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Streszczenie

W artykule analizowane sa skutki handlowe przystapienia Polski do strefy euro przy uzyciu uogél-
nionego modelu grawitacji. Do estymacji parametréw modelu wykorzystano dane panelowe z lat
1993-2006 dla obecnych czlonkéw strefy euro i prawie 100 innych krajéw, z ktérymi wymiane han-
dlowa prowadzg kraje nalezace do strefy euro (petna lista analizowanych krajéw jest przedstawiona
w NBP (2009)). Prognoza zmiany wielkosci obrotéw handlowych dla Polski sktada sie z dwéch ele-
mentéw. Po pierwsze szacujemy skutek stabilizacji kurs6w wobec euro, korzystajac z danych dla grupy
krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej (ESW), ktére powigzaly swoje kursy z euro. Drugi element sza-
cunku otrzymujemy, badajac wplyw przystepowania do strefy euro. Sklada sig na niego efekt eliminacji
wahan kursowych oraz wplyw zmian instytucjonalnych zwigzanych z przystapieniem do strefy euro.
Uzyskane wyniki sugeruja, ze bezposrednio po wstapieniu do strefy euro eksport Polski wzroénie o oko-
o 12%, ale efekt ten bedzie stopniowo zanikat.
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1. Wstep

Eliminacja ryzyka kursowego po przystgpieniu do unii monetarnej przyczynia sig do zmniejszenia
kosztéw transakcji handlowych. Ma to duze znacznie dla gospodarek otwartych, szczegélnie takich,
w ktérych nie sa rozwiniete terminowe rynki walutowe. Wskutek zmniejszenia ryzyka kursowego mo-
ze wzrosna¢é eksport istniejgcych firm lub moga pojawic¢ sie nowe firmy sprzedajace swoje produkty za
granice (Baldwin, Skudelny, Taglioni 2005). Redukcja tych kosztéw moze mieé¢ szczegblne znaczenie
dla krajow, w ktérych wystepuje silna koncentracja obrotéw handlowych zjednym krajem lub nie-
wielkg grupa krajéw majacych wspd6lng walute. W przypadku Polski 1/3 catosci obrotéw handlu za-
granicznego przypada na Niemcy, a na kraje strefy euro ponad 50% catos$ci wymiany.

Celem tego artykutu jest sporzadzenie prognozy wplywu przystapienia Polski do strefy euro (EMU:
Economic and Monetary Union) na wielko$¢ strumieni handlowych Polski. W tym celu wykorzystano
uogoblniony grawitacyjny model handlu. Prognoza ta pozwoli okresli¢, czy i w jakim stopniu przyjecie
wspdlnej europejskiej waluty moze wplynaé na wielko$¢ polskiego handlu zagranicznego. Wyzsze ob-
roty handlowe — w myél zaré6wno neoklasycznej, jak i nowej teorii handlu, zwigzanej ze wzrostem mig-
dzynarodowej specjalizacji w produkcji — zwiekszaja poziom krajowego dobrobytu oraz wptywaja na
wzrost gospodarczy. Tymczasem wyniki wczesniejszych badan opartych na modelach grawitacji nie daja
jednoznacznych predykeji dla Polski dotyczacych zmian handlu na skutek przyjecia wspélnej waluty.

Wobec istniejacych w literaturze przedmiotu licznych kontrowersji dotyczacych oceny czlon-
kostwa w unii monetarnej, a w szczeg6lnosci przystapienia Polski do strefy euro, konieczne jest prze-
prowadzenie nowego badania dla naszego kraju. W odréznieniu od dotychczasowych prognoz do-
stepnych w literaturze przedmiotu nasze badanie uwzglednia specyfike Polski i innych krajéw Europy
Srodkowo-Wschodniej. W poréwnaniu z obecnymi czlonkami strefy euro panstwa ESW sq mniej roz-
winiete i majg odmienng strukture towarowa handlu zagranicznego (w szczeg6lnosci w krajach tych
znacznie mniejsze znaczenie odgrywa wymiana wewnatrzgaleziowa, pomimo jej wzrostu w ostatnim
okresie). Kraje ESW od poczatku transformacji dokonaly znacznej liberalizacji swej wielostronnej po-
lityki handlowej, w ramach GATT/WTO oraz regionalnych porozumien handlowych, takich jak CEFTA,
EFTA, BAFTAL, a przede wszystkim Uktadu Europejskiego. Posunigcia te, oprécz wprowadzenia wy-
mienialnosci walutowej, mialy duzy wplyw na rozwéj handlu tych krajéw i dlatego zostang uwzgled-
nione w naszej analizie.

Artykut sktada sie z szeSciu czeéci i podsumowania. W drugiej czesci przedstawiamy przeglad
dotychczasowych badan po$wigconych szacowaniu skutkéw wprowadzenia euro, ze szczegdlnym
uwzglednieniem badan poswieconych Polsce. W czesci trzeciej omawiamy zastosowang przez nas me-
tode badawczg. W czwartej przedstawiamy szacunki ex post wplywu euro na handel w krajach, kté-
re przyjely euro. W czesci piatej przestawiamy sze$cioletnig prognoze ex ante skutkéw przyjecia euro
przez Polske. Analiza wrazliwos$ci uzyskanych wynikéw zostata zawarta w czesci szdstej. Wnioski kon-
cowe oraz rekomendacje dla polityki gospodarczej przedstawiono w podsumowaniu.

1 Uktady Europejskie (Europe Agreements), CEFTA (Central European Free Trade Area), BAFTA (Baltic Free Trade Area)
i EFTA (European Free Trade Area) to strefy wolnego handlu, wramach ktérych Polska iinne kraje europejskie
liberalizowaly swéj handel przed przystgpieniem do UE. Sktad tych ugrupowan i zakres dzialania sa wyjasnione w roz-
dziale 3, przy okazji opisu zmiennych wykorzystanych w badaniu empirycznym.
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2. Przeglad literatury

Pierwszymi, powszechnie znanymi prébami oszacowania wplywu unii monetarnej na handel krajéw
czlonkowskich byly prace Rose’a (2000) i Rose’a (2001). Rose rozréznia efekt eliminacji wahan kur-
sowych oraz skutki postugiwania sig jednolita walutg (czysty efekt monetarny). Wyniki tych badan
byly zaskakujgce i wskazywatly, ze udzial w unii monetarnej moze nawet trzykrotnie zwiekszy¢
handel krajow cztonkowskich. Publikacje Rose’a wywotaty wiele krytycznych komentarzy, w kto-
rych autorzy wskazywali na r6zne przyczyny silnego przeszacowania efektéw handlowych. Wska-
zywano m.in. na nieodpowiedni dobér préby panstw (wiele krajéw matych i stabo rozwinietych)
oraz problem endogeniczno$ci unii monetarnej (zwiazanej z polityka bankéw centralnych i np.
z przeszioscia kolonialnag)?.

