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1. Wstep

Utworzenie europejskiej unii walutowej (European monetary union — EMU) zmie-
nito warunki prowadzenia polityki spdjnosci w Unii Europejskiej. EMU wplywa na
spdjnosc¢ ekonomiczng i spoteczna Unii za posrednictwem zaréwno nowych ram poli-
tyki makroekonomicznej, jak i wprowadzenia jednej wspélnej waluty. Regionalne
skutki integracji monetarnej sa takze przedmiotem badan empirycznych. Badan na te-
mat wptywu EMU na spdjnos¢ Unii Europejskiej jest jednak niewiele. W dodatku nie
maja one kompleksowego charakteru; czasami dotycza zupelnie innych obszaréw wa-
lutowych (gléwnie Stanéw Zjednoczonych), stanowiacych punkt odniesienia do oceny
regionalnych skutkéw proceséw integracji monetarnej w Europie. Badania te nie sa la-
twe, poniewaz wymagaja potaczenia analizy makroekonomicznej z analiza regionalna.

Celem artykutu jest ocena mozliwego oraz rzeczywistego (ale w bardzo ograni-
czonym zakresie) oddzialywania EMU na spdjno$¢ Unii Europejskiej. Na podstawie
réznych badan empirycznych, uzupetnionych dociekaniami wlasnymi, ocenimy wptyw
konwergencji nominalnej na procesy konwergencji realnej w UE, skutki utraty auto-
nomii monetarnej oraz efekty integracyjne jednolitej waluty. Ograniczone ramy artyku-
hu powoduja, Ze jest to w zasadzie zarys szerszego problemu badawczego.

2. Koszty dostosowawcze towarzyszace konwergencji nominalnej
i korzysci ze zwiekszonej stabilnosci

Utworzenie i funkcjonowanie unii gospodarczej i walutowej wymaga m.in.
wysokiego stopnia trwalej zbiezno$ci dziatan gospodarczych, zwlaszcza stabilnosci
cen i zdrowych finanséw publicznych.
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Polityce gospodarczej zmierzajacej do zapewnienia trwalej zbieznosci dziatan
gospodarczych towarzysza zaréwno koszty dostosowawcze, zwigzane z procesami
konwergencji nominalnej, jak 1 korzysci ze zwigkszonej stabilnosci makroekono-
micznej. Obnizanie inflacji pociaga za soba koszty, ktére rosng w miare wzrostu
poziomu inflacji i tempa jej obnizania, a takze sztywnosci cen i ptac. Skutkiem niz-
szej inflacji oraz konsolidacji budzetowej jest jednak redukcja realnych stép pro-
centowych, co wplywa korzystnie na inwestycje 1 wzrost gospodarczy. Ponadto
obnizaniu inflacji oraz uzdrawianiu finanséw publicznych towarzyszy mniejsze ry-
zyko kursowe, co wplywa korzystnie na handel migdzynarodowy. Ogdlnie mozna
powiedzie¢, ze deflacja bedzie pozytywnie wplywata na wzrost, gdy korzystne od-
dzialywantie nizszej inflacji na inwestycje przewazy nad tymczasowym spowolnie-
niem wzrostu, wynikajacym giéwnie ze sztywnosci plac i cen.

Z badan przeprowadzonych m.in. przez Cukiermana i innych (1993), Barro
(1995) oraz Ghosha i Philipsa (1998) wynika, ze nizsza inflacja pobudza wzrost
gospodarczy. Wynikajace z obnizania inflacji efekty wzrostu gospodarczego sa na
ogdl mniejsze, gdy nizszy jest poczatkowy poziom inflacji. Nie jest to jednak jedy-
ny czynnik okreslajacy potencjalne korzysci ze stabilnosci cen. Wazny jest réwniez
zakres redukcji inflacji. Na przyklad Ghosh i Philips (1998) dowodza, ze w krajach
o stosunkowo niskiej inflacji korzystna dla wzrostu gospodarczego jest umiarko-
wana redukcja inflacji, natomiast w krajach o stosunkowo wysokiej inflacji —
szybkie obnizanie inflacji.

