PRACE NAUKOWE UNIWERSYTETU EKONOMICZNEGO WE WROCLAWIU
Nr 71 2009

Funkcjonowanie unii gospodarczej i walutowej w teorii i praktyce

Kamil Kotlinski

Uniwersytet Warminsko-Mazurski w Olsztynie

' INTEGRACJA KRAJOW
EUROPY SRODKOWO-WSCHODNIEJ Z UNIA EUROPEJSKA
W SWIETLE EFEKTU BALASSY-SAMUELSONA

1. Wstep

W latach 60. XX wieku Balassa i Samuelson zaobserwowali, ze kraje rozwijajace
si¢ doswiadczaja szybszego wzrostu produktywnos$ci w sektorach podlegajacych wy-
mianie migdzynarodowej (tradeable) niz w sektorach, ktére wymianie nie podlegaja
(non-tradeable). Szybko rosnaca wydajnos¢ w sektorze débr handlowych prowadzi
do szybkiego wzrostu ptac w tym sektorze. Tendencja do ustalenia si¢ jednakowego
tempa wzrostu ptac w obu sektorach powoduje, ze w sektorze dobr niechandlowych
wzrost ptac jest szybszy niz wzrost wydajnos$ci pracy. Zgodnie z kosztowg teorig in-
flacji nastapi wzrost cen produktow nie podlegajacych wymianie migdzynarodowe;.
Zmieniaja sig¢ relacje cen migdzy dobrami handlowymi i nichandlowymi. Ceny dobr
podlegajacych miedzynarodowej konkurencji sa cenami §wiatowymi i zachowuja si¢
zgodnie z trendami panujacymi na rynku $wiatowym. Jesli nie wystapi wzrost ceny
tych towaré6w na rynkach migdzynarodowych, to nie beda one rosty, moga nawet
obnizy¢ si¢ dzigki wzmozonej presji konkurencyjnej. Natomiast ceny dobr nie podle-
gajacych wymianie migdzynarodowej rosna. Poniewaz na indeks cen konsumpcyj-
nych sktadaja si¢ stopy wzrostu cen obydwu grup dobr, w efekcie kraje biedniejsze,
integrujac si¢ z bogatszymi, doznaja wyzszej inflacji. Zjawisko to znane jest jako
efekt Balassy-Samuelsona. Efekt Balassy-Samuelsona jest tez postrzegany jako przy-
czyna aprecjacji realnych kurséw walutowych krajow Europy Srodkowo-Wschodniej
[Wojcik 2005, s.18]. W podlegajacych transformacji gospodarkach krajéw Europy
Srodkowo-Wschodniej wystapita bardzo silna aprecjacja realnych kursow waluto-
wych, pomimo stosowania przez nie odmiennych systemow kursowych i duzej ro6z-
norodno$ci w zakresie zmienno$ci kurséw nominalnych.

Nasilenie si¢ efektu Balassy-Samuelsona po przyjeciu wspolnej waluty jest wy-
mieniane jako jeden z najwazniejszych kosztéw integracji ze strefa euro [Kazmier-
czak 2008, s. 234]. Jednak efekt Balassy-Samuelsona ujawnia si¢ przede wszystkim
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w gospodarkach, ktore oparly swdj wzrost gospodarczy na liberalizacji wymiany
gospodarczej z zagranica, wigc powinien wystapi¢ juz na wczes$niejszych etapach
integracji niz unia walutowa.