Od tego czasu powstalo wiele prac analizujacych potencjalne skutki handlowe uczestnictwa w unii
monetarnej dla krajéw wiekszych i bardziej rozwinietych. Prawdopodobnie najbardziej znane sa opra-
cowania Barra, Breedona i Milesa (2003). Prébujac rozwigzaé problem endogenicznos$ci za pomoca
zmiennych instrumentalnych, autorzy ci szacowali skutki unii dla krajéw UE oraz EFTA. Podobne
badanie wykonali ré6wniez Micco, Stein i Ordonez (2003) dla krajéw rozwinietych z wyréznieniem
panstw OECD. W tych analizach oszacowane efekty handlowe byly znacznie mniejsze, a w drugim
opracowaniu wynosily zaledwie 6%. Interesujace jest réwniez badanie Flama i Nordstroma (2006),
w ktérym szacowano efekty istnienia unii monetarnej oddzielnie w poszczegélnych grupach towa-
rowych. Okazalo sie, Ze najsilniejsze efekty integracji walutowej wystgpily w przypadku artykutéw
przemystowych przetworzonych, oraz maszyn i sprzetu transportowego (grupy 6-8 klasyfikacji SITC).
Kompleksowy i doglebny przeglad badan tego typu, opartych na réwnaniu grawitacyjnym, zostat
przedstawiony przez Baldwina (2006). Wskazywal on m.in., Ze Rose (2000, 2001) pominal state w cza-
sie charakterystyki kraju eksportujacego i importujacego. Poza tym nalezaloby uwzgledni¢ nie tylko
koszty wystepujace w wymianie miedzy dwoma analizowanymi krajami, lecz takze koszty zwiagzane
z handlem z innymi partnerami handlowymi (multilateral resistence).

Potencjal handlowy krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej byt juz kilkakrotnie badany przy uzyciu
modelu grawitacyjnego, np. Fidrmuc, Huber, Michatek (2001). W literaturze przedmiotu pojawily sieg
réwniez pierwsze badania dotyczace potencjalnych skutkéw handlowych przystepowania do strefy eu-
ro dla krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej.

Pierwsze takie opracowanie wykonala Maliszewska (2004). Autorka analizowata tylko bilateralne
strumienie handlu pomiedzy krajami UE i ESW w latach 1992-2002 (857 obserwacji). Badano tu ist-
niejace i potencjalne strumienie handlu krajéw ESW z istnieniem i bez istnienia EMU. W badaniu tym,
wykonanym najprostsza metoda OLS?, szacunek parametru przy zmiennej EMU byt dodatni (0,23) oraz
ujemny dla UE (-0,12), traktowanej jako ugrupowanie integracyjne. Wynika z tego, ze w wyniku przy-
jecia euro handel wzroénie $rednio o 23%. Nastepnie autorka wykorzystata te parametry do oszaco-
wania potencjalnego handlu poszczegélnych krajéw i ukazania réznicy w stosunku do rzeczywistego
handlu z 2002 r. W niektérych przypadkach (np. Czech czy Wegier) rzeczywisty handel nowych czlon-
kéw z ESW byly wiekszy od potencjalnego, typowego dla 15 ,starych” cztonkéw Unii. Oznaczato to, ze

2 Wahania kurséw nie sa egzogeniczne, jezeli banki centralne ze wzgledu na awersje firm do ryzyka kursowego usituja
zmniejszy¢ skale wahan kursowych wobec gléwnych partner6w handlowych. Por. Bayoumi i Eichengreen (1998). Gtow-
nymi partnerami krajéw stabo rozwinigtych czgsto sg byle metropolie kolonialne, wobec ktérych byte kolonie stabilizo-
waly swe kursy walutowe.

3 Metoda ta nie jest odpowiednia do analizy danych panelowych tego typu.



72 A. Cieslik, J.J. Michatek, J. Mycielski

Tabela 1
Szacunki zmiany handlu pomiedzy nowymi i starymi cztonkami UE z uwzglednieniem EMU
Istniejacy Handel Handel Handel Handel
handel charaktery- charaktery- charaktery- charaktery-
w 2002 1. styczny dla styczny dla styczny dla styczny dla
panstw UE panstw EMU panstw UE panstw EMU
mln USD zmiana w %
Czechy 26771 18 724 23 321 -40,7 -26,6
Estonia 3 067 3 145 3979 -13,2 9,9
Wegry 23717 11 494 14 545 -58,9 -48,0
Lotwa 2138 3394 4 294 34,4 70,1
Litwa 3176 4 460 5 644 19,0 50,0
Polska 30 941 50470 63 866 38,3 74,9
Stowacja 8713 7 454 9 436 -27,5 -8,3
Stowenia 7 311 14777 18 699 71,2 116,7

Uwagi: zmienna zerojedynkowa EMU przyjmowata zawsze warto$¢ jeden w przypadku, gdy oba kraje byly potem
cztonkami EMU, i zero w przeciwnym przypadku.

Zrédlo: Maliszewska (2004), s. 13.

zastosowanie wspélczynnikéw intensywnos$ci wymiany, charakterystycznych dla ,starych” czlonkéw
UE, obnizyloby handel tych pafistw ESW (por. kolumne 1 i 2 np. dla Czech czy Wegier). W przypadku
panstw mniej otwartych na handel (np. Polski czy Litwy) oznaczaloby to znaczny przyrost wymiany.
Z kolei wykorzystanie oszacowanego wspo6lczynnika przy EMU pokazuje potencjalny przyrost handlu
panstw ESW ze starymi czlonkami UE, wynikajacy z przyjecia wspdlnej waluty#. Wyniki uzyskanych
szacunkow, traktowane jak skutki przystapienia do EMU, pokazano w tabeli 1.

Zmiany handlu pod wplywem przystapienia do EMU oszacowano, przyjmujac, ze kraje ESW osia-
gna podobny poziom otwarcia handlowego jak dotychczasowi czlonkowie UE, a nastegpnie cztonkowie
EMU. W rezultacie spowodowaloby to znaczny przyrost handlu krajéw mniej otwartych (jak Polska,
Litwa czy Lotwa) oraz spadek handlu krajéw relatywnie bardziej otwartych, takich jak Estonia, Cze-
chy i Stowacja.

Nowsza i bardziej rozbudowana analiza zostala przeprowadzona przez Belkego i Spies (2008).
Ich wyniki s jednak zupelnie odmienne od uzyskanych przez Maliszewskg (2004). Autorzy w swej
prébie uwzglednili wszystkie kraje OECD i Europy Srodkowo-Wschodniej w latach 1992-2004
(5262 obserwacje). Estymacje przeprowadzono za pomoca bardziej wyrafinowanych metod ekono-
metrycznych (estymator Hausmana-Taylora: H-T), z uwzglednieniem endogeniczno$ci zmiennych
opisujacych EMU i innych ugrupowan integracyjnych. Réwniez w tym przypadku oszacowany pa-
rametr przy zmiennej EMU okazal sie statystycznie istotny i dodatni. Wyniki ich oszacowan zo-
staly zamieszczone w tabeli 2.