Warunkiem stabilnosci cen w EMU jest utrzymanie dyscypliny budzetowe;.
Powinna ona korzystnie wplyna¢ na sp6jnos¢ gospodarcza i spoleczng Unii Euro-
pejsklej za posrednictwem takich efektow, jak [Borowiec, Wilk 2005, s. 280]:

obnizka stép procentowych, prowadzaca do wzrostu inwestycji w okresach dtu-

gim i $rednim,

- niskie i stabilne oczekiwania inflacyjne, ktére utatwig utrzymanie stabilnosci
cen i zmniejsza ekonomiczne koszty antyinflacyjnej polityki pieni¢znej EBC,

- zwiekszenie oszczgdnosci publicznych!,

- redukcja dlugu, umozliwiajaca prorozwojowa restrukturyzacj¢ wydatkéw pu-
blicznych,

- stabilizacja budzetowa w wypadku specyficznych dla krajéw kohezji szokow
popytowych,

Osiagniete przez panstwa kohezji rezultaty w dziedzinie stabilnosci makroekono-
micznej zapewnily lepsze warunki do inwestycji w sektorze prywatnym i przyczynily
si¢ do przyspieszenia wzrostu gospodarczego, ktérego tempo bylo wyzsze niz w strefie
euro. Konwergencji nominalnej towarzyszyla wigc konwergencja realna, tj. wyréwny-
wanie si¢ réznic w poziomie rozwoju panstw cztonkowskich (zob. tab. 1). Proces ten

! Konsolidacja budzetowa doprowadzita do wzrostu oszczednosci publicznych gléwnie w Irlan-
dii i Hiszpanii.
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byl bardzo silny w Irlandii, co jest konsekwencja m.in. postgpujacej od polowy lat
osiemdziesiatych ubieglego wieku konsolidacji budzetowe;j i reform fiskalnych.

Z pierwszych lat funkcjonowania EMU wynika takze, ze zapewnienie trwatej
konwergencji nominalnej i realnej krajach kohezji wymaga wzmocnienia konsoli-
dacji budzetowej, zwlaszcza w Grecji i Portugalii. W pierwszych latach czlonko-
stwa w strefie euro Grecja miala nadmierny deficyt budzetowy, Portugalia zas —
deficyt nadmierny lub zblizony do poziomu dopuszczalnego traktatem ustanawia-
jacym Wspdlnote Europejska.

Polityce budzetowej zorientowanej na obnizanie deficytu i dlugu publicznego
nie towarzyszyla redukcja publicznych wydatkéw inwestycyjnych. Ich wzgledny
poziom byt wyzszy niz w strefie euro. Nie we wszystkich krajach miat on zdrowa
podstaw¢ w postaci odpowiedniej podazy oszczednosci publicznych. Konsolidacja
budzetowa bowiem doprowadzita do wzrostu oszcz¢dnosci publicznych gléwnie

Tabela 1. Procesy konwergencji nominalne;j i realnej w starych krajach kohezji i EMU

Wyszczegbinienie Lata Grecja Hiszpana | Irlandia | Portugalia EMU
1 2 3 4 5 6 7

Tempo wzrostu PKB 1995 2,1 2,8 9,8 43 2,2
1996 24 24 8,1 35 1,4

1997 3,6 4,0 10,8 4,0 2,3

1998 34 43 89 4,6 29

1999 3.4 42 11,1 3.8 2,8

2000 4,5 44 9.9 34 3.5

2001 43 2,8 6,0 1,7 1,6

2002 3.6 22 6,1 0.4 0.9

2003 4,5 2,5 37 -1,1 0.5

2004 3.8 2,6 5,2 1,3 2,0

Inwestycje 1995 15,4 18,3 153 19,1 17,7
w sektorze prywatnym 1996 16,3 18,5 16,9 19,2 17,5
(w % PKB) 1997 16,4 18,8 18,3 21,2 17,6
1998 17,6 19,5 19,8 229 17,9

1999 19,2 20,8 21,1 23,1 18,4

2000 |. 19,5 22,8 20,9 242 19,0

2001 19,8 22,8 19,1 23,2 18,5

2002 20,3 22,8 18,4 21,5 17,7

2003 21,6 23,8 19,7 19,3 17.4

2004 214 24,3 20,7 19,3 17,6

Inwestycje 1995 32 37 23 3,7 2,7
w sektorze publicznym 1996 3,2 3,1 24 4,2 2,8
(w % PKB) 1997 3.4 31 2,5 44 24
1998 3,6 33 2,7 3.9 2,5