Jesli jednak rezygnacja z wlasnej, niezaleznej polityki pieni¢znej przyczynia sig
do wigkszych rozmiarow efektu Balassy-Samuelsona, to przyjety rezim kursowy
rowniez mialby znaczenie — w krajach o systemie kursu sztywnego efekt ten bytby
silniejszy. Z modelu Mundella-Fleminga (model IS-LM-BP) wynika niemozliwa
triada (niemozliwa trylogia). Zasada niemozliwej triady glosi, Ze nie moga wystgpo-
wacé jednoczesnie trzy nastepujace wlasciwosci, ale moga te cechy wystepowac pa-
rami: 1) pelna mobilnos¢ kapitatu, 2) system statych kursow walutowych, 3) nieza-
lezno$¢ polityki pienigznej [Czarczynska, Sledziewska 2007, s. 108]. Jezeli kraj
stosuje autonomiczng polityke monetarna i utrzymuje system kursu statego, to musi
wprowadzi¢, w celu ochrony bilansu ptatniczego, rézne formy kontroli przeptywow
kapitatowych. Wspo6lny rynek polega na swobodzie przeptywu kapitatu, czyli pozo-
staje rezygnacja z kursu stalego i wprowadzenie kursu ptynnego lub rezygnacja
z niezaleznej polityki monetarnej przy statym kursie walutowym [Bukowski 2007,
s. 80]. Z tego wynika, Zze w unii monetarnej, niezaleznie od tego, czy polega ona na
wprowadzeniu wspodlnej waluty, czy jedynie na usztywnieniu wzajemnych kursow
walutowych, z zachowaniem zasad wspdlnego rynku, konieczna jest rezygnacja
z autonomicznej polityki monetarnej. Aby unikna¢ interwencji podyktowanej sprzecz-
nymi celami, migdzy bankami centralnymi musi wyksztalci¢ si¢ pewna wspotpra-
ca. W systemie kursoéw statych dziata reguta n—1. Tylko jeden (,,enty”) bank central-
ny moze prowadzi¢ niezalezna polityke monetarng, pozostate n—1 bankéw musi
si¢ dostosowywac, aby utrzymac parytet wymiany [Burda, Wyplosz 1995, s. 579].
W okresie przedakcesyjnym i przed wstapieniem do ERM II kraje Europy Srodko-
wo-Wschodniej stosowaly rozne rezimy walutowe. Panstwa stosujace system jed-
nostronnego powiazania z euro (Wegry), kursu sztywnego (Lotwa) lub system izby
walutowej (Estonia, Litwa, Bulgaria), powiazane z euro, nie prowadza niezaleznej
polityki pienig¢znej, wigc przystgpujac najpierw do Europejskiego Systemu Kurso-
wego, a pozniej do strefy euro, nie mogg straci¢ niezaleznosci polityki pienigzne;j,
bo przed akcesja jej nie mialy.

Rezimy walutowe w procesie transformacji ulegaly zmianie: Czechy, Polska,
Rumunia i Stowacja reformowaty si¢, aby doj$¢ do bardziej ptynnego kursu waluto-
wego, Stowenia miata caty czas kurs ptynny zarzadzany. Kurs stowenskiego tolara
byt zarzadzany w ograniczonym stopniu na $ciezce stopniowo deprecjacyjnej przy
corocznie oglaszanym wzros$cie agregatu pieni¢znego M3 jako celu monetarnego, w
warunkach ograniczenia krotkoterminowych przeptywow kapitalowych. Butgaria
zmienita rezim walutowy z plynnego na system izby walutowe;j. Z kolei Litwa i Es-
tonia od poczatku swojej panstwowosci przyjety system izby walutowej. Natomiast
Lotwa miala konwencjonalny system kursu sztywnego [Exchange Rate Regimes...
2000]. Zdajac sobie sprawg z roéznicy przyjetych rozwiazan, podzielono badane kra-
je na dwie grupy. Pierwsza stanowia panstwa, ktore przed przystapieniem do Euro-
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pejskiego Systemu Kursowego stosowaty lub wciaz stosuja jakas odmiang kursu
sztywnego. Zaliczono do nich: Butgarie, Litwe, Estonig, Lotwe i Wegry. Druga gru-
pe stanowia kraje, ktore stosuja lub stosowaty przed przystapieniem do ERM 1I sys-
tem kursu ptynnego kierowanego lub kursu ptynnego niezaleznego. Sa to: Czechy,
Polska, Rumunia, Stowenia i Stowacja.