Tabela 2 prezentuje réznice miedzy faktycznymi wielkosciami eksportu a oszacowanymi na pod-
stawie modelu wielkoSciami w hipotetycznym przypadku nieistnienia strefy euro. Zgodnie z tym sza-

4 Punktem odniesienia jest handel charakterystyczny dla krajéw UE (czyli druga kolumna tabeli). Analiza taka jest pro-
wadzona przy zalozeniu, ze te same wspoélczynniki stojace przy zmiennej EMU dla czlonkéw zalozycieli strefy euro beda
mialy takie samo znaczenie réwniez przy przystgpowaniu panstw ESW do istniejacej strefy euro. To samo zalozenie przy-
jeliSmy w naszej prognozie.
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Tabela 2
Szacunki zmian eksportu krajéw ESW do krajéw stefy euro
Szacunki oparte na pelnej préobie Szacunki oparte na prébie bez krajow
Kraj krajow ESW
% mld USD % mld USD

Czechy 1,34 0,38 10,91 1,37
Estonia 18,54 0,30 20,16 0,75
Wegry 17,75 2,14 40,75 2,04
Lotwa -21,59 -0,60 -19,93 -1,29
Litwa -15,26 -0,57 -8,78 -0,65
Polska -34,24 -13,74 -19,00 -8,13
Stowacja -4,39 -0,31 11,21 0,43
Stowenia 52,12 4,23 66,51 8,34

Zrédto: Belke i Spies (2008), s. 382.

cunkiem nastgpi spadek eksportu krajéw wzglednie zamknietych, takich jak Polska, Litwa czy Lotwa,
oraz wzrost handlu krajow wzglednie otwartych na handel (Estonia, Czechy, Stowacja). W przypadku
Polski szacowany spadek handlu jest znaczny i wynosi od 34,2% do 19,0%, w zaleznos$ci od sktadu
analizowanej proby krajéw. Tak naprawde autorzy oszacowali wplyw istnienia strefy euro na strumie-
nie eksportu poszczegélnych krajow ESW, czyli nienalezacych do EMU, a nie skutek przyjecia przez
nie wspélnej waluty unijnej. W gruncie rzeczy szacunek ten nie jest wiec (nieco wbrew tytulowi) pro-
gnoza skutkéw przystepowania do EMU poszczegdlnych krajow ESW.

Te kraficowo odmienne wyniki nie sg jednak zbyt zaskakujgce. Maliszewska (2004) prébowata
odpowiedzieé na pytanie, o ile zmieni sie handel, jesli kraje ESW osiggna taki sam poziom otwar-
cia jak ,starzy” czlonkowie Unii i EMU (a wigc przyrost handlu krajéw mniej otwartych). Z kolei
Belke i Spies (2008) oszacowali raczej, o ile wzréstby handel poszczegélnych krajow ESW wsku-
tek powstania strefy euro, a nie przystapienia do niej, a wigc gtéwnie wzrost eksportu krajéw bar-
dziej otwartych na handel.

Zestawienie tych dwoch zbior6w oszacowan, opartych na modelach grawitacyjnych, ukazuje dwa
alternatywne podejScia badawcze i wyraznie odmienne wyniki badan empirycznych, dotyczacych
skutkéw przystepowania krajow ESW do strefy euro. Z tego wzgledu istnieje potrzeba przeprowadze-
nia dalszych, bardziej doglebnych badan, ktére pozwolitby na rozstrzygniecie kontrowersji istnieja-
cych w literaturze przedmiotu co do skutkéw przyjecia wspdlnej waluty.

3. Metoda badawcza

Podobnie jak w przypadku wczesniejszych badan zastosowana przez nas metoda badawcza ma
charakter dwuetapowy. W pierwszym etapie szacujemy za pomoca modelu grawitacji skutki ex
post wprowadzenia euro w krajach, ktére przyjely wspélng walute. W drugim etapie dokonujemy
prognozy ex ante dla Polski na podstawie uzyskanych oszacowan parametréw z pierwszego etapu
analizy. Pomimo pewnych podobienstw do wcze$niejszych badan nasze podejscie cechuje sie wie-
loma istotnymi réznicami.

W odré6znieniu od poprzednich badan dostepnych w literaturze przedmiotu w naszej analizie uzy-
jemy uogdlnionego modelu grawitacyjnego, wyprowadzonego bezposrednio z teoretycznych modeli
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handlu zagranicznego, ktére zakladajg niepetng specjalizacje w produkg;ji®. Tego typu modele sg bar-
dziej odpowiednie dla naszego kraju niz modele zakladajace pelna specjalizacje produkcji, poniewaz
Polska pozostaje krajem mniej rozwinigtym, w ktérym nadal duze znaczenie odgrywa specjalizacja
miedzygaleziowa, pomimo szybkiego wzrostu wymiany wewnatrzgaleziowej w ostatnim dziesieciole-
ciu®. Dlatego tez w analizie zostang uwzglednione zmienne obrazujace wzgledne wyposazenie krajow
w czynniki produkcji (przyblizenie wzglednych zasobéw kapitatu oraz ziemi).

W modelu grawitacyjnym wielko$é obrotéw handlowych (eksportu i importu) jest proporcjonalna
do masy ekonomicznej (PKB) krajéw prowadzacych wymiane i odwrotnie proporcjonalna do odlegto-
§ci pomiedzy nimi, a takze zalezy od innych zmiennych majgcych wplyw na ksztaltowanie sie stru-
mieni handlowych. Eliminacja ryzyka kursowego, zwigzana z przystapieniem do unii monetarnej po-
winna przyczynia¢ sie do zmniejszenia kosztéw transakcji handlowych i wzrostu wymiany towarowe;.
Analiza powinna tez uwzgledni¢ elementy preferencyjnej polityki handlowej (takie jak strefa wolnego
handlu czy unia celna), przyczyniajace sie do intensyfikacji obrotéw krajéw nalezacych do tego sa-
mego ugrupowania integracyjnego. Nalezy réwniez wzia¢ pod uwage zmienne odzwierciedlajace pro-
cesy wielostronnej liberalizacji handlowej w ramach systemu GATT/WTO oraz OECD.

Szacowane przez nas réwnanie grawitacyjne w formie logarytmicznej, wykorzystywane do analizy
zmian handlowych, ma nastepujaca postac:

In7, =a, +a,gdp, + a,gdp, + a,gdp _ pc, +a,gdp _pc,

it
+asland,, + aland , + o, disty, + . EU,, + 2, EMU;, + o ERM2

+a,,CPEMU,, + a, Volatility, + £ Z,, + ¢, +0, + &,

gdzie:
T; — wartosé handlu (eksportu lub handlu ogétem) miedzy krajem i a j,

gdp;, - PKB w kraju i,
8dp _ pc; — PKB per capita w kraju i,
land,, — zaséb ziemi uprawnej per capita w kraju i,
Dist;, — odlegtoé¢ miedzy krajami i a j,
EU, - zmienna binarna odzwierciedlajaca cztonkostwo obu krajéw w Unii Europejskiej,
EMU ; - zmienna binarna odzwierciedlajgca cztonkostwo obu krajéw w unii monetarnej,
ERM 2, — udzial obu krajow w ERM II,

it
CPEMU , (Central pegged to EMU) — zmienna obrazujaca decyzje o stabilizacji kursu waluty da-

ijt
nego kraju ESW (i) w stosunku do kraju ze strefy euro (j),

volatility;, — zmienna obrazujaca bilateralng zmienno$¢ (volatility) kursowg migdzy walutg kraju
i oraz j,

Z; - wektor innych zmiennych, majacych wplyw na poziom handlu bilateralnego miedzy krajem
i oraz j (udziat w WTO, OECD, w strefach wolnego handlu i uniach celnych, wspélnota jezykowa czy
historyczna, potozenie geograficzne: dostep do morza),

¢; — zmienna losowa opisujgca nieobserwowalne, ale stale w czasie charakterystyki, ktére wpty-
waja na handel migdzy krajami i oraz j,

6 — zmienna losowa zwigzana z nieobserwowalnymi cechami okresu # wplywajacymi w ten sam
sposéb na handel miedzy kazda parg krajow uwzgledniong w badaniu,

5 Omowienie tych modeli zostato przedstawione m.in. w pracach Cieslika (2005, 2009).
6 Patrz m.in. Cieslik (2003).
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¢;— zmienna losowa opisujaca losowe zmiany w handlu bilateralnym, nieujgte w modelu.

