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MICHAL. KONOPCZYNSKI"

Konwergencja cen w unii monetarnej
jako czynnik sprzyjajacy neutralizacji
szokow asymetrycznych

Wprowadzenie

Wezesne badania empiryczne potwierdzaja wyréwnywanie si¢ cen w krajach Eu-
ropejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej (UGW)!. Zjawisko to obserwowano
jeszcze przed wprowadzeniem do obiegu banknotow i monet euro. Na przykiad
Sosvilla-Rivero i Gil-Pareja (2002) wykazali systematyczng konwergencj¢ pozio-
mow cen towaréw podlegajacych wymianie (tradables) w latach 1975-1995. Ro-
gers, Hufbauer i Wada [2001] oraz EBC (2005) stwierdzaja, ze zréznicowanie cen
towarow podlegajacych wymianie zmniejszyto si¢ w UE do poziomu typowego
dla Stanéw Zjednoczonych. Wnioski z najnowszych publikacji sa jednak nieco
bardziej zr6znicowane. Na przyktad Parsley i Wei [2008] twierdza, ze wspOlna
waluta nie pomogla zredukowac réznic w poziomach cen w poszczeg6lnych kra-
jach strefy euro. Podobnie sceptyczna jest Wolszczak [2010].

W przypadku pafistw Europy Srodkowo-Wschodniej w diuzszym okresie do-
minujace znaczenie bedzie jednak odgrywad tzw. efekt Balassy-Samuelsona, kto-
ry powoduje, ze w krajach biedniejszych, ale szybko sie¢ rozwijacych, inflacja jest
na ogo0t wyzsza niz w krajach bardziej rozwini¢tych (zob. np. Egert [2007]; Hof-
man, Remsperger [2005]). W rezultacie mozna si¢ spodziewac stopniowego wy-
rOwnywania si¢ cen w gore, do poziomu najbardziej rozwinigtych panstw strefy.

Proces stopniowej niwelacji réznic w poziomach cen miedzy poszczegdlnymi
krajami prébujemy uja¢ modelowo, formutujac bardzo prosty, matematyczny
opis wptywu zréznicowania cen na bilanse handlowe poszczegélnych panstw
UGW. Poniewaz z badaf empirycznych wynika, ze konwergencja cen moze by¢

" Dr Michat Konopczyfiski — Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu, Katedra Ekonomii
Matematycznej; e-mail: michal.konopczynski@ue.poznan.pl
1 Uzywamy zamiennie okreslefi: unia monetarna, unia walutowa, UGW, strefa euro.



,Ekonomista” 2012, nr 1
http://www.ekonomista.info.pl

42 Michat Konopczyniski

procesem diugotrwalym, przedstawiony model nalezy traktowac jako §rednio-
okresowy (0 horyzoncie czasu rzedu co najmniej kilkunastu lat)2.

Najpierw, wykorzystujac proste narzedzia statycznej analizy poréwnawczej,
zbadamy wplyw konwergencji cen na gospodarke pafistwa przystepujacego do
unii monetarnej. Przeanalizujemy przypadek tzw. malej gospodarki otwartej, na-
stepnie uni¢ zfozong z kilku identycznych pafistw i wreszcie uni¢ utworzong przez
zroznicowane panstwa. Nastepnie przyjrzymy si¢ mechanizmowi dyspersji asyme-
trycznych szokéw, ktory ujawnia swa skuteczno$¢ dopiero w Srednim okresie,
dzigki konwergencji cen nominalnych.