Hipoteza badawcza

Postawiono hipotezg badawcza: W krajach transformujacych swoja gospodarke
1 jednoczes$nie integrujacych si¢ z bogatszymi krajami Unii Europejskiej, ktére sto-
suja sztywny kurs walutowy, efekt Balassy-Samuelsona jest silniejszy niz w krajach
stosujacych ptynny kurs walutowy.

Postawione pytanie badawcze brzmi: Czy rozmiar efektu Balassy-Samuelsona
zalezy od przyjetego systemu kursowego? Efekt Balassy-Samuelsona jest zwigzany
z intensyfikacja wymiany gospodarczej z zagranica, a wigc ujawnia si¢ juz na po-
czatkowych etapach integracji, czyli w strefie wolnego handlu i w unii celnej. Pocza-
tek procesu integracji krajow Europy Srodkowo-Wschodniej ze wspdlnotami euro-
pejskimi mozna datowac na pierwsza potowg lat 90. Formalna dat¢ moze wyznaczy¢
podpisanie Uktadu Europejskiego. Polska, Wegry i 6wczesna Czechostowacja pod-
pisaty ten uktad juz 16 grudnia 1991 roku. Mozna wigc przyja¢ zatozenie, ze wow-
czas zapoczatkowano formalnie proces wlaczania naszego kraju w struktury Wspol-
noty Europejskiej. W pozostatych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej proces ten
zapoczatkowano nieco pdzniej. Estonia, Litwa i Lotwa podpisaty umowy o stowa-
rzyszeniu z Unig Europejska 4 pazdziernika 1993 r., Stowenia 12 czerwca 1995 roku.
Dlatego zakres czasowy badan to lata 1995-2007.

Krytyka efektu Balassy-Samuelsona

Efekt Balassy-Samulesona doczekat si¢ licznych opinii krytycznych. Krytyka
wyprowadzenia teoretycznego modelu w wigkszosci wypadkoéw dotyczy stusznosci
przyjetych zalozen. Punktem wyjscia jest funkcja produkcji Solowa, ale mozliwa
jest odmienno$¢ wnioskow, gdy w analizie uzyta zostanie funkcja produkcji typu
CES, jak rowniez w sytuacji, gdy dopusci si¢ rosnace lub malejace efekty skali dla
przypadku funkcji typu Cobba-Douglasa [Kowalski 2004, s. 101]. W sytuacji wspol-
nego rynku nie jest spelniony warunek braku mobilnosci czynnikéw produkcji (pra-
cy i kapitatu) miedzy integrujacymi si¢ krajami.

Praktyczne oszacowanie rozmiarow efektu Balassy-Samuelsona jest zadaniem
trudnym. Kluczowym problemem jest kryterium podzialu gospodarki na sektor dobr
wymienialnych i niewymienialnych. We wspotczesnych analizach spotykane sg dwa
podejscia. Pierwsze z nich oparte jest na doswiadczeniach i odczuciach badajacego,
czyli ma duza dawke subiektywizmu. Prowadzi to najczesciej do wniosku, ze za
sektor dobr niewymienialnych nalezy uznac te galgzie gospodarki, ktére zalicza si¢
do sektora ustug, natomiast pozostate wchodza w sktad sektora wytwarzajacego do-
bra podlegajace wymianie migdzynarodowej. Nie mozna zapomina¢, ze dzigki roz-



126 Kamil Kotlinski

wojowi techniki coraz wigcej uslug uwazanych wezesniej za nie podlegajace wy-
mianie migdzynarodowej staje si¢ przedmiotem rynku miedzynarodowego. Drugie
podejscie za kryterium doboru gatezi tworzacych kazdy z sektorow przyjmuje pew-
na wielko$¢ graniczng udzialu wymiany handlowej danej gatezi w catkowitym eks-
porcie i(lub) imporcie danego panstwa [Kowalski 2004, s. 102]. Jednak ta wielkos¢
graniczna rowniez zalezy od przyjetych przez badacza zatozen.