W naszej analizie badalismy bilateralne strumienie handlu krajéw OECD i panstw Europy Srodko-

wo-Wschodniej, tzw. sprawozdawcow (reporters)?, z pozostalymi krajami §wiata okreslanymi jako part-

nerzy (partners), z wykluczeniem panstw najmniejszych. Badanie przeprowadzono dla lat 1993-2006

i w rezultacie objeto okoto 80 tys. obserwacji w pelnej probie. Zmienne makroekonomiczne pochodza

gléwnie z bazy danych Banku Swiatowego, a kursowe z bazy IFS. Pelen wykaz zmiennych uzytych

w modelu, wraz z Zrédtami pochodzenia danych, jest nastepujacy:

Eksport (handel taczny): dane wyrazone w biezacych dolarach dla wartoSci catego eksportu
i handlu (gross exports, gross trade). Dane pochodzg z bazy WITS (World Integrated Trade So-
lution), tworzonej wspdlnie przez Bank Swiatowy, WTO oraz UNCTAD.

Volatility: zmienna obrazujaca zmienno$¢ bilateralnych kurséw walutowych w kraju importera
i eksportera. Dane pochodzily z bazy danych International Financial Statistics (IFS), wydanej
przez Miegdzynarodowy Fundusz Walutowy, a kursy byly podawane w stosunku do SDR po-
szczegblnych krajéw na koniec miesigca. Na tej podstawie wyznaczano kursy bilateralne, a ich
zmienno$¢ mierzono odchyleniem standardowym policzonym dla 12 kolejnych miesiecy dla
pierwszych réznic logarytméw. Uzyskana wielkos¢ jest bezwymiarowa i réwna zero, jesli kurs
sie nie zmienia.

GDP,: na temat poziomu PKB w danym kraju, mierzonego w biezacych dolarach. Dane po-
chodza z bazy WDI (World Development Indicators 2007), wydanej przez Bank Swiatowy.
GDP per capita;: poziom PKB per capita, mierzony w biezacych dolarach. Zmienna ta ma ob-
razowaé wzgledne wyposazenie krajow w ten czynnik produkcji, majacy wplyw na struk-
turg handlu w ujeciu teorii neoklasycznej. Dane te stanowig przyblizenie wyposazenia krajow
w zasoby kapitalu. Niestety dane obrazujace zasoby kapitatu ludzkiego i fizycznego sa bar-
dzo niekompletne i nie moga by¢ wykorzystane w badaniu. Dane te pochodza réwniez z bazy
WDL

Land;;: ziemia uprawna per capita. Dane pochodzg z bazy WDI 2007. Zgodnie z teorig neo-
klasyczng maja one odzwierciedla¢ wplyw tego czynnika na strukture handlu.

Dist,: odlegtos¢ migdzy dwoma krajami mierzona wedlug formuty great circle. Formuta ta wy-
korzystuje dtugosci i szeroko$ci geograficzne najwigkszych miast pod wzgledem liczby lud-
nosci. W réwnaniu grawitacyjnym odlegto$¢ odzwierciedla koszty handlowe i jest czynnikiem
zmniejszajacym handel bilateralny. Dane pochodza z bazy CEPII (Centre d’Etudes Prosepcti-
ves et d’'Informations Internationales).

Ponadto w modelu uzyto zmiennych zerojedynkowych (przyjmujg one warto$é¢ jeden, gdy oba kra-

je nalezg do danego ugrupowania):

Land locked: kraj i nie ma granicy morskiej.

Col45,: zmienna przyjmuje warto$¢ jeden, gdy oba kraje stanowily jeden organizm; tzn. byly
polaczone wigziami kolonialnymi w 1945 r.

Central Europe,: przyjmuje warto$¢ jeden, jesli kraj ,,sprawozdawca” lezy w Europie Srodkowej.
Central Europe;: przyjmuje warto$é jeden, jesli ,partner” j lezy w Europie Srodkowej.

7 Handel ,,sprawozdawcéw” stanowi punkt centralny naszej analizy. Rozréznienie ,,sprawozdawcéw” i ,,partneréw” po-
zwala na zr6znicowanie badania dotyczacego eksportu i caloéci handlu. Rozréznienie to pozwala np. wychwyci¢ skutki
funkcjonowania strefy euro dla eksportu do Eurolandu z krajow trzecich.
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OECD,;: zmienna przybiera warto$¢ jeden, gdy oba kraje nalezg do OECD. Odzwierciedla
czlonkostwo w OECD w latach ich faktycznego uczestnictwa (facznie z Polska, Turcja czy
Meksykiem). Kraje ESW przystepowaty do OECD w polowie lat 90. XX w.8

GATT/WTO,,: zmienna obrazuje kraje, ktére nalezaty do GATT, a od 1994 r. do WTO (Swiatowej
Organizacji Handlu). Przybiera wartoé¢ jeden, gdy oba kraje nalezaty do GATT/WTO?.
CEFTAy, (Central Free Trade Area): przyjmuje warto$¢ jeden, jesli oba kraje naleza do CEFTA;
zostala skonstruowana wedlug stanu rzeczywistego uczestnictwa.

BAFTA it (Baltic Free Trade Area): przyjmuje warto$¢ jeden jesli oba kraje nalezg do BAFTA, (Es-
tonia, Litwa, Lotwa; zostata skonstruowana wedlug stanu rzeczywistego uczestnictwal0,
Europe Agreements,: zmienna ma warto$c jeden, gdy jeden kraj nalezy do ESW i podpisal Uklad
Europejski, a drugi jest czlonkiem UE (lub odwrotnie).

MENA & extra European FTA,;: przyjmuje wartosc jeden, jesli oba kraje znajdowaly sig na ob-
szarze objetym procesem liberalizacji wzajemnego handlu (az do utworzenia strefy wolnego
handlu) wdrazanym przez Unig Europejska!?.

NAFTA;,: zmienna obrazuje uklady o utworzeniu strefy wolnego handlu pomiedzy Stanami
Zjednoczonymi, Kanadg i Meksykiem.

CER;: zmienna obrazuje uklady o preferencjach handlowych pomiedzy Australia a Nowg
Zelandia.

G3,,: zmienna obrazuje uklady o preferencjach handlowych pomigdzy Kolumbig, Meksykiem
oraz Wenezuela.

Central pegged to EMU (CEPEMU,;): zmienna przyjmuje warto$¢ jeden, gdy jeden z krajéw po-
chodzi z ESW i zwiazal swéj kurs walutowy z euro, a drugi kraj nalezy do strefy euro. Zbiér
ten obejmuje réwniez kraje P6lwyspu Batkanskiego.

Extra Europe pegged to EMU (EEPEMU,;): zmienna przyjmuje warto$c jeden, jedli jeden z krajow
jest spoza Europy i zwigzat swoj kursy walutowy z euro!?, a drugi nalezy do strefy euro.
ERM?2: zmienna obrazuje stan uczestnictwa krajéw UE w ERM 1113,

EMU,;: zmienna przyjmujaca wartos¢ jeden, gdy oba kraje sg cztonkami EMU w danym roku.
Obrazuje ona stan uczestnictwa krajéw UE w Europejskiej Unii Monetarne;j.

EMUO0,: zmienna przyjmujgca warto$¢ jeden, gdy kraj ,sprawozdawca” jest cztonkiem EMU,
a drugi kraj nie.