1999 3.5 34 32 4,1 2,5

2000 4,1 3.1 38 3.8 2,5

2001 4,0 35 44 4,0 2,6

2002 38 3,7 42 3.3 2,5

2003 4,0 3,6 39 33 2,6

2004 4,1 3,7 3.6 33 2,6
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1 2 3 4 5 6 7
Zharmonizowany indeks 1995 . 4,6 . 4,0 2,4
cen konsumpcyjnych 1996 7,9 3,6 2,2 2,9 2,2

1997 5.4 1,9 1,2 1,9 1,6
1998 4,5 1,8 2,1 2,2 L1
1999 2,1 22 2,5 2,2 1,1
2000 29 35 53 2,8 2,1
2001 3,7 2,8 4,0 44 2,3
2002 3,9 3,6 4,7 3,7 23
2003 3.4 3,1 4,0 33 2,1
2004 3,0 3,1 2,3 2,5 2,1
Saldo budzetu panstwa 1995 -10,2 -6,6 -2,1 =55 -5,1
(w % PKB) 1996 -74 —49 -0,1 -4.8 —43
1997 -6,6 -32 1,1 -3,6 -2,7
1998 43 =30 2,4 -3.2 -23
1999 -34 -1,2 2,6 -2,8 -13
2000 —4,1 -0,9 44 -2,8 0.1
2001 -3,6 -0,5 0,9 —4.4 -1,8
2002 —4,1 -0,3 04 -2,7 =25
2003 =52 0.3 02 -2,9 =29
2004 -6,1 0,3 1,3 -2,9 -2,7
Dlugoterminowa 1995 17,0 11,3 83 11,5 8,7
stopa procentowa 1996 14,5 8,7 7.3 8.6 7.2
1997 9.9 6,4 6,3 6,4 6,0
1998 8.5 4,8 4,8 49 4,7
1999 6,3 4,7 47 48 4,7
2000 6,1 5,5 5,5 5,6 54
2001 5.3 5,1 5,0 52 5,0
2002 5,1 5,0 5,0 5,0 5,0
2003 4,3 4,1 4,1 4,2 42
2004 4,3 4,1 4,1 4,1 4,2

Zrédto: European Commission (2005, Public Finance in EMU - 2005); Eurostat (2004), EC Eco-
nomic Data Pocket Book, nr 4, 2004.

Irlandii i Hiszpanii. Irlandia po przeprowadzeniu reformy finanséw publicznych
miata najczescie) nadwyzke tych oszczgdnosci — w latach 1997-2004 wynosita ona
érednio 1,1% PKB. Hiszpania taka nadwyzka dysponowata od 2000 r. W Grecji i
Portugalii inwestycje publiczne byly finansowane z oszczednosci zewngtrznych,
gléwnie z funduszy strukturalnych Unii Europejskiej (European Commission 2005).

3. Skutki rezygnacji z autonomii monetarne;j

W literaturze poswigconej teorii optymalnego obszaru walutowego podkresla sie,
ze gléwnym kosztem utworzenia unii walutowej jest rezygnacja ze zmian nominal-
nego kursu walutowego jako instrumentu polityki gospodarczej [Mundell 1961].
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Elastyczno$¢ kursu walutowego moze bowiem ulatwi¢ dostosowanie do szoku po-
pytowego. Ponadto przynalezno$¢ do obszaru jednowalutowego wyklucza uzycie
polityki pieni¢znej w celu ustabilizowania gospodarki kraju, ktéry doswiadczyt
szoku asymetrycznego.