Szacowane rozmiary efektu Balassy-Samuelsona réznia si¢ w zalezno$ci od
przyjetych zatozen metodologicznych i konstrukcji indeksow. Egert, Halpern i Mac-
Donald szacujq wielko$é efektu Balassy-Samulesona w krajach Europy Srodkowo-
-Wschodniej na maksymalnie 2% w Polsce i na Wegrzech, duzo nizszy w pozosta-
tychkrajach, anatotwieiw Czechach bardzo bliski zeru [Egert, Halpern, MacDonald
2005, s. 33]. Na tej podstawie szacuja, ze efekt Balassy-Samulesona nie powinien
przeszkodzi¢ w wypehieniu kryteriow konwergencji z Maastricht [Egert, Halpern,
MacDonald 2005, s. 44].

Z badan Kowalskiego, ktory szacowat rozmiary efektu Balassy-Samuelsona je-
dynie dla Polski, wynika, ze roznica wydajnosci pracy ma mniejsze znaczenie jako
glowny czynnik ksztattujacy relatywne ceny dobr, niz wynikaloby to z teorii Balas-
sy-Samuelsona. Jednoprocentowe zmiany relatywnej produktywnosci przektadaja
si¢ na 0,15% zmiany relatywnych cen sektora wytwarzajacego dobra niewymienial-
ne, wigc beda wywieraty zredukowany wpltyw na przecig¢tny poziom cen [Kowalski
2004, s. 105]. Krajewski, gdy do sektora dobr podlegajacych wymianie zaliczyt
przemyst i rolnictwo, uzyskat rowniez relatywnie staby efekt Balassy-Samuelsona
— inflacja wywotana przez efekt Balassy-Samuelsona w okresie 1995-2001 $rednio
wynosita 1,8%. Gdy do sektora dobr podlegajacych wymianie migdzynarodowej nie
zaliczyt rolnictwa, otrzymat szacunki wskazujace, ze efekt Balassy-Samuelsona jest
silniejszy — $rednio dla badanego okresu podwyzsza inflacj¢ o 4,2 punktu procento-
wego rocznie. Przy tak zdefiniowanym sektorze dobr podlegajacych wymianie mig-
dzynarodowej (przemyst i rolnictwo) efekt Balassy-Samuelsona ma wyrazng ten-
dencj¢ malejaca — w badanym okresie tempo wzrostu cen wywotane przez efekt
Balassy-Samuelsona zmniejszato sig $rednio o 0,8 punktu procentowego [Krajewski
2002, s.10].

Efekt Balassy-Samuelsona moze wyjasni¢ czg$¢ zjawiska aprecjacji realnych
kursow walutowych, powszechnie obserwowanej w Europie Srodkowej i Wschod-
niej. Nie cala aprecjacja realna byta i jest spowodowana efektem Balassy-Samuelso-
na. Aprecjacja realna da si¢ rownoczesnie — i to w znacznym stopniu — przypisac
daleko idacej dewaluacji i, co za tym idzie, niedoszacowaniu waluty na poczatku
programow stabilizacyjnych, tworzacemu mozliwos¢ aprecjacji korekcyjnej w poz-
niejszym okresie. Co wigcej, istotna ¢zg$¢ zmian cen wzglednych wynikala z trybu
dostosowania cen administracyjnych wielu ustug o charakterze uzytecznosci pu-
blicznej, takich jak: energia, energetyka cieplna, oplaty (czynsz) oraz transport pu-
bliczny, ktore na poczatku procesu transformacji podnoszono bardziej progresywnie
niz ceny nieurzgdowe [Wojcik 2000, s. 20]. Oprocz tego na poczatku procesu trans-
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formacji szybki wzrost wydajnosci wywotany byt, do pewnego stopnia, czynnikami
jednorazowymi. Glownym takim czynnikiem byta wtedy lepsza alokacja istnieja-
cych zasobow, wynikajaca z nowego systemu gospodarczego, czyli wykorzystanie
rezerw prostych. Przyjecie za poczatek badan roku 1995 pomija poczatkowy okres
transformacji, w ktorym miaty miejsce wymienione czynniki jednorazowe.