EM UO’:.I: zmienna przyjmuje warto$¢ jeden, gdy kraj ,partner” jest cztonkiem EMU, a drugi kraj nie.
ERM?20,: zmienna przybiera wartos¢ jeden, gdy kraj ,,sprawozdawca” nalezy do ERM II, a dru-
gi kraj nie. Zmienna obrazuje stan uczestnictwa krajéw UE w ERM II. W 2006 r. obejmowata:

Cypr, Danie, Estonig, Litwe, Lotwe, Malte, Stowacje i Stowenie.

8 Zmienna ta stuzy wyodrebnieniu krajéw rozwinietych i odzwierciedla liberalizacje (gtéwnie finansowa) dokonujaca
sie w OECD.

9 Kraje nalezace do systemu GATT/WTO w toku kolejnych rund negocjacji wielostronnych liberalizowaty handel wza-
jemny, co powinno sprzyjaé jego intensyfikacji. Liberalizacja ta tylko w niewielkim stopniu dokonywala sig¢ w krajach
rozwijajacych sie, bedacych czlonkami GATT/WTO. Czechoslowacja, Wegry i Rumunia byly juz wczesniej czlonkami
GATT, a inne kraje z Europy Srodkowo-Wschodniej przystepowaly do WTO od polowy lat 90. XX w.

10 Kraje BAFTA stopniowo tworzyly petna strefe wolnego handlu. Kraje te w 2004 r. przystapity do UE.

11 Obejmuje ona ugrupowania tworzone przez UE na przetomie XX i XXI w. z krajami basenu Morza Srédziemnego oraz
innymi krajami pozaeuropejskimi (Chile, Meksyk, RPA).

12 Sq to gléwnie byte afrykanskie kolonie Europy, np. Benin, Kamerun, Burkina Faso, Kongo.

13 Np. w 2006 r. obejmowata nastepujace kraje: Cypr, Danie, Estonie, Litwe, Lotwe, Malte, Stowacje i Stowenie.
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. ERM2;: zmienna przybiera warto$¢ jeden, gdy kraj ,,partner” nalezy do ERM II, a drugi kraj nie.

*  EMU cummulated,;,: zmienng zdefiniowano jako minimum z liczby lat uczestnictwa w EMU dla
dwéch krajéw czlonkowskich unii monetarnej. Ma ona odzwierciedlaé skutki funkcjonowania
EMU w perspektywie kilku lat (nie jest to zmienna binarna)4.

e EMUO cummulatediﬁ: zmienna zdefiniowana jako liczba lat uczestnictwa w EMU kraju ,spra-
wozdawcy”, gdy nalezy on do EMU, a kraj ,partner” nie jest cztonkiem EMU.

*  EMU_ cummulated’;: zmienng zdefiniowano jako liczbg lat uczestnictwa w EMU kraju ,part-
nera”, gdy ,sprawozdawca” nie jest cztonkiem EMU.

*  Post_communist’,; zmienna binarna, ktéra przyjmuje wartos¢ jeden, gdy kraj nalezal do krajéw
bedacych w strefie wpltywéw Zwigzku Radzieckiego?®.

Przyjecie tak duzej liczby zmiennych zerojedynkowych jest uzasadnione znaczeniem licznych po-
rozumien liberalizujgcych, oddziatujacych na wielko$¢ wymiany towarowej. Porozumienia te sg szcze-
g6lnie liczne w Europie. Poza tym staraliSmy sie uwzgledni¢ znaczenie liberalizacji ogélno§wiatowej,
ktéra dokonala sie pod wpltywem Rundy Urugwajskiej WTO, oraz historie krajow ESW w okresie trans-
formacji gospodarczej. Analiza tak wielu zmiennych byla mozliwa dzieki bardzo rozbudowanej bazie
danych (ponad 80 tys. obserwacji), co zapewnito odpowiednig liczbe stopni swobody. Wiekszo$¢ ana-
lizowanych przez nas zmiennych okazala sie statystycznie istotna, co wskazuje, ze przyjete przez nas
podejscie bylo stuszne.

Estymacje parametr6w modelu przeprowadzono metoda panelowg dla efektéw zmiennych (RE),
statych (FE) i algorytmem Hausmana-Taylora (H-T). Oszacowano liniowy model efektéw nieobserwo-
walnych: y;, = x;f+c; +6, +u;. Wmodelu tym efekt indywidualny c; jest czesto skorelowany ze
zmiennymi obja$niajagcymi zawartymi w x,, Zdefiniujmy aczny btad losowy: v;, =c; *u;,. Gdy efekt
indywidualny ¢; Jest skorelowany ze zmiennymi objasniajacymi, wystapi problem réwnoczesnosci ze

wzgledu na korelacje miedzy x. a v,

ijt @ Vi
przeksztalcenia FE (efektéw statych) lub FD (pierwszych réznic). Przeksztalcenia te eliminujg jednak

Standardowym rozwigzaniem tego problemu jest zastosowanie

z modelu zmienne state w czasie. Istnieje jednak rozwigzanie posrednie — dzielimy zmienne objasnia-
jace na nieskorelowane z c, i skorelowane z ¢, Estymator H-T umozliwia uzyskanie oszacowan wszyst-
kich parametréw takiego modelu. W naszej estymacji zatozylismy, ze efekty czasowe moga by¢ sko-
relowane ze zmiennymi objasniajacymi, i oszacowalismy je, dodajac do modelu odpowiednie zmien-
ne zerojedynkowe.

Decyzja o przynaleznosci do systemu walutowego moze mie¢ zwigzek z nieobserwowalnymi czyn-
nikami wplywajacymi na wielkoé¢ handlu. Przy szacowaniu parametréw modeli zakladalismy wiec,
ze zerojedynkowe zmienne objasniajace zwigzane z przynaleznoscig do ugrupowan walutowych (np.
ERM2, ERM1, Central to EMU, EMU i EMU cummulated) sa traktowane jako zmienne endogeniczne.
Dlatego po analizie wynikéw zdecydowaliémy sig na wykorzystanie metody H-T jako najbardziej wia-
rygodnej, ze wzgledu na mozliwo$¢ wystepowania problemu endogenicznosci gléwnych zmiennych ob-
jasniajacych, zwigzanych z czltonkostwem w unii monetarnej, ERM II czy r6znymi formami powiazania
kurséw walut narodowych z euro, wystepujacymi w niektérych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej.

14 Dla uproszczenia zalozono liniowa posta¢ skamulowanego wptywu cztonkostwa w EMU. Uproszczona forma zaleznosci
zostala dobrana ze wzgledu na niewielka liczbe lat funkcjonowania EMU.

15 Zmienna odzwierciedlajaca odmienng historie krajéw tzw. bloku sowieckiego. Obejmuje ona kraje ESW, ktére nie sa
nsprawozdawcami”.
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Uzyskane wartosci parametréw w ramach powyzszej regresji stuza do sporzadzenia prognozy dla
Polski, dotyczacej potencjalnych skutkéw handlowych przyjecia euro. Prognoza zmiany wielkoéci ob-
rotéw handlowych dla Polski sktada sie z dw6ch elementéw. Po pierwsze, szacujemy skutek stabilizacji
kurs6w wobec euro, korzystajac z danych dla grupy krajéw ESW, ktére powigzaly swoje kursy z eu-
ro. Drugi element szacunku otrzymujemy, badajac wplyw przystepowania do strefy euro. Sklada sie
na niego efekt eliminacji wahan kursowych oraz wplyw zmian instytucjonalnych zwigzanych z przy-
stapieniem do strefy euro. Przy formutowaniu prognozy zmiany efektu instytucjonalnego wykorzystu-
jemy model trendu liniowego. Pozwala to na rozréznienie efektu samego przystapienia do strefy euro
i skaumulowanych efektéw pojawiajacych sig w §rednim okresie (szeséciu lat).

