaja dopasowanie cykli
koniunkturalnych. Martin Cincibuch i David Vavra (Cincibuch,Vavra 2000) dowodzs, ze po-
dobiefistwo cykli mierzone odchyleniem standardowym procentowych zmian produkcji
w Czechach i Niemczech spadalo w okresie transformacji, co oznacza wigkszg symetrycz-
no$¢ cykli koniunkturalnych.

Z powodu braku kompleksowych badan na temat stopnia w jakim kraje obecnej strefy Eu-
ro i nowe kraje cztonkowskie tworzg optymalny obszar walutowy, w oparciu o analizy jedynie
wybranych kryteriow, nie mozna stwierdzié, ze wskazane grupy krajow tworza optymalny ob-
szar walutowy wedle kryteriéw zaproponowanych w cz¢sci pierwszej niniejszego opracowania.
Wydaje si¢ jednak, ze kraje ESiW beda je wstanie wypelnié w pewnym stopniu jako czionko-
wie, w przyszioSci. Podobng opini¢ formufuja Monika Blaszkiewicz i Przemystaw WozZniak
(Btaszkiewicz, Wozniak 2003).

Gospodarka polska w aspekcie kryteriéw optymalnego obszaru walutowego

ZnajomoS$¢ scenariusza rozszerzenia UGiW skiania do zastanowienia si¢, czy Polska spelnia
w chwili obecnej zaloznie optymalnego obszaru walutowego. Niniejsze rozwazania beda sku-
pialy sie¢ woko6l odpowiedzi na pytanie w jakim stopniu UGiW i Polska stanowig optymalny ob-
szar walutowy, innymi sfowy czy gospodarka polska speinia warunki, ktére umozliwiajg czer-
panie korzysci z przyjecia jednej waluty.

Pierwszym czynnikiem, ktory nalezy przeanalizowaé jest mobilno$¢ sily roboczej. Wediug
Mundella jest ona bowiem podstawowym mechanizmem dostosowawczym gospodarki w przy-
padku wystapnienia szokow asymetrycznych. Wyr6zni¢ mozna kilka giéwnych czynnikéw, kt6-
re ograniczaja migdzynarodowa mobilno§¢ pracownikow:

1. Znajomos¢ jezykow obcych

2. Roznice kulturowe

3. Sytuacja rodzinna

4. Sytuacja mieszkaniowa

5. Ograniczona informacja o mozliwosci zatrudnienia
6. Bariery prawne

7. Brak odpowiednich umiejg¢tnosci
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W przypadku Polski umiejgtnosci jgzykowe moga w znaczaym stopniu ograniczy¢ przeplyw
pracownikow niskowykwalifikowanych. Wysoki poziom bezrobocia wérdd takich oséb pozwa-
la stwierdzié, ze jest to istotny czynnik. W niektdrych przypadkach czynnikiem uniemozliwia-
jacym migracje jest sytuacja rodzinna. Jako przyktady tego typu sytuacji mozna wymieni¢: pra-
c¢ wspdlmalzonka (partnera), konieczno$¢ opieki nad chorym czlonkiem rodziny czy fakt po-
siadania dzieci w wieku szkolnym.

Sytuacja mieszkaniowa moze by¢ istotna bariera migracji pracownik6w, szczegdlnie w wy-
padku krajow ESiW. Przyczyna takiego stanu rzeczy sa takie czynniki jak: stabo rozwiniety
w Polsce rynek wtérny nieruchomosci, wyzsze ceny nieruchomosci w krajach strefy Euro (a co
za tym idzie takze wyzsze stawki najmu). W wypadku Polski ogromne znaczenie ma fakt, ze
duza czg¢§¢ mieszkan zajmowana jest na podstawie niewlasno$ciowego tytutu do lokalu (loka-
le komunalne i spdldzielcze lokatorskie).

Ze wzgledu na ograniczenia w zakresie podejmowania pracy przez Polakow w krajach czlon-
kowskich w pierwszych latach uczestnictwa w Unii Europejskiej, nalezy przypuszczac, iz me-
chanizm mobilnosci pracownikéw nie bedzie mogl przeciwdziata¢ negatywnym skutkom szo-
kéw asymetrycznych majacych swoje Zrodio w gospodarce unijnej.

Sposobem oceny stopnia mobilnosci sily roboczej moze by¢ analiza jej wartosci na poziomie
pojedynczych krajow. Niektore czynniki wymienione w kontekscie barier migdzynarodowej
mobilnosci pracy stanowia jednocze$nie bariere regionalnej mobilnoSci pracy, zatem jezeli re-
gionalna mobilnoé¢ pracy bedzie mata, nalezy sadzi¢, ze miedzynarodowa mobilnos¢ pracy be-
dzie, co najmniej tak samo mala. *

Tablica 3. Stopa bezrobocia i jej odchylenie standardowe wg wojewodztw w Polsce

Stopa bezrobocia (wg BAEL) w IV kw. roku 2001
Polska ogétem (%) 18,5
st. bezrobocia wg wojewddztw - 348
odchylenie standardowe (pkt. %) ’
odchylenie standardowe