W rzeczywistosci koszty rezygnacji z instrumentu kursu walutowego nie po-
winny by¢ wysokie, poniewaz:

— nie w kazdym wypadku szoku asymetrycznego mozna si¢ odwola¢ do zmiany
kursu walutowego: jedynie szoki popytowe moga uzasadniaé taki sposéb do-
stosowania,

— dewaluacja (lub deprecjacja) nie jest skuteczna w dlugim okresie, zwlaszcza w
kraju o gospodarce silnie otwartej, prowadzi bowiem do wzrostu cen débr im-
portowanych, a wigc do wzrostu kosztéw produkcji oraz spadku sity nabywczej
plac, rekompensowanej podwyzka plac nominalnych; napigcia inflacyjne wy-
wolane dewaluacja spowoduja, ze wczesniej czy pdézniej konieczne stanie si¢
przyjecie restrykcyjnej polityki gospodarczej,

— wiarygodnos¢ polityki dostosowania kursu walutowego wymaga, aby odwoty-
wanie si¢ do dewaluacji bylo tylko wyjatkowe; dewaluacja nie jest instrumen-
tem, ktéry mozna czesto stosowac, poniewaz, jak zauwaza Erkel-Rousse [1997,
s. 94]: ,, Kazda obecna dewaluacja wplywa na skuteczno$é przyszlej dewaluacji
za posrednictwem oczekiwan inflacyjnych, jakie wywoluje”.

Niemniej dewaluacja moze przynies¢ korzystne efekty w krétkim okresie, po-
niewaz nie wywoluje efektu recesyjnego. Co prawda, naruszona réwnowage bilan-
su platnosci biezacych mozna przywrécié, prowadzac polityke ograniczania popytu
wewnetrznego, ale w odréznieniu od dewaluacji jest ona deflacyjna. Cho¢ w okre-
sie krotkim dewaluacja jest bardziej inflacyjna, jest jednak mniej ucigzliwa (nie jest
deflacyjna). Poza tym gdy place i ceny sa sztywne, dostosowanie za posrednic-
twem rynkéw moze trwac dlugo. W zasadzie istnieje wigc tylko krétkoterminowy
koszt rezygnacji z kursu walutowego w unii walutowe;j.

Koszty braku autonomii monetarnej zaleza od dwéch czynnikéw: stopnia asy-
metrycznosci szokdw oraz od skutecznosci mechanizméw dostosowawczych w
unii walutowej innych niz pieni¢zne.

Ze wzgledu na nizszy poziom rozwoju gospodarczego i mniej zréznicowana struk-
tur¢ produkcji kraje kohezji sa bardziej narazone na szoki asymetryczne. Z tab. 2 wy-
nika, ze zaréwno szoki popytowe, jak i1 szoki podazowe sg stabo skorelowane w
tych krajach ze strefa euro. Niemozliwos¢ odwotania si¢ do pieni¢znych mechani-
zméw dostosowawczych moze si¢ okaza¢ dla nich bardzo kosztowna, zwlaszcza
gdy rynki pracy beda malo elastyczne, rynki finansowe stosunkowo stabo rozwi-
nigte i niecatkowicie zintegrowane, a autonomia budzetowa panstw czlonkowskich
bardzo ograniczona.
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Tabela 2. Wsp6lczynniki korelacji szokéw* w Grecji, Hiszpanii, Irlandii i Portugalii z EMU
(lub Niemcami)

Szoki popytowe Szoki podazowe

=l « < «© « «

; - 5 S & 5 5 s

Badana S| 2| 5| S| g g3 2

S| & | S5 | 5|8 | & | 5| 5

£ = T £
Bayoumi, Eichengreen (1993)* 019 007 (-008] 021 | 0l14] 031|006} 021
Fidrmuc, Korhonen (2001) -0,01 0l6 | 013 009} O05]| 022 | 0,14 045
Frenkel, Nickel (2002) -0,06 | 0,03 . 0,11 ] 0,10 [ 041 . 0,18
Verhoef (2002) 034 | 018 (-002] 021 0,14 | 031 0,21 0,04

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie wyzej wymienionych badan.

Tradycyjna teoria optymalnego obszaru walutowego podkresla szczegdlng role
elastycznosci rynkéw pracy [Mundell 1961]. Elastyczno$¢ plac oraz mobilnos¢ sity
roboczej moga ustabilizowa¢ gospodarke regionéw unii walutowej doswiadczo-
nych asymetrycznym szokiem popytowym bez potrzeby odwotywania si¢ do zmian
nominalnego kursu walutowego.