4. Wyniki estymacji parametrow uogélnionego modelu grawitacji

Estymacje przeprowadziliSmy na pelnej prébie dla wartosci eksportu (ponad 82 tys. obserwacji) oraz
warto$ci handlu ogétem (sumy eksportu i importu; ponad 76 tys. obserwacji)l6. Uzyskane wyniki
dla eksportu przedstawiliSmy w tabeli 3. Wyttuszczonym drukiem zaznaczone zostaly najwazniejsze
zmienne z punktu widzenia tego badania, zwigzane z funkcjonowaniem strefy euro. Uwzgledniono tu
réwniez zmienne odpowiadajace za zréznicowane efekty czasowe. Oszacowane parametry towarzysza-
ce zmiennym grawitacyjnym wyprowadzonym z teorii handlu (tzn. PKB, PKB per capita, odleglos¢,
brak granicy morskiej) prawie zawsze sg statystycznie istotne i maja znaki zgodne z teoria.

Zmienne dotyczace wielostronnej polityki handlowej i finansowej sg réwniez istotne i wskazujg
na duzy wplyw liberalizacji handlu w ramach GATT/WTO i OECD na eksport wzajemny krajéw na-
lezacych do tych organizacji. Réwnie duzy jest wplyw europejskich preferencyjnych porozumien han-
dlowych. Oszacowane parametry towarzyszgce zmiennym dotyczacym skutkéw funkcjonowania po-
zaeuropejskich ugrupowan integracyjnych (CER, BAFTA, NAFTA, G3 oraz MENA) okazaly sie sta-
tystycznie nieistotne w naszym badaniu. Z tego tez wzgledu zmienne te zostaly usuniete z modelu
i nie sg uwzglednione w regresji z tabeli 3.

Wsréd ugrupowan europejskich statystycznie istotny i dodatni jest wplyw porozumienia CEFTA
na catos¢ handlu krajéw czlonkowskich. Kraje te stopniowo tworzyly strefe wolnego handlu z wyta-
czeniem artykuléw rolnych, co przyczynito sie do intensyfikacji wzajemnego eksportul”. Kraje CEFTA
najczeéciej zawieraly takze Uklady Europejskie, a potem przystepowaty do UE. Z kolei ugrupowanie
BAFTA nie mialo istotnego wplywu na wielko$¢ wzajemnej wymiany krajéw czlonkowskich. Z tego
wzgledu oszacowany parametr towarzyszacy tej zmiennej zostal pominiety w tabeli 3.

Uklady Europejskie podpisywane przez kraje Europy Srodkowo-Wschodniej z UE zawieraly postanowie-
nia dotyczace tworzenia stref wolnego handlu, z wylaczeniem artykutéw rolnych, i miaty tez znaczny wplyw
na zwigkszenie eksportu tych krajéw. Oprdcz panstw CEFTA Uklady obejmowaty kraje, ktére juz przystapily
do UE, jak r6wniez Chorwacje i Macedonig. Sam fakt przystapienia do Unii Europejskiej (zmienna EU) réw-
niez przyczynil sie do znacznego zdynamizowania eksportu krajéw ESW, co wigzalo sie z usunieciem po-
zostatych barier handlowych, a w szczegdlnoéci z liberalizacjg handlu artykulami rolnymi.

16 Odmienne liczby obserwacji dla eksportu i handlu ogétem wynikajg z faktu, Ze ,,sprawozdawcy” eksportujg prawie do
wszystkich krajéw §wiata, natomiast ,,partnerzy” (réwniez z krajéw rozwijajacych sie) czesto maja ograniczong liczbe
rynkéw zbytu.

17 Szerzej: Cieélik (2007).
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Tabela 3
Wyniki estymacji parametréw modelu dla eksportu, petna préba krajéw. Estymacja metodg Hausmana-Taylora
. ) . Odchylenie .,
Zmienna Wspélczynnik standardowe z Wartos¢ p
Egzogeniczne zmienne objasniajqce zmieniajqce sie w czasie
gdp 1,110 0,024 47,13 0,000
gdp* 0,809 0,021 39,36 0,000
land -0,038 0,032 -1,20 0,230
land* -0,085 0,025 -3,42 0,001
gdp p.c. -0,731 0,030 -24,00 0,000
gdp p.c.* -0,061 0,023 -2,63 0,009
CEFTA 0,166 0,090 1,84 0,066
OECD 0,423 0,035 11,91 0,000
GATT/WTO 0,193 0,016 11,94 0,000
Europe agreement 0,120 0,035 3,43 0,001
Volatility -0,184 0,053 -3,49 0,000
1994 r. 0,069 0,019 3,64 0,000
1995 . 0,061 0,020 3,11 0,002
1996 . 0,016 0,019 0,82 0,412
1997 1. 0,083 0,019 4,29 0,000
1998 r. 0,083 0,019 4,29 0,000
1999 r. -0,024 0,020 -1,18 0,238
2000 r. 0,000 0,020 0,02 0,984
2001 r. 0,040 0,021 1,92 0,054
2002 . 0,027 0,021 1,24 0,213
2003 1. 0,019 0,024 0,78 0,435
2004 1. -0,001 0,027 -0,05 0,959
2005 1. 0,060 0,029 2,09 0,037
2006 r. 0,025 0,031 0,80 0,426
Endogeniczne zmienne objasniajgce zmieniajgce sie w czasie
EU 0,332 0,044 7,50 0,000
EUO0 0,227 0,020 11,08 0,000
EUO* 0,091 0,040 2,28 0,022
EEPEMU 0,125 0,044 2,87 0,004
CEPEMU 0,274 0,061 4,45 0,000
EMU 0,129 0,075 1,72 0,086
EMUO 0,016 0,024 0,66 0,508
EMUO* 0,215 0,043 4,95 0,000
EMU cummulated -0,018 0,013 -1,42 0,154
EMUO cummulated -0,016 0,004 -3,87 0,000
EMUO cummulated* -0,003 0,008 -0,37 0,709
ERM2 0,047 0,138 0,34 0,734
ERM20 0,018 0,026 0,68 0,497
ERM20* 0,097 0,048 2,03 0,042
Egzogeniczne zmienne objasniajqgce stale w czasie
dist -1,427 0,047 -30,66 0,000
Col45 1,780 0,286 6,22 0,000
Central Europe -1,854 0,097 -19,18 0,000
Central Europe* -0,044 0,126 -0,35 0,728
Land locked 0,315 0,096 3,27 0,001
Land locked* -0,838 0,088 -9,50 0,000
Stala -19,168 0,769 -24,91 0,000
O, 2,945
O, 0,923
p 0,911
Liczba obserwacji 82 137
Liczba par krajow 7277

Uwaga: estymacja metodg Hausmana-Taylora.
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Nalezy tez zauwazy¢, ze funkcjonowanie Unii Europejskiej generowato dodatkowy popyt na im-
port z krajéw trzecich oraz eksport do tych krajow (o czym §wiadcza dodatnie i statystycznie istotne
parametry przy zmiennych EUO oraz EU0*). Mozna to interpretowaé jako efekty tzw. pozytywnej mo-
dyfikacji handlu w przeciwienstwie do negatywnych skutkéw przesuniecia strumieni handlowych.
Oprécz tego mozna zauwazy¢, ze kraje Europy Srodkowo-Wschodniej eksportujg ponizej swoich moz-
liwosci, o czym $wiadczy ujemny parametr towarzyszacy zmiennej Central Europe. Wydaje sig wiec, Ze
pomimo szybkiej transformacji historia gospodarek nierynkowych, centralnie sterowanych nadal ma
negatywny wplyw na wielkoé¢ handlu krajéw ESW.