2. Metodologia i wyniki badan

W wyniku stopniowego znoszenia kolejnych barier (kosztow transakcyjnych)
pomiedzy integrujacymi si¢ krajami, ceny dobr podlegajacych wymianie wyréwnuja
si¢. Jednakze takie zrownanie nie pojawi si¢ w sektorze dobr nie podlegajacych
wymianie zagranicznej, poniewaz nie bedzie dziatata na nie migdzynarodowa kon-
kurencja. W dobrze dziatajacej unii walutowej zr6znicowanie ptac musi odzwier-
ciedla¢ zroéznicowanie wzrostu wydajnosci pracy. Roznice w stopie inflacji po-
wodowane efektem Balassy-Samuelsona sa wynikiem dzialania mechanizmu
roéwnowazacego. Jesli wydajnos¢ pracy ros$nie szybciej w danym kraju, to i ptace
musza rosna¢ w nim szybciej niz w krajach partnerskich, aby utrzymac niezmienio-
na pozycje konkurencyjna dobr podlegajacych wymianie w obu partnerskich kra-
jach. Nie wszystkie obserwowane roznice stop inflacji sa wynikiem tego mechani-
zmu, czasem regionalne rdéznice inflacji sa rezultatem asymetrycznych zmian
zagregowanego popytu [De Grauwe 2003, s. 54]. Charakter rownowagi efektu Ba-
lassy-Samuelsona przejawia si¢ na ogét w odmiennym ksztattowaniu si¢ indeksow
realnego kursu walutowego opartych na ogélnym wskazniku cen dobr i ustug kon-
sumpcyjnych (CPI) z jednej strony oraz na wskazniku jednostkowych kosztow pracy
z drugiej strony. O ile efekt Balassy-Samulesona powinien powodowa¢ wzrost real-
nego kursu walutowego opartego na ogdlnym wskazniku cen dobr i ustug, o tyle nie
powinien przyczynia¢ si¢ do aprecjacji kursu walutowego obliczonego wedtug jed-
nostkowych kosztow pracy [Wojcik 2005]. Gdybysmy mieli do czynienia z efektem
Balassy-Samuelsona, to zmiany realnego kursu oparte na deflatorze jednostkowych
kosztow pracy bylby rowne zeru, a zmiany realnego kursu oparte na deflatorze CPI
mierzylyby efekt Balassy-Samuelsona (przy zatozeniu ceteris paribus). Zaktadajac,
ze zmiany realnego kursu oparte na kosztach pracy sa spowodowane ,,innymi czyn-
nikami”, a zmiany realnego kursu oparte na wskazniku wzrostu cen spowodowane
sg efektem Balassy-Samuelsona oraz ,,innymi czynnikami”, to r6znica pomigdzy
tymi wskaznikami da nam rozmiary efektu Balassy-Samuelsona, przy zatozeniu ze
inne czynniki dziatajace na oba realne kursy walutowe sa takie same. Te ,,inne czyn-
niki” to zmiany w wyposazeniu w czynniki produkcji, liberalizacja i dostosowanie
cen administrowanych, czynniki popytowe, reputacja wladz monetarnych. Przy ta-
kich zatozeniach efekt Balassy-Samuelsona wystapit tylko wtedy, gdy: 1) oba wskaz-
niki zmiany realnego kursu walutowego sa dodatnie (a wigc wystapit wzrost realne-
go kursu walutowego) oraz 2) realny kurs walutowy oparty na wskazniku cen dobr
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i ushug konsumpcyjnych CPI wzrdst bardziej niz realny kurs walutowy oparty na
wskazniku jednostkowych kosztéw pracy.