Rynki pracy w krajach kohezji, tak jak w catej Unii Europejskiej, sa jednak
malo elastyczne. Z wyjatkiem Irlandii wskazniki sztywnosci ustawodawstwa pracy
sa najwyzsze wsrod krajow OECD [Brandt i in. 2005]. Sztywnosci rynkéw pracy
towarzyszy bardzo niska geograficzna mobilno$¢ ludnosci. Na przyktad w Hiszpa-
nii wskaznik tej mobilnosci, mierzony stosunkiem liczby ludnosci zmieniajacej re-
gion zamieszkania do catkowitej liczby ludnosci, wynosit w latach dziewigédzie-
siatych ubieglego wieku okolo 0,6%, podczas gdy w strefie euro okoto 1,5%, w
Kanadzie i Japonii okoto 2,5%, a w USA ponad 3% [OECD 2002].

W dostosowaniu w unii walutowej wazna role odgrywaja rynki finansowe. In-
tegracja tych rynkéw moze zapobiec szokom asymetrycznym [De Grauwe 2003].
Ograniczajac ryzyko inwestycyjne, ulatwia ona podmiotom z krajéw o nizszej dy-
namice wzrostu gospodarczego przenoszenie aktywow przynoszacych straty do
krajéw majacych korzystniejsze wyniki makroekonomiczne. W ograniczaniu tego
ryzyka biora udzial réwniez podmioty z krajéw o wyzszej dynamice wzrostu, ma-
jace swoje aktywa w krajach o nizszej dynamice wzrostu.

Dobrze funkcjonujace rynki finansowe stanowia réwniez warunek wstepny
wykorzystania przez gospodarke jej potencjatu. Za posrednictwem takich mechani-
zmébw, jak: dywersyfikacja ryzyka, lepsza selekcja projektéw inwestycyjnych oraz
sprzyjanie realizacji dlugoterminowych projektéw inwestycyjnych wplywaja one
na dwa podstawowe czynniki wzrostu gospodarczego — akumulacj¢ kapitatu i po-
step techniczny [European Commission 2001].

Kraje kohezji istotnie réznia si¢ pod wzgledem stopnia rozwoju sektora finan-
sowego oraz jego struktury (zob. tab. 3). Sektor ten jest relatywnie najlepiej rozwi-
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nigty w Irlandii, gdzie rézne jego wskazniki sg lepsze niz w strefie euro. W dodat-
ku zréznicowana jest jego struktura: silnie rozwini¢gtemu sektorowi bankowemu,
majacemu charakter paneuropejski, towarzysza dobrze rozwinigte rynki papieréw
wartosciowych, zwlaszcza rynek obligacji przedsigbiorstw oraz rynek funduszy
inwestycyjnych..

Tabela 3. Stopien rozwoju rynkéw finansowych w Gregji, Hiszpanii, Irlandii i Portugalii (w % PKB)
w2003 r.

Aktywa Pozyczki Obligacje N \ . Fundusze
Kraj sektora dla scktora | przedsigbiorstw Kzlpn}uhlaqa . }-unvdu:w..e emerytalne
bankowego | prywatnego gicldy mwestycyne (2002)

Grecja 140 72 0,2 53,9 20,8 .
Hiszpania 203 117 13,8 71,5 24,1 5,9 (2001)
Irlandia 436 157 310 51,1 2740 .
Portugalia 267 142 11,7 . 213 13,4

Strela curo 260 117 12,1 49,6 56.3 13,4

UE 15 280 121 13,2 . 49,7 .

USA . 70,6 233 1313 . 56,9

Zr6dlo: ECB (2004, 2005, 2005a), Europecan Commission (2004), OECD (2005), FEISSI (2005).

Integracja walutowa pobudza reformy strukturalne, ktére powinny zwigkszy¢
skutecznos¢ rynkowych mechanizméw dostosowawczych w EMU. Odnosi to si¢
zwlaszcza do rynkéw pracy. Niestety reformy tych rynkéw w krajach kohezji sa
zaawansowane znacznie stabiej niz w pozostatych krajach unii walutowe;j. Jedynie
Irlandia ma wskaznik intensywnosci reform rynkéw pracy zblizony do wskaznika
w strefie euro [Brandt 1 in. 2005].