1. Mala gospodarka

W tym punkcie zaktadamy, ze gospodarka omawianego kraju stanowi niewielkg
czes$¢ gospodarki catej unii. W rezultacie zmiany salda bilansu ptatniczego dane-
go kraju, a takze zmiany popytu wewngtrznego nie wplywaja na pozostale pan-
stwa unii. W artykule Konopczynski [2006], w punkcie II przedstawiliSmy krotko-
okresowy, statyczny model takiej gospodarki po jej przystapieniu do unii mone-
tarnej. Model 6w zapisaliSmy w formie ukfadu rownan:

(IS) Y=AP(Y,T,r)+ G + HA, A", e). (1)

(AS) Y =S(P), 2
gdzie:
Y - wielkos¢ produkcji krajowe;j;

T - wielko$¢ dochoddéw sektora publicznego (rzadu);
G - wielko$¢ wydatkow sektora publicznego (rzadu);
P — poziom cen w kraju.

Realna stopa procentowa r jest (w przyblizeniu) réwna réznicy mi¢dzy unijng
(wspolna dla catej strefy euro) stopa nominalng R i stopg inflacji w kraju. Funk-
cja AP(Y, T,r) = C(Y, T, r) + I(Y, T, r) oznacza absorpcje sektora prywatnego,
obejmujaca konsumpcje i inwestycje prywatne. Z kolei H(A, A", ¢) oznacza saldo
bilansu handlowego, ktore jest uzaleznione od absorpcji kraju 4 = A” + G, ab-
sorpcji zagranicy A~ oraz realnego kursu wymiany e = P'/P, gdzie P oznacza
poziom cen za granicg (w pozostalych krajach unii). Natomiast S(P) jest funkcja
zagregowane] podazy, zdefiniowanej jako zbior wszystkich par (P, Y), ktore przy
danym egzogenicznie zasobie kapitatu i danej przecietnej stawce ptac zapewnia-
ja firmom (optymalizujacym wielko$¢ zatrudnienia) maksymalny zysk>.

2 Nie chcemy uzywaé okreslenia ,,model dtugookresowy”, poniewaz abstrahujemy od pro-
cesow akumulacji wielko$ci determinujacych wzrost gospodarczy w diugim okresie, np. kapitatu
fizycznego, kapitatu ludzkiego, post¢pu technologicznego, a takze diugu publicznego.

3 Wyprowadzenie krzywej AS mozna znalezé np. w podreczniku Romera [1996, s. 214-222].
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Wszystkie wystepujace w modelu funkcje sg z zatozenia ciggte i rozniczkowal-
ne. Obowigzuja nastepujace zatozenia o pochodnych poszczegdlnych funkcji:

0<Ay,<1,A4;<0,4,<0, -1<H, <0,

3)
H, >0, H >0, S,>0.

Przyjmujemy zatem (realistycznie), ze realna dewaluacja (wzrost realnego
kursu walutowego e) wpltywa pozytywnie na bilans handlowy: H, > 0. W takim
przypadku efektem wzrostu cen P (ceteris paribus) jest przesunigcie krzywej IS
w lewo, co przy danym egzogenicznie poziomie stop procentowych R oznacza
spadek produkcji Y zapewniajacej rGwnowage na rynkach produktu i pienigdza.
Zatem zalezno$¢ miedzy poziomem produkcji w stanie rOwnowagi a poziomem
cen jest negatywna. Tradycyjnie przedstawia si¢ ja w formie malejacej krzywej
zagregowanego popytu AD.

Rysunek 1

Krzywa AD oraz kierunki, w jakich przemieszcza si¢ ona
wskutek wzrostu wartoSci poszczegélnych zmiennych egzogenicznych

P

OczywiScie stan rOwnowagi znajduje si¢ w punkcie przecigcia krzywych AD
i AS (rys. 2). Przy zalozeniach (3) istnieje dokladnie jeden taki punkt*. Punktowi
réwnowagi S odpowiada naturalnie punkt przeciecia krzywej IS z prosta R = R
(1ys. 3).

Przyjrzyjmy si¢ teraz, dla przyktadu, skutkom restrykcyjnej polityki monetar-
nej. Wzrost unijnej stopy procentowej R* prowadzi do obnizenia poziomu pro-
dukcji w kraju. Jednocze$nie maleje poziom cen P, co ilustruje rysunek 3.