0,188

st. bezrobocia Polska ogéltem

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie danych GUS (Rocznik statystyczny wojewddztw)

W charakterze miary zréznicowania stép bezrobocia zostala uzyta relacja odchylenia stan-
dardowego do przecietnej stopy bezrobocia w Polsce (patrz Tablica 1). Stosunkowo wysoka
warto$¢ tego wskaznika sugeruje niska mobilno$¢ sity roboczej pomiedzy wojewddztwami. Na-
lezy jednak dodag, iz zréznicowanie stdp bezrobocia moze wynikac takze z innych czynnikow
(np. zréznicowania struktury wyksztalcenia sity roboczej), jednak z powodu braku stosownych
danych nie uwzgledniono tego czynnika. Ponadto zréznicowanie stop bezrobocia rejestrowa-
nego w 2002 zostato graficznie przedstawione na Rysunku 1.

W tym wypadku zréznicowanie stop bezrobocia réwniez jest wysokie, cho¢ z powodu wigk-
szej wiarygodnoSci danych BAEL wigksze znaczenie przypisywaé nalezy zrdznicowaniu stop
bezrobocia BAEL.
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Rys.1. Stopa bezrobocia wg wojewddztw w Polsce w roku 2002
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Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie danych GUS (Rocznik statystyczny wojewodztw)

Elastyczno$¢ cen i ptac jest kolejnym czynnikiem decydujacym o tym, czy kraj jest w stanie
neutralizowa¢ niekorzystne wplywy szokéw asymetrycznych. W wypadku Polski istnienie za-
gwarantownego realnego wzrostu wynagrodzenfi w sektorze przedsigbiorstw w polgcznieniu ze
sztywnoscig plac nominalnych w dét pozwala przypuszczaé, iz mechanizm ten moze w przy-
szlosci nie spetni¢ swojego zadania. W celu empirycznej weryfikacji zaleznosci pomiedzy pta-
cami a wydajnoscig dokonane zostalo na rysunku zestawienie tempa wzrostu plac realnych
z tempem wzrostu wydajnosci pracy, ktore to zestawienie ukazuje, czy spadek wydajnosci pra-
¢y, na przyklad wskutek spadku popytu wywolanego szokiem asymetrycznym, pociaga za so-
ba spadek plac realnych. Wspolczynnik korelacji liniowej Pearsona wyliczony dla tej proby
wyniost 0,28 co §wiadczy o stabej wspolizaleznosci. Wobec powyzszego wydaje sie byé praw-
dziwym twierdzenie o sztywnosci plac w gospodarce polskiej a w konsekwencji niespetnienie
jednego z kryteriow OOW. Nalezy jednak zastrzec, ze stabsza zalezno$¢ wynika w pewnym
stopniu takze z proceséw restrukturyzacji (od poczatku 1999 roku tempo wzrostu wydajnosci
pracy znacznie przewyzsza tempo wzrostu wynagrodzen). Z drugiej strony w wielu sektorach
silna pozycja zwiazkéw zawodowych uniemozliwia uzaleznienie wynagrodzen od wydajnosci
pracy na szczeblu przedsigbiorstw.

Otwarto$¢ gospodarki jest kryterium zaproponowanym przez McKinnona. Liczenie udziatu
wymiany zagranicznej z krajami UGiW w wymianie zagranicznej ogélem nie moze jedno-
znacznie $wiadczy¢ o otwarciu na gospodark¢ UGiW (na przyktad w sytuacji gdy kraj ekspor-
tuje i importuje ogblem niewiele, ale obroty handlu zagranicznego z krajami UGiW s3 rela-
tywnie duze, mylnie wskazywaloby to na znaczne otwarcie gospodarki polskiej na wymiane
handlowg z krajami UGiW). Z tego powodu zdecydowano si¢ na liczenie relacji sumy impor-
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tu i cksportu z krajami UGIiW w stosunku do PKB. W przypadku Polski udziat ten jest znacz-
ny i ciggle roénie, dlatego tez nalezy uzna¢ to kryterium za spetnione.

Rys.2. Roczne tempo wzrostu wydajnoSci pracy i ptac w sektorze przedsiebiorstw
przemystowych w latach 1994-2000(%)
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Zrédio: Borowski J., Polska i UGW: optymalny obszar walutowy?, Materialy i Studia, nr 115, NBP, Warszawa 2000.

Rys.3. Udzial sumy eksportu i importu Polski z krajami UGiW w PKB, w latach
1996-2000. (w %)
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie: International Trade Statistics Yearbook (1996-2000)
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Rys.4. Udziat sumy eksportu i importu w PKB w 2002 r.(w%)
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Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych OECD.

Ocena stopnia spetniania kryterium konwergencji cykli koniunkturalnych mozliwa jest po-
przez poréwnanie wskaznikéw realnego wzrostu PKB, bezrobocia i produkcji przemystowe;.
Pozwala ona oceni¢ w jakim stopniu UGiW i Polska tworzg jednolity obszar gospodarczy, co
w zwiazku z niespelnianiem poprzednich kryteriow wydaje si¢ byé kluczowe do wyciagniecia
wnioskow co do korzysci wynikajacych z rezygnacji z niezaleznej polityki monetarne;j.