Stabo zaawansowane w krajach kohezji sa takze reformy strukturalne rynkow
produktéw. W 2003 r. bardziej restrykcyjne niz w wigkszosci krajéw OECD regu-
lacje tych rynkéw miaty Grecja, Irlandia i Portugalia [Conway i in. 2005]. W sto-
sunku do 1993 r. odnotowaty one jednak najwigkszy postgp w deregulacji tych
rynkéw [Brandt i in. 2005]. Deregulacja rynkéw produktéw powinna takze wply-
naé korzystnie na wzrost gospodarczy i zatrudnienie. Nie tylko wigc zwigkszy sku-
teczno$¢ mechanizméw rynkowych w dostosowaniu w unii walutowej, lecz takze
wzmocni spdjnos¢ ekonomiczng i spoteczng Unii Europejskiej.

4. Efekty integracyjne jednolitej waluty

Integracji monetarnej towarzysza rozne efekty statyczne i dynamiczne. Jed-
nym z jej skutkéw sa nizsze koszty transakcyjne. O skali oszcz¢dnosci na tych
kosztach decyduja bardziej cechy wlasciwe gospodarce krajowej anizeli specy-
fika regionalna. Podkresla sig¢, ze oszczednosci te powinny byé wyzsze w re-
gionach, gdzie [Hallet 1999]:
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— zmienno$¢ kurséw walut wobec walut strefy marki niemieckiej byla silna

(m.in. w regionach Hiszpanii, Irlandii i Portugalii),

— udzial handlu zagranicznego z pozostatymi krajami Unii jest wysoki (w regio-
nach panstw zatozycielskich Wspélnoty Europejskiej),
— produkty przetwércze maja znaczacy udzial w produkcji, np. w potudniowe;j

Portugalii czy pétnocno-zachodniej Hiszpanii).

Nizsze koszty transakcyjne w polaczeniu z mniejszym ryzykiem kursowym
oraz wigksza przejrzystoscia cen wpltyna przede wszystkim na handel migdzy pan-
stwami cztonkowskimi EMU. Na ten efekt integracji monetarnej zwraca zwlaszcza
uwagg teoria ekonomiczna. Z wielu badan na temat efektéw handlowych integracji
monetarnej wynika jednoznacznie, ze wplynie ona korzystnie na handel migdzy
panstwami cztonkowskimi unii walutowej (zob. tab. 4).

Tabela 4. Wybrane badania dotyczace oddziatywania EMU na handel

Autorzy Szacowany wplyw unii walutowej na handel
Rose (2000) potrojenie handlu
Rose (2002) _podwojcnic handlu
Rose i van Wincoop (2001) potencjalny wzrost handlu o 50%
Bun i Klaassen (2002) wzrost handlu o0 4% w picrwszym roku, o 10% po trzech latach i o
40% w dlugim okresic
Barr, Breedon i Miles (2003) zwigkszenie handlu 0 20% mig¢dzy panstwami czlonkowskimi EMU
Micco, Stein [ Ordonez (2003) | wzrost dwustronnego handlu o 5-20%

Zrédlo: European Commission (2003).

Tym statycznym efektom wprowadzenia euro b¢da towarzyszyly efekty dyna-
miczne, zwigzane z oddzialywaniem silniejszej konkurencji i korzysci skali na
strukturg produkcji. Zapewni to wigksze zréznicowanie produktéw oraz przyspie-
szenie innowacji 1 wzrostu gospodarczego. Zniknigcie premii ryzyka walutowego i
wigksza efektywno$é rynkéw finansowych zmniejsza réznice w stopie procento-
wej, wskutek czego obnizy si¢ koszt kapitatu. Kapitat ten bedzie tatwiej prze-
mieszczal si¢ do dziedzin, w ktérych efektywnos¢ inwestycji jest najwyzsza. W
konsekwencji wigksza rolg w przyciaganiu kapitaléw powinny réwniez odgrywac
czynniki okreslajace konkurencyjnos¢ regionéw.