4 Scile rzecz biorac, zalozenia (3) gwarantuja jedynie, ze istnieje co najwyzej jeden
punkt rownowagi. Pomijamy jednak nieistotny z ekonomicznego punktu widzenia przypa-
dek, gdy krzywe AD i AS nie maja zadnego punktu wspolnego, przez co stan rOwnowagi nie
istnieje.
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Rysunek 2
Roéwnowaga w malej gospodarce nalezacej do UGW
P
AS
S
AD
Y
Rysunek 3

Skutki wzrostu unijnej stopy procentowej R* dla malej gospodarki w unii monetarnej

R
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Zatozmy, ze gospodarka znajduje si¢ poczatkowo® w punkcie rownowagi S.
Bank centralny unii zaostrza polityk¢ monetarna, co skutkuje wzrostem unijne;j
stopy procentowej do poziomu R*’. Wskutek tego maleje popyt inwestycyjny
i konsumpcyjny w kraju, co powoduje przesunigcie krzywej AD w lewo. Spadek
popytu pociaga za sobg obnizenie cen i produkcji w kraju do poziomu P’ oraz
Y’. W rezultacie gospodarka znajdzie si¢ w nowym punkcie rownowagi N. Spa-
dek cen P (przy niezmienionych cenach P”) oznacza obnizenie realnego kursu
wymiany e, co skutkuje poprawg bilansu handlowego, w efekcie czego krzywa IS
przesuwa si¢ w prawo.

Po pewnym czasie moga wystapi¢ dalsze reakcje. Spadek cen P zwigksza kon-
kurencyjno$¢ towardéw krajowych. Wskutek tego stopniowo poprawia si¢ saldo
bilansu handlowego, co w §rednim okresie owocuje wzrostem produkcji. (Na ry-
sunku 3 krzywe IS” oraz AD’ stopniowo przesuwajg si¢ w gore.) W warunkach
swobodnego handlu proces ten moze trwaé tak diugo, az (po dostatecznie diugim
czasie) poziom cen w kraju zrOwna si¢ z poziomem cen za granica. Wowczas
krzywa AD’ wréci do swego pierwotnego potozenia. Natomiast krzywa IS’ znaj-
dzie si¢ odpowiednio wyzej — bedzie si¢ przecinaé z prosta R*” dla poziomu pro-
dukcji Y, ktory odpowiada punktowi S (rys. 3). Jak z tego wynika, po dostatecznie
dlugim czasie w malej gospodarce w UGW skutki schtodzenia gospodarki przez
bank centralny unii moga catkowicie zaniknag.

2. Unia zlozona z Kilku identycznych krajow

Uwazny czytelnik z pewnoScia zauwazyl, iz obserwacje powyzsze sa poprawne
jedynie w przypadku, gdy poziom cen za granica P nie ulegnie zmianie na skutek
polityki monetarnej banku centralnego unii. Jest to jednak bardzo mato prawdo-
podobne. Wyobrazmy sobie dla przyktadu unie monetarng sktadajaca sie z kilku
identycznych krajow. Wowczas wzrost R© wywotalby jednakowe reakcje we
wszystkich tych krajach: spadek produkgji i identyczny spadek cen w tych krajach.
Zatem pozycja konkurencyjna poszczegdlnych krajéw nie ulegtaby zmianie i po-
zycja krzywych IS we wszystkich tych krajach nie zmienitaby si¢. (Gdyby przyjag,
ze rysunek 3 ilustruje sytuacje w kazdym z tych krajow, to krzywa IS pozostataby
w potozeniu IS”.) Wszystkie gospodarki takiej unii zostalyby schtodzone w jed-
nakowym stopniu.