Wsréd zmiennych o charakterze monetarnym istotna okazata sie Central to EMU - odzwierciedla-
jaca decyzje krajéw ESW o powiazaniu kursu swej waluty z euro. Decyzje takg podjely niektére kraje
ESW: Bulgaria, Estonia, Litwa, Lotwa, Slowacja oraz Stowenia. Warto$¢ oszacowanego parametru to-
warzyszacego tej zmiennej okazala sig statystycznie istotna i miata dodatni znak (wysoka warto$¢ osza-
cowanego parametru: 27% dla eksportu). Mozna to interpretowa¢ w ten sposéb, ze zobowigzanie sig
rzadu (banku centralnego) do stabilizacji kursu walutowego dzigki stabilizacji cen krajowych w eks-
porcie i imporcie zwigksza pewnos¢ dziatania przedsigbiorc6w oraz stymuluje rozwéj eksportu.

Zmienna ERM2 okazala sie statystycznie nieistotna, prawdopodobnie ze wzgledu na niewielkg
liczbe obserwacji. Moze by¢ to zwiazane z relatywnie szerokim pasmem dopuszczalnych wahan kur-
sowych, poczawszy od 1993 r., ktére ograniczalo rzeczywiste znaczenie ekonomiczne zreformowanego
po kryzysach Europejskiego Systemu Walutowego.

Inng zmienng wazng z punktu widzenia akcesji do strefy euro byta Volatility, mierzaca znaczenie
wahan kursowych. Oszacowany parametr towarzyszacy tej zmiennej jest statystycznie istotny i ma
ujemny znak, co oznacza, ze redukcja wahan kursowych zwigzana z przystapieniem do strefy euro,
prowadzi do zwiekszenia eksportu. Jest to zgodne z wieloma wcze$niejszymi badaniami, sugerujacymi
negatywny wplyw wahan kursowych na wymiang handlowa.

Gléwny estymator zmiennej EMU (opisujacy sytuacje, w ktérej oba kraje przyjely euro) jest sta-
tystycznie istotny i ma dodatni znak (0,1289). Udzial w strefie euro znacznie zwieksza zatem poziom
eksportu (i handlu) wewnatrz strefy euro. Trzeba réwniez zauwazy¢, ze statystycznie istotna i dodatnia
okazatla sie zmienna EMUO0* (0,2145), opisujaca sytuacje, w ktérej kraj eksportujacy nie nalezy do strefy
euro, a odbiorca jest czlonkiem strefy euro. Oznacza to, ze kraje strefy euro znacznie zwiekszaja swdj
import z panstw trzecich (reszty $wiata). Innymi stowy okazuje sig, ze oprécz czlonkostwa w Unii Eu-
ropejskiej dodatkowo uczestnictwo w strefie euro zwieksza efekt pozytywnej modyfikacji handlu. Na
podobne zjawisko wskazywano réwniez w cytowanym wcze$niej badaniu Belke i Spies (2008).

W odréznieniu od oszacowan parametru towarzyszacego zmiennej EUO estymator zmiennej EMUO,
oznaczajacej, ze kraj ,sprawozdawca” jest w strefie euro, a partner poza nig okazal sie statystycznie
istotny, ale ujemny (-0,0164). Mozna to interpretowaé w ten sposéb, ze udziat kraju w EMU zmniej-
sza jego eksport do krajow trzecich (poza strefg euro). Mozna zatem sadzi¢, ze funkcjonowanie strefy
euro z jednej strony stymuluje handel wzajemny cztonkéw unii monetarnej i import z reszty $wiata,
ale z drugiej strony ogranicza eksport czlonkéw EMU do panstw trzecich. Powstaje wiec efekt wzgled-
nego ,wewnetrznego rozwoju i wzglednego zamykania sig eksportu”, przy znacznej otwarto$ci na im-
port. W kategoriach handlowych mozna to interpretowacé jako efekt kreacji handlu wewnetrznego i ze-
wnetrznej ekspansji handlu.

Trzeba podkresli¢, ze parametr przy zmiennej EMU cummulated (gdy oba kraje nalezg do strefy eu-
ro) jest ujemny, co oznacza, ze z czasem stopniowo wygasa pozytywny efekt handlowy przystapienia
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Tabela 4
Wyniki estymacji parametréw modelu dla catoéci handlu, pelna proba krajéw. Estymacja metodq Hausmana-Taylora
Zmienna Wspélczynnik sgtzlcdha};lggxe z Wartos¢ p
Egzogeniczne zmienne objasniajgce zmieniajace sie w czasie
gdp 0,969 0,029 33,18 0,000
gdp* 0,655 0,024 26,83 0,000
land -0,017 0,031 -0,56 0,577
land* -0,040 0,024 -1,65 0,099
gdp p.c. -0,419 0,032 -13,01 0,000
gdp p.c.* 0,036 0,026 1,40 0,162
CEFTA 0,203 0,066 3,10 0,002
OECD 0,414 0,026 15,75 0,000
GATT/WTO 0,216 0,012 17,57 0,000
Europe agreement 0,116 0,026 4,53 0,000
Volatility -0,089 0,041 -2,19 0,029
1994 r. 0,048 0,014 3,35 0,001
1995 1. 0,030 0,015 2,05 0,041
1996 1. 0,010 0,015 0,70 0,484
1997 1. 0,061 0,015 4,09 0,000
1998 1. 0,086 0,015 5,77 0,000
1999 r. 0,006 0,016 0,39 0,697
2000r. 0,057 0,016 3,61 0,000
2001 . 0,092 0,016 5,67 0,000
2002 r. 0,066 0,017 3,91 0,000
2003 r. 0,056 0,019 2,97 0,003
2004 r. 0,042 0,021 1,96 0,050
2005 . 0,079 0,023 3,43 0,001
2006 r. 0,080 0,025 3,20 0,001
Endogeniczne zmienne objasniajgce zmieniajgce sie w czasie
EU 0,225 0,032 6,98 0,000
EUO 0,049 0,016 3,14 0,002
EUO* 0,133 0,029 4,60 0,000
EEPEMU -0,068 0,033 -2,08 0,038
CEPEMU 0,200 0,045 4,49 0,000
EMU 0,106 0,054 1,95 0,052
EMUO 0,056 0,018 3,15 0,002
EMUO* 0,123 0,031 3,91 0,000
EMU cummulated -0,020 0,009 -2,16 0,031
EMUO cummulated -0,027 0,003 -8,59 0,000
EMUO cummulated* 0,004 0,006 0,65 0,518
ERM2 -0,032 0,100 -0,32 0,747
ERM20 -0,076 0,020 -3,78 0,000
ERM20* 0,051 0,035 1,47 0,142
Egzogeniczne zmienne objasniajgce stale w czasie
dist -1,282 0,058 -22,23 0,000
Col45 1,709 0,357 4,79 0,000
Central Europe -1.095 0,111 -9,89 0,000
Central Europe* -0,026 0,156 -0,16 0,869
Land locked -0,076 0,124 -0,61 0,541
Land locked* -0,871 0,111 -7,82 0,000
Stata -15,839 0,885 -17.91 0,000
g, 3,711
o, 0,672
P 0,968
Liczba obserwacji 76 786
Liczba par krajow 7 046

Uwaga: estymacja metodg Hausmana-Taylora.
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do EMU. Zjawisko to znajdzie odzwierciedlenie w przeprowadzonej przez nas prognozie skutkéw han-
dlowych przystapienia Polski do strefy euro, zamieszczonej w tabeli 5.