Unia walutowa wplynie wigc na lokalizacje dzialalnosci gospodarczej w Unii
Europejskiej. Wynikna z tego rowniez okreslone skutki dla konwergencji realnej,
tzn. ze zmniejsza si¢ réznice w poziomie rozwoju krajéw kohezji i reszty Unii. Nie
ma na razie wiarygodnych i jednoznacznych badan empirycznych na ten temat.
Whioski takie wynikaja gléwnie z ,,nowej geografii ekonomicznej”, a takze z do-
$wiadczen amerykarnskich. Na ich podstawie sformulowano m.in. hipotezg, Ze
EMU wzmocni regiony o najwigkszych korzysciach skali, co w ostatecznosci nasili
w Unii procesy aglomeracyjne, ze szkoda dla jej spéjnosci [Krugman 1993].
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O lokalizacji dzialalnosci gospodarczej decyduja nie tylko korzysci skali. W
Unii Europejskiej, bardziej niz Stany Zjednoczone zr6znicowanej pod wzgledem
poziomu dochodu, pewna rol¢ odgrywaja réwniez korzysci komparatywne. Prze-
waga komparatywna regionéw stabiej rozwinigtych wynika gtéwnie z podazy tan-
szej sily roboczej, przewaga zas regionéw lepiej rozwinietych — z ich duzego po-
tencjalu naukowo-badawczego i innowacyjnego, co jest istotne w lokalizacji nie-
ktérych sektoréw. W niektérych sektorach istnieje bowiem silna korelacja migdzy
dzialalno$cia badawczo-rozwojowg a dziatalnoscia przemystowa (Dolina Krzemo-
wa w Kalifornii, dystrykty przemystowe we Wioszech).

Spolaryzowanemu rozwojowi Unii Europejskiej beda wigc sprzyjaty wynikaja-
ce z wprowadzenia euro zaréwno korzysci skali, jak i korzysci komparatywne zwig-
zane z nierdwnym wyposazeniem regionéw w czynniki produkcji. Niska mobilnosé
sity roboczej w Europie moze jednak ostabi¢ tendencje do specjalizacji i koncentra-
cji. W przeplywach sity roboczej miedzy regionami i sektorami istotna role odgrywa
réwniez elastycznos$¢ plac. Sztywnos¢ ptac utrudnia te przeplywy i procesy konwer-
gencji realnej, czego dowodzi przyktad Wioch, gdzie stanowila ona najwazniejsza
przeszkodg¢ w wyréwnywaniu pozioméw rozwoju regionéw [Faini i in. 1997].

Integracja monetarna — zmniejszajac intensywnos¢ konkurencji podatkowej w
Unii, eliminujac ryzyko kursowe w strefie euro oraz ograniczajac praktyki dys-
kryminacji cenowej — ograniczy znacznie wplyw tych czynnikéw na decyzje loka-
lizacyjne przedsigbiorstw.

W ostatecznosci EMU wywota nastepujace skutki dotyczace spdjnosci [Krugman
1993; European Commission 2000]:

— struktura przemystowa krajow kohezji stanie si¢ bardziej regionalnie wyspecja-
lizowana, wzro$nie wigc ryzyko pojawienia si¢ swoistych dla regionu szokéw
popytowych;

— migdzyregionalne przeplywy kapitalowe bgda bardziej procykliczne, zwigksza
wigc tym samym wahania koniunkturalne;

— wzrost migdzyregionalnej mobilnosci sily roboczej moze jedynie wzmoéc rézni-
ce w dlugookresowej stopie wzrostu gospodarczego migdzy centralnymi i pery-
feryjnymi regionami UE, jak w USA.

Integracja monetarna pociaga za soba rezygnacje z kursu walutowego jako in-
strumentu polityki gospodarczej. Utrata instrumentu kursowego bedzie szczegdlnie
dotkliwa, gdy regiony nie bedg miaty innych instrumentéw dostosowania makroeko-
nomicznego. Unia Europejska nie dysponuje budzetowym instrumentem stabilizacji
gospodarczej. Aczkolwiek fundusze strukturalne w pewnym stopniu przyczyniaja si¢
do stabilizacji gospodarki regionalnej, zwlaszcza w dlugim okresie, maja one na celu
zapewnienie wiekszej spéjnosci ekonomicznej i spolecznej Unii. Instrumentami ta-
kimi rozporzadzaja natomiast panstwa czlonkowskie. Poszanowanie zasady zdro-
wych finanséw publicznych z pewnoscia zwigkszy mozliwosci stabilizacyjnego od-
dzialywania budzetéw krajowych na gospodarke regionéw dotknigtych szokami
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asymetrycznymi. Cz¢éciowo oddzialywanie to bedzie automatyczne, bez ingerencji
wladz publicznych. Reformy strukturalne, zwlaszcza dzialania prowadzace do wigk-
szej elastycznosci rynkéw pracy, powinny réwniez zwigkszy¢ skutecznosé rynko-
wych mechanizméw dostosowawczych w regionach krajéow kohezji.