5 Nalezy zaznaczyé, ze w calym artykule ograniczamy si¢ do tzw. statycznej analizy porow-
nawczej, w ramach ktdrej badamy wplyw zmian réznych wielkoSci egzogenicznych na polozenie
stanu rownowagi. Dlatego okreSlenie ,,poczatkowo” nie odnosi si¢ do zmiennej czasu, a jedynie
do stanu gospodarki przed zmiang poziomu badanej wielkoSci egzogenicznej. Analiza stabilno-
§ci stanu rOwnowagi i tzw. dynamiki przejScia (pomigdzy starym i nowym stanem réwnowagi)
wymaga sformulowania modelu dynamicznego. Prosty model tego rodzaju przedstawiliSmy
w artykule Konopczyniski [2006, pkt IV i V].
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3. Unia zlozona z wielu roznych krajow

W rzeczywistosci UGW nie sktada si¢ z identycznych krajow. Jesli niektore kraje
unii r6znig si¢ istotnie od pozostatych (np. r6zna jest ich wrazliwos¢ na zaostrze-
nie polityki monetarnej), to w pewnych przypadkach przynalezno$¢ do unii mo-
netarnej moze im przynie$¢ dodatkowe korzysci, w postaci ztagodzenia (w $red-
nim okresie) negatywnych skutkdw restrykcyjnej polityki monetarnej w unii. Za-
t6zmy dla przyktadu, ze UGW sktada sie¢ z dwoch pafistw: kraju A oraz kraju B,
ktory mozemy traktowac jako pozostate panstwa unii. Przyjmijmy tez, ze kraj
A r67ni si¢ od kraju B niektorymi cechami, co przejawia si¢ odmiennymi ksztal-
tami (nachyleniami) krzywych AS, AD oraz IS w tych krajach. Rysunek 4 przed-
stawia reakcje na zaostrzenie polityki monetarnej, skutkujace wzrostem unijnej
stopy procentowej R’

Rysunek 4

Skutki wzrostu unijnej stopy procentowej R*
dla UGW zlozonej z dwoch roéznych panstw
- kraj A zyskuje, kraj B traci

kraj A kraj B
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Oba kraje znajdujg si¢ poczatkowo w punktach rownowagi S. Bank centralny
unii zaostrza polityke monetarna, co skutkuje wzrostem stopy procentowej do
poziomu R*’. W obu krajach wskutek tego maleje popyt inwestycyjny i konsump-
cyjny, co powoduje przesuni¢cie krzywych AD w obu krajach w lewo (do potoze-
nia odpowiednio AD" oraz ADpy). Redukcja popytu skutkuje spadkiem produkcji
(do pozioméw Y” oraz Yp), a takze obnizeniem cen (do pozioméw P’ oraz Pp).
W rezultacie tych proceséw gospodarki przemiescily si¢ ze starych (punkty S) do
nowych (punkty N) stanéw réwnowagi. Zauwazmy, ze wskutek odmiennosci obu
gospodarek, ceny w kraju A obnizyly si¢ bardziej niz w kraju B. Tymczasem pier-
wotnie ceny w obu krajach byly jednakowe. Zatem zaostrzenie polityki monetar-
nej spowodowalo poprawe pozycji konkurencyjnej kraju A wobec kraju B. W re-
zultacie w kraju A krzywa IS przesuwa si¢ w prawo, a w kraju B w lewo. Na tym
koficza si¢ reakcje krotkookresowe.

Po pewnym czasie (w Srednim okresie) nast¢puja dalsze reakcje. ROznica
w poziomach cen pomigdzy krajami moze powodowaé dalsza stopniowa poprawe
bilansu handlowego kraju A (czemu towarzyszy stopniowe przesuwanie si¢ krzy-
wych IS” i AD” w prawo). Wskutek tego pierwotna recesja w kraju A stopniowo
ustapi miejsca ozywieniu gospodarczemu. Naturalnie, w kraju B wystapia reakcje
przeciwne. Wskutek trwatego pogorszenia pozycji konkurencyjnej tego kraju, bi-
lans handlowy bedzie si¢ powoli pogarszac, co spowoduje przesuniecie krzywych
ADgi1Spw lewo. W efekcie pierwotna (krotkookresowa) recesja w tym kraju nie
tylko nie ustapi, ale bedzie si¢ poglebial.