Rys.5. Stopa wzrostu realnego PKB w Polsce oraz UGIiW (w %)
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W celu analizy zgodno$ci cykli koniunktutalnych gospodarek: polskiej i strefy Euro, wyliczo-
no wspolczynniki korelacji dynamiki realnego PKB (dane kwartalne, liczone w stosunku do
analogicznego kwartalu poprzedniego roku). Warto§¢ wspotczynnika korelacji wynosi 0,69.
Swiadczy to o stosunkowo duzej zgodnosci cykli koniukturalnych. Ponadto mozna spodziewac
si¢, ze wraz z procesem integracji Polski z UE, zgodno$¢ cykli bedzie jeszcze wigksza. Potwier-
dzaja to wyniki badan Moniki Blaszkiewicz i Przemyslawa Wozniaka (Blaszkiewicz, WoZniaka
2003), ktorzy analizujac korelacje rocznych i kwartalnych temp wzrostu PKB otrzymuja najsil-
niejsza zalezno$¢ dla ostatnich lat. Cytowani autorzy wykorzystuja takze wskaznik bezrobocia
i stwierdzaja stosunkowo silna, ujemna korelacj¢ dynamiki stop bezrobocia Polski z krajami
strefy Euro. Jednak poréwnania stop bezrobocia jak i jego dynamiki moga wynikaé ze znacz-
nych roznic pomigdzy krajami w zakresie rynku pracy, spowodowanych np. przez zréznicowa-
nie przepisOw prawa pracy, inng strukturg wyksztalcenia czy réznicami demograficznymi. Dla-
tego tez, na podstawie analizy korelacji dynamiki PKB, mozna stwierdzié, ze kryterium zgod-
nosci cyklow koniukturalnych Polski oraz UGiW wydaje si¢ by¢ spetnione.

Analiza przedstawiona powyzej nie odpowiada jednoznacznie na pytanie, czy obecne kraje
strefy Euro tworza optymalny obszar walutowy oraz czy po dolgczeniu do nich krajow ESiw
taki obszar powstanie. Wykazane zostalo jednak, ze zalozenia teorii optymalnego obszaru wa-
lutowego w rozumieniu autordw teorii nie sag w calosci spetnione w przypadku UGiW, ktora
stanowi¢ moze punkt odniesienie poréwnan ze wzgledu na najsilniej rozwiniety proces integra-
cyjny. Podobnie jak w przypadku koncepcji rynku dosknatego mozna jedynie dyskutowaé jak
daleko istniejgce na §wiecie unie walutowe odbiegaja od teoretycznego wzorca zaproponowa-
nego przez tworcdw teorii OOW. W przypadku Polski spetnienie kryteriow OOW jest na tyle
niejednoznaczne, ze pozwala watpi¢ w twierdzenie, iz po przyjeciu Euro bedziemy w stanie
w pelni czerpaé korzysci z uczestnictwa w Unii Walutowej oraz - co wydaje si¢ wazniejsze bio-
rac pod uwage utrate stricte krajowej polityki monetarnej - skutecznie amortyzowaé pojawia-
jace sie szoki asymetryczne.

THE CRITERIONS OF MEMBERSHIP TO THE MONETARY UNION IN LIGHTS
OF THEORY OF THE OPYIMUM MONETARY AREA
(summary)

The introduced analysis does not answer unambiguously the question above, if the present
countries of Euro zone create the optimum monetary area, whether after addition to them the
countries of the Central and Eastern Europe, such the area will rise. It was showed however,
that premises of theory of the optimum monetary area in understanding of the authors theory,
are not fulfilled in case of the Market and Currency Union, which can make up the point of re-
ference of comparisons for the sake of the strongest developed integrative process. Similary,
like case of conception of perfect market, it is possible to discuss only, how the far existing mo-
netary unions in the world run away from theoretical pattern, which was proposed by the cre-
ators of theory of the Optimum Monetary Area. In case of Poland the fulfillment the criterions
of the Optimum Monetary Area is ambiguous in the meaning that, it permits to doubt in state-
ment, that after adoption of Euro, we will be able to derive profit fully from participation in the
Monetary Union as well as - which seems more important taking under attention the loss stric-
tly of the national monetary policy - to amortize emerges asymmetric shocks effectively.
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Przypisy

1 dia roku 2000 wskaznik ten wyniost 28,3%, natomiast dla roku 2001 28,1% (Zrodlo: oblicze-
nia wiasne na podstawie danych GUS)

2 dla roku 2001 wskaZnik ten wyniost 29,7% (Zrodlo: obliczenia wiasne na podstawie danych
hiszpanskiego urz¢du statystycznego, www.ine.es)

3 Trudno jednak okresli¢, ktore z tych czynnikéw maja najwicksze znaczenie w przypadku go-
spodarki polskie;j.
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