5. Zakonczenie

Europejska unia walutowa wplywa na spdjnos¢ ekonomiczng i spoteczna Unii
Europejskiej za posrednictwem trzech efektéw. Pierwszym sa koszty dostosowaw-
cze towarzyszace konwergencji nominalnej oraz korzysci ze stabilnosci cen. Z da-
Zenia do unii walutowej 1 pierwszych lat jej funkcjonowania wynika, ze konwer-
gencji nominalnej w strefie euro towarzyszyla konwergencja realna. Korzysci z
wigkszej stabilnosci w krajach kohezji przewazaty nad kosztami dostosowawczymi
towarzyszacymi polityce obnizania inflacji i deficytu budzetowego.

Drugi efekt jest zwiazany z utrata kursu walutowego i podazy pienigdza jako
instrumentéw polityki gospodarczej. Znacznie ogranicza to rol¢ makroekonomicz-
nych mechanizméw w stabilizowaniu gospodarki. Rzeczywisty koszt utraty auto-
nomii monetarnej zalezy od dwéch czynnikéw: stopnia synchronizacji cykli ko-
niunkturalnych i asymetryczno$ci szokéw w unii walutowej oraz mozliwosci usta-
bilizowania gospodarki za pomoca innych mechanizméw. Kraje kohezji sa bardziej
niz inne kraje EMU narazone na szoki asymetryczne. Potrzebuja one skutecznych
innych mechanizméw dostosowawczych, takich jak mechanizm stabilizacji budze-
towej czy mechanizmy rynkowe. Integracja monetarna implikuje wigc reforme fi-
nanséw publicznych oraz reformy strukturalne. Utatwia one stabilizacj¢ gospodarki
w razie pojawienia si¢ szoku asymetrycznego. Reformy te dla krajéw kohezji maja
takze inng warto$¢, stanowia bowiem warunek wstgpny ich trwalego i1 zréwnowa-
zonego rozwoju. Niektdre z tych krajéw zaangazowaly si¢ juz w te reformy, glow-
nie Irlandia i Hiszpania.

Trzeci efekt to statyczne i dynamiczne skutki wprowadzenia euro. Sa one jed-
nocze$nie najstabiej zbadane. Nizsze koszty transakcyjne, mniejsze ryzyko kur-
sowe oraz wigksza przejrzystos¢ cen zwigksza rol¢ korzysci skali oraz mechani-
zméw konkurencji w lokalizacji dziatalnosci gospodarczej. Korzysci skali z natu-
Iy rzeczy sprzyjaja polaryzacji proceséw rozwoju. Regiony europejskie stang sig
z tego powodu bardziej zréznicowane. Wzmocni to wystgpujace obecnie w Euro-
pie procesy konwergencji i dywergencji pozioméw rozwoju: wyréwnywaniu po-
zioméw rozwoju panstw czlonkowskich bgda towarzyszyly coraz wigksze rézni-
ce migdzy regionami. Jest to w zasadzie posredni efekt integracji monetarne;j. In-
tegracja monetarna, przyspieszajac procesy integracji gospodarczej wewnatrz
unii walutowej, moze by¢ takze Zrédlem réznic regionalnych mi¢gdzy EMU a
reszta Unii Europejskie;.
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THE INFLUENCE OF EUROPEAN MONETARY UNION
ON THE EU’S ECONOMIC AND SOCIAL COHESION

Summary

The main goal of this issue was the evaluation of potential and real (but in a very limited range)
influence of European Monetary union on the EU’s cconomic and social cohesion. On the basis of
dilTerent empirical rescarch, completed with author’s own researches, the influence ol currency on
real convergence processes were evaluated.
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