Procesy te zakoficzg si¢ dopiero, gdy ceny w obu krajach wyrownaja si¢ do
poziomu P*. Wéwczas unia monetarna ztozona z tych dwoch pafstw znajdzie sig
w stanie rownowagi (na rysunku 4 stan ten jest oznaczony czterema matymi ko-
teczkami). Poziom cen rownowagi P jest Srednig wazong cen P’ i Pj. Im mniej-
szy jest kraj A w poréwnaniu z krajem B (ktory mozemy interpretowac jako po-
zostate kraje unii), tym 6w poziom P* bedzie blizszy wartosci Py . Jesliby przyjac,
ze kraj A pod wzgledem gospodarczym nie ma zauwazalnego wplywu na reszte
unii, wowczas poziom cen P* bedzie (w przyblizeniu) rowny P;. W takim przy-
padku maly kraj A przezyje krotkotrwalg recesje, po ktorej nastapi stopniowe
ozywienie gospodarcze. Mimo ze produkcja w kraju A nie powrdci do pierwot-
nego poziomu, to jednak jest oczywiste, ze kraj A z tytutu przynaleznoSci do
UGW odnosi w Srednim okresie korzySc.

Sytuacja wyglada odwrotnie z punktu widzenia kraju B. Po pierwotnym spad-
ku produkcji wystapi jeszcze dodatkowy spadek, wywotany pogorszeniem pozycji
konkurencyjnej kraju B w §rednim okresie. Zatem kraj B ponosi dodatkowy koszt
przynaleznoSci do unii monetarnej. Koszt ten jest oczywiscie tym dotkliwszy, im
mniejszy jest kraj B w porOwnaniu z cala unia.

Zauwazmy, ze opisane wyzej korzySci moga osiagaé przede wszystkim te kraje,
w ktorych krzywe AS maja duze nachylenie, czyli te, w ktérych ceny sg elastyczne
(w dot) — recesja skutkuje wowczas wzglednie silng deflacja. Silniejsze niz w pozo-
stalych krajach unii obnizenie cen poprawia pozycje konkurencyjng i owocuje
(w $rednim okresie) poprawa bilansu handlowego i ozywieniem gospodarczym.
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Z drugiej strony, wysoka elastyczno$¢ cen w gore jest niekorzystna. W przy-
padku obnizenia R w krajach, w ktorych krzywe AS sa strome, ozywienie gospo-
darcze skutkuje silniejszym wzrostem cen niz w innych krajach unii. To powodu-
je pogorszenie pozycji konkurencyjnej i negatywne skutki w Srednim okresie.

4. Mechanizm dyspersji asymetrycznych szokow w UGW

Przyjrzyjmy si¢ skutkom negatywnego szoku popytowego w malym kraju nalezacym
do UGW. Zal6zmy, ze jest nim kraj A, a B to pozostate pafistwa unii monetarne;j.
Przez pojecie negatywnego szoku popytowego rozumiemy takie zmiany w gospo-
darce kraju A lub zmiany czynnikow egzogenicznych, ktore skutkuja nagltym ogra-
niczeniem popytu w tym kraju. Na ponizszym rysunku przedstawiony jest taki wia-
$nie szok, ktéry powoduje przesunigcie w dot krzywych IS oraz AD w kraju A.