W badaniach wykorzystano udostepniany przez Eurostat wskaznik dynamiki real-
nego, efektywnego kursu walutowego, ktory jest konstruowany w oparciu o $rednia
geometryczng wazona eksportu i importu 27 najwazniejszych partneréw handlowych
(wazony koszyk ich walut). Rok 1999 to rok bazowy (wskaznik 100). Publikowane sa
dwa rodzaje realnego efektywnego kursu walutowego. Jeden powstaje przez uzycie do
kalkulacji wskaznika cen konsumpcyjnych, a drugi — kosztéw jednostki pracy w da-
nym kraju. Od zmiany wyrazonej w procentach (rok do roku) realnego kursu waluto-
wego obliczonego z wykorzystaniem indeksu cen konsumpcyjnych (CPI) odjeto
wskaznik zmian realnego kursu walutowego, w ktorym deflatorem byty jednostkowe
koszty pracy. Obliczony w ten sposob wskaznik jest miarg efektu Balassy-Samuelsona
wobec realnego kursu walutowego. Poniewaz badaniu poddano 10 panstw Europy
Srodkowo-Wschodniej, cztonkéw UE, w okresie 13 lat (1995-2007) uzyskano 130
obserwacji. W 81 na 130 przypadkéw efekt Balassy-Samuelsona wcale nie wystapit.

Tabela 1. Rozmiary efektu Balassy-Samuelsona

System Brak Nieznaczne Srednie Znaczne
walutowy (ponizej 1 pp) (od 1 pp do 3 pp) (powyzej 3 pp)
Sztywny 42 7 8 8
Plynny 39 8 13 5

Zrodlo: opracowanie wlasne.

W celu weryfikacji postawionej hipotezy badawczej (kraje o sztywnym kursie
walutowym dos$wiadczaja silniejszego efektu Balassy-Samuelsona) przeprowadzono
statystyczne badanie wspotzaleznosci z wykorzystaniem testu niezaleznosci chi-kwa-
drat. Postawiono hipotezg zerowa: zmienna ,,kurs walutowy” i zmienna ,,efekt Balas-
sy-Samuelsona” sa niezalezne, wobec hipotezy alternatywnej, gtoszacej, ze wybrany
rezim kursu walutowego i rozmiary efektu Balassy-Samuelsona nie sa niezalezne
(czyli wystepuja pomiedzy nimi powigzania typu stochastycznego).

Obliczona warto$¢ statystyki chi-kwadrat wynosi 2,06056166, co oznacza, ze
nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej. Statystyka chi-kwadrat przy 3 stop-
niach swobody i a = 0,05 wynosi 7,81473. Z 95-procentowa pewnoscia mozna przy-
jac, ze wybor rezimu kursowego i rozmiary efektu Balassy-Samuelsona sa niezalez-
ne stochastycznie.

3. Whnioski

Przyjety system kursowy (staly lub ptynny) w krajach Europy Srodkowo-
-Wschodniej, transformujacych swoja gospodarke i jednoczesnie integrujacych sig
z Unia Europejska, nie ma zwiazku z rozmiarami efektu Balassy-Samuelsona liczo-
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nego jako roznica migdzy realnym kursem walutowym opartym na wskazniku
wzrostu cen konsumpcyjnych a realnym kursem walutowym opartym na wskazniku
kosztow pracy. Jesli wybdr systemu kursowego nie ma wplywu na rozmiary efektu
Balassy-Samuelsona, to znaczy, ze zmiana systemu kursowego nie wptynie na
wzrost tego efektu. Oznacza to, ze kraje stosujace dotychczas system ptynnego kur-
su walutowego (tak jak Polska), moga sig¢ nie obawiac nasilenia efektu Balassy-Sa-
muelsona po usztywnieniu swojej waluty w ramach Europejskiego Systemu Kurso-
wego (ERM 1I).
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THE CENTRAL AND EAST EUROPEAN STATES INTEGRATION
WITH THE EU IN VIEW OF BALASSA-SAMUELSON EFFECT

Summary

Based upon Balassa-Samuelson theory, the economic integration was presented among developed
and less developed countries. The Balassa-Samuelson effect is mentioned as one of the most important
argument against acquiring the status of an Economic and Monetary Union Member State. One can
assume that Balassa-Samuelson effect will emerge in these countries where fixed exchange rate exists.
The Central and East European states used different exchange rate regimes. That is why the author
presents the relationship between the type of exchange rate regime, and the size of Balassa-Samuelson
effect. It was proved that it was no relation between the choice of exchange regime and the size of Ba-
lassa-Samuelson effect.
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