Rysunek 5
Negatywny szok popytowy w malym kraju A nalezacym do UGW
R kraj A R kraj B
LM
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Na rysunku zatozyliSmy, ze poczatkowo UGW znajduje si¢ w stanie rOwnowa-
gi (Sredniookresowej), ktorej odpowiadajg cztery punkty oznaczone koteczkami.
Roéwnowaga ta charakteryzuje si¢ m.in. jednakowymi cenami i jednakowymi sto-
pami procentowymi w obu krajach unii. Kraj A do§wiadcza negatywnego szoku
popytowego, wskutek czego krzywe IS i AD przesuwajg si¢ w dot. Poczatkowo
kraj A znajdzie si¢ w punkcie A, w ktorym stopa procentowa jest nizsza niz R’.
Nastapi zatem szybki (w warunkach unii monetarnej) odplyw pieniadza z tego
kraju, ktory przesuwajac krzywa LM w lewo przyniesie ponowny wzrost stopy
procentowej az do poziomu R". Zatem wskutek przynaleznosci do unii monetar-
nej negatywne skutki szoku popytowego dodatkowo si¢ poglebia, i to juz w krot-
kim okresie®. Gdyby kraj A nie nalezal do unii monetarnej, a jedynie do unii
gospodarczej, to pozostatby w punkcie A, a wiec recesja bylaby tagodniejsza.
Podsumowujac, dla kraju A korzystniejsze byloby pozostawanie poza unig mone-
tarng — wowczas negatywny szok popytowy wywartby tagodniejsze skutki. Podkre-
§li¢ jednak nalezy, ze zdanie to jest prawdziwe tylko w odniesieniu do krétkiego
okresu.

W Srednim okresie przynalezno$¢ do unii monetarnej (obok unii gospodar-
czej) pozwala krajowi A prawie calkowicie uniknaé negatywnych skutkéw szoku
popytowego. Gwaltowny spadek popytu w kraju A, powodujacy recesje w krot-
kim okresie, wywoluje bowiem réwniez spadek cen w tym kraju. Dzigki lepszej
pozycji konkurencyjnej w Srednim okresie moze nastgpowac stopniowa poprawa
bilansu handlowego. W efekcie krzywe IS” i AD’ po pewnym czasie moga po-
wroci¢ do prawie’ pierwotnego potozenia, a gospodarka powrdci (prawie) do
punktu S. Negatywne skutki szoku popytowego w kraju A zostang zatem prawie
w catosci ,,wyeksportowane” do innych krajow unii.

Doktadniej mowiac, skutki negatywnego (asymetrycznego) szoku w kraju
A rozkladaja si¢ w Srednim okresie na wszystkie kraje unii monetarnej. Oczywi-
Scie im wickszy jest kraj A, tym bardziej zauwazalne bedg te skutki we wszystkich
krajach UGW.

Nalezy oczekiwac, ze proces wyrOwnywania poziomow cen miedzy krajami
unii moze byé dtugotrwaly i faktycznie nigdy nie bedzie zakoficzony®. Niemniej
samo istnienie tego mechanizmu, ktéry funkcjonuje w petni dopiero w warun-
kach unii monetarnej (a stabiej w unii gospodarczej), jest korzystne. Kraje unii
silniej dotknigte takim czy innym negatywnym szokiem maja szans¢ na zlagodze-
nie jego skutkdéw (przynajmniej w dtuzszym okresie) dzigki mechanizmowi wy-
rOwnywania si¢ cen.

OczywiScie, jest tez i druga strona tego medalu: jesli pewien asymetryczny szok
bedzie (w krotkim okresie) wyjatkowo korzystny dla jakiego§ kraju unii, to po pew-
nym czasie podzieli si¢ tymi korzySciami z innymi krajami unii. WeZmy dla przykia-

6 Okres ten jest tym krotszy, im wyzsza jest mobilno$é pieniadza w unii monetarne;.

7 Oczywiscie, nawet gdyby kraj A byt bardzo maly, to nie powrdci doktadnie do punktu S,
lecz w jego poblize (tym blizej, im mniejszy jest Ow kraj).

8 Roéznice w cenach utrzymuja sie choéby ze wzgledu na istnienie towaréw i ustug niemobil-
nych oraz koszty transportu.
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du wzrost cen ropy?, przynoszacy pozytywne skutki (w krotkim okresie) eksporte-
rom tego surowca. Gdyby pafistwa te nie nalezaly do unii monetarnej, to pozytyw-
ne skutki szoku zachowatyby one dla siebie rowniez w §rednim okresie. JeSli jednak
przystapia do UGW, to beda de facto dzieli€ si¢ nimi z innymi krajami UGW. Za-
tem przynalezno$¢ do UGW w przypadku wzrostu cen ropy jest niekorzystna dla
krajow eksportujacych ten surowiec (a korzystna dla importujacych). Jednak
w przypadku spadku cen ropy jest doktadnie odwrotnie — przynaleznos¢ do UGW
jest korzystna dla krajéw eksportujacych rope, gdyz czeSciowo zabezpiecza ich go-
spodarki (w Srednim okresie) przed negatywnymi skutkami tego szoku.

Nalezy silnie podkre§li¢, ze opisany tu mechanizm opiera si¢ na zalozeniu
wyrownywania si¢ cen w krajach UGW, ktére moze w praktyce wymagac sporo cza-
sul®, W krotkim okresie, kiedy ten mechanizm jeszcze si¢ nie ujawnia, przynalez-
no$¢ do unii monetarnej moze by¢ niekorzystna dla krajow narazonych na tzw. asy-
metryczne szoki, poniewaz jednolita polityka monetarna, ksztaltowana przez wspol-
ny bank centralny, moze w takim przypadku by¢ nieodpowiednia dla takiego kraju.
Na przyktad gdyby panstwa eksportujace rope naftowa przystapity do UGW, to
w przypadku wzrostu cen ropy bylyby (w krétkim okresie) narazone na przegrzanie
gospodarki i silny impuls inflacyjny, a w przypadku spadku cen ropy — na recesj¢.

Reasumujac, z perspektywy krotkiego okresu kraj narazony na szoki asyme-
tryczne powinien pozostawaé raczej poza unig monetarna, aby dysponowac nie-
zalezng polityka monetarng. Jednak z perspektywy Sredniego okresu nie jest to
juz tak oczywiste.

Podsumowanie

Unia monetarna jest systemem naczyf potaczonych: tam gdzie jeden kraj czton-
kowski zyskuje (w krotkim okresie), tam korzystaja tez pozostate (po pewnym
czasie). Jednocze$nie skutki negatywnych szokow dotykajacych niektore kraje
rozktadaja si¢ (po pewnym czasie) na wszystkie pozostale.

9 Ten przyktad nalezy do kategorii ,,szokéw podazowych”, tzn. takich ktére wplywaja glow-
nie na podazowa strong gospodarki (w tym przypadku na koszty produkeji). Szok podazowy nie
przesuwa krzywej AD, lecz krzywa AS. W przypadku panstw eksportujacych rope, wzrost jej
ceny przesuwa krzywa AS w prawo (por. rys. 5), co jest korzystne — nast¢puje wzrost produkcji
i spadek cen. Naturalnie w krajach importujacych rope skutki wzrostu jej ceny sa negatywne —
krzywa AS przesuwa si¢ w lewo, powodujac spadek produkcji i wzrost cen.

10 Pouczajacych wnioskéw dostarczaja Cecchetti, Mark i Sonora [2000]. Badajac dynamike
cen w 19 miastach Stanéw Zjednoczonych w latach 1918-1995 dochodza oni do wniosku, ze
zrdznicowanie poziomdw cen utrzymuje si¢ stosunkowo diugo. Okres potrzebny do tego, aby
zniknela polowa réznicy w poziomie cen (half-life of convergence), szacuja oni az na 9 lat. Tak
niskie tempo konwergencji w najstarszej i najbardziej zintegrowanej unii monetarnej na Swiecie
tlumacza oni kilkoma czynnikami, m.in. kosztami transportu i wystgpowaniem towardéw niepod-
legajacych wymianie handlowej (non-tradable goods). Zob. réwniez ECB [2003] oraz Angeloni,
Ehrmann [2004].
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Warto podkresli¢, ze opisany wyzej mechanizm dyspersji skutkéw asyme-
trycznych szokéw (w §rednim okresie) moze teoretycznie funkcjonowacé juz
w unii gospodarczej (niekoniecznie monetarnej). Jednak dopiero unia mone-
tarna pozwala mu funkcjonowac w petni — ze wzgledu na to, ze wspdlna waluta
i scentralizowana polityka monetarna catkowicie likwidujg ryzyko kursowe, za-
pewnia catkowita przejrzystos$¢ cen i umozliwiaja sprawne funkcjonowanie me-
chanizméw wolnej konkurencji w skali catej UGW. Warto na koniec przypomnie¢
znany fragment dokumentu Komisji Europejskiej [1990, s. 19]: ,, Bez catkowicie
przejrzystego i pewnego dziatania prawa jednej ceny w odniesieniu do wszyst-
kich dobr i ustug podlegajacych wymianie rynkowej — co moze zapewnic jedynie
istnienie jednej waluty — wspolny rynek nie moze przynie$¢ petnych korzysci,
ktorych od niego oczekujemy zar6wno w ujeciu statystycznym, jak i dynami-
cznym”.

Tekst wplynat 26 wrzesnia 2011 r.
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PRICE CONVERGENCE IN A MONETARY UNION AS A FACTOR
CONDUCIVE TO THE NEUTRALISATION OF ASYMMETRIC SHOCKS

Summary

European Monetary Union experiences gradual convergence of nominal price levels.
This paper provides a theoretical view on this process. We construct a simple,
mathematical model which imitates the influence of price divergence on the balance of
trade of EMU countries. With our simple model, illustrated with graphs, we obtain an
intuitive insight into the process of price convergence, and how it influences a new-
member country. Three cases are distinguished. As a benchmark, we use a small open
economy. Then we consider a monetary union comprising a few identical countries.
Finally, we analyse a realistic case where all countries are different. We claim that
convergence of nominal prices allows for partial neutralization of asymmetric shocks.

Key words: monetary union e price convergence ® euro

KOHBEPI'EHLIMS IEH B MOHETAPHOM COIO3E KAK ®AKTOP,
BJATOIIPUATCTBYIOIWI HEUTPAJTU3AIIUA
ACUMMETPHUYHBIX IIOKOB

Pe3ome

Ha teppuropun crpan DKOHOMHYECKOTO U BatOTHOTO coro3a (OBC) HabmomaeTcs mocre-
NIeHHasi KOHBEpIreHLUs YPOBHS LIeH. B cTaTbe aBTOp aHaIM3UpyeT 3TOT IPOLECC ¢ TeopeTHde-
CKO CTOPOHBI M CTPOMT MPOCTYIO MAaTEMATHYSCKYI0 QOPMYIy BIHSHUS AU PEepeHIMAIMN IEH
Ha TOProBeIi GamaHc oTnenbHbIX cTpaH DBC. C MOMOIIBI0 HHCTPYMEHTOB CTAaTUCTHYECKOTO
CPaBHHTEIIFHOTO aHaJN3a UCCIEeAYEeTCs BIMSHUE KOHBEPTeHIIMH [IeH Ha SKOHOMHKY CTpPaHbI,
BCTYMNAIOIIEH B MOHETapHBII cor03. CHayana paccMaTpUBaeTCs Clydaid T.H «MaJIOi OTKPBITOH
9KOHOMHKI, 3aTEM COI03, COCTOAIIMN M3 HECKOJIBKUX MACHTHYHBIX TOCYIapCTB U, HAKOHEII,
COIO3 COCTOSIIIMI M3 HECXOXKUX TOCYapcTB. B KOHIIE cTaThy aHAM3UPYETCs BIUSHUE KOHBEP-
TeHIIMM HOMUHAJIBHBIX LI€H Ha MEXaHU3M JMCIEPCUH PE3YbTaTOB aCUMMETPHUYHOIO IIOKA.

KuwoueBble ciioBa: MOHeTaprIﬁ COI03 ® KOHBEPI'CHIIWA IICH ® €BPO