Wyniki estymacji dla catosci handlu (suma eksportu i importu) zostaly zamieszczone w tabeli 4.
Wyniki te sa bardzo podobne do wynikéw uzyskanych wczesniej dla eksportu. Podobnie jak poprzed-
nio, zmienne grawitacyjne, wyprowadzone z teorii handlu sg statystycznie istotne i maja oczekiwane
znaki. Réwniez estymatory zmiennych opisujacych skutki porozumieni o wielostronnej liberalizacji
handlu sg zawsze istotne i maja dodatnie znaki (GATT/WTO, OECD). Réwniez oszacowania parame-
trow towarzyszacych zmiennym odzwierciedlajacym udzial w ugrupowaniach regionalnych sg sta-
tystycznie istotne i majg wysokie dodatnie wartosci.

Podobnie jak w przypadku eksportu zmienna Central to EMU okazala sig statystycznie istotna z do-
datnim znakiem, ale warto$¢ oszacowanego parametru jest nieco nizsza niz w przypadku oszacowan uzy-
skanych dla eksportu. Gwarancje stabilizacji kursu walutowego stymulujg rozw6j nie tylko eksportu, ale
réwniez caloéci handlu. Oszacowane parametry towarzyszace zmiennym ERM2, prawdopodobnie z tych
samych wzgledéw co w przypadku eksportu, réwniez okazaly sig nieistotne statystycznie.

Parametr towarzyszacy zmiennej Volatility, mierzacej znaczenie wahan kursowych, ma oczekiwany
ujemny znak. Zmienna ta jest statystycznie istotna, co oznacza, ze redukcja wahan kursowych zwiek-
sza takze rozmiary catkowitej wymiany handlowe;j!8. Réwniez bardzo wazny estymator zmiennej EMU
jest statystycznie istotny i ma oczekiwany, dodatni znak (0,1059). Podobnie jak w przypadku osza-
cowan eksportu estymatory obu zmiennych EMUO i EMUO* sa statystycznie istotne i dodatnie. Uzy-
skane przez nas wyniki pokazujg zatem, ze funkcjonowanie EMU pobudza handel strefy euro z resz-
ta $wiata, ale w wiekszym stopniu import z panhstw trzecich niz eksport do nich, poniewaz wartoéc¢
estymatora EMUO* jest wigksza niz EMUOQ. Podobnie jak w przypadku szacunku eksportu estymator
zmiennej EMU cummulated dla catosci handlu jest ujemny i istotny statystycznie, co réwniez ozna-
cza, ze z czasem pozytywny efekt handlowy wprowadzenia wspélnej waluty stopniowo wygasa. Zja-
wiska te znajduja odzwierciedlenie w opracowanej przez nas prognozie handlowych skutkéw wpro-
wadzenia euro w Polsce. Prognozy uzyskane dla eksportu oraz calosci polskiego handlu zagranicznego
oméwione zostaly w kolejnej czesdci artykutu.

5. Prognoza skutkéw handlowych wprowadzenia euro dla Polski

Przed omoéwieniem naszej prognozy dotyczacej zmiany wielkosci eksportu w wyniku wejscia Polski
do strefy euro warto réwniez przypomnie¢ silny wplyw powiazania kurséw krajow ESW z euro (wy-
soka warto$¢ oszacowanego parametru Central to EMU i jego statystyczna istotnoéc). Wedtug naszych
oszacowan samo zobowiazanie kraju do stabilizacji kursu, np. po przystapieniu do ERM II, moze sil-
nie zwigkszy¢ warto$¢ polskiego eksportu (o0 31%).

Innego rodzaju prognozy mozna sformutowaé, zakladajac, ze Polska powtérzy Sciezke rozwoju
handlu krajéw zaltozycieli strefy euro. Przyjeto tutaj takie wlasnie oczywiste zalozenie. Tego rodzaju
prognoza zmiany wielkosci handlu zostata otrzymana ze wzoru:

T =
‘ 7.

T - exp(_ IBVa/atility VOlanhlyPolska + IBEMU + BEMUﬁcummulatedt)
0

18 Nalezy doda¢, ze oszacowania parametréw modelu dla importu doprowadzity do uzyskania przez nas statystycznie
istotnych wynikéw wiekszosci zmiennych z wyjatkiem tych dotyczacych czlonkostwa w unii walutowe;j.
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gdzie:
T, iT,~ handel tuz przed przystapieniem i f lat po przystapieniu do strefy euro,
Brotaiinys Best s Berv commutared — 05Z2COWaNIa parametréw uzyskane dla odpowiednich zmiennych
w regresji,

Volatility , . — zmienno$¢ kursu w Polsce dla ostatniej obserwacji w prébie.

W przypadku prognoz wplywu akcesji na eksport do krajéw spoza strefy euro zastosowano wzor:

T ~
[

T - eXp(ﬂEMUO + ﬁEMUOicummulatedl)
0

a do szacowania wplywu akcesji na import z krajéw spoza strefy euro wykorzystano wzoér:

% = exp(BEMUO* + IBEMUoicummulated*t )
0

Zauwazmy, ze w tym przypadku nie brano pod uwage wplywu akcesji do strefy euro na redukcje wa-
han kursu migdzy waluta krajowa a zagraniczng, co prawdopodobnie nastapi w przypadku zlotéwki.

Wyniki prognozy zmian wielkosci eksportu dla Polski zwigzane z przystapieniem do strefy euro
zostaly przedstawione w tabeli 5, a dla catosci handlu w tabeli 6. Z prognoz tych wynika, ze przysta-
pienie Polski do strefy euro, poprzez eliminacjg wahan kursowych bedzie stymulowato polski eksport.
Przy tworzeniu prognozy dla Polski wzieliSmy pod uwage zakres zmiennosci wahan kursu euro z ostat-
niej obserwacji z préby (2006 r.) i przyjeliémy, ze po przystagpieniu Polski do strefy euro zmiennoé¢ ta
zupelnie zaniknie. Jak sig okazuje, efekt ten jest jednak dla Polski stosunkowo nieduzy, ze wzgledu na
niska warto§¢ oszacowanego parametru.

Z kolei instytucjonalny wplyw przystapienia Polski do EMU na eksport do innych krajéw czlon-
kowskich jest dodatni, ale efekt skumulowany czltonkostwa w EMU jest ujemny, co oznacza, ze po-
zytywny efekt cztonkostwa bedzie z czasem wygasaé. Prognozowane przez nas zmiany eksportu czton-
kéw unii walutowej do innych krajéw strefy euro w pierwszych szeéciu latach czlonkostwa sg wiec na-
stepujace: +12,6%; +10,6%; +8,6%; +6,6%; +4,7% ; 2,8% (por. tabela 5), w stosunku do scenariusza
bazowego, bez akcesji Polski do strefy euro.

Z naszych wczesniejszych oszacowan wynika, ze eksport cztonkéw EMU do krajéw spoza strefy
euro (zmienna EMUO) moze sig stopniowo zmniejszaé, przy wzro$cie importu z tych krajéw (zmienna

Tabela 5
Prognoza zmian wielkosci eksportu dla Polski, pelna préba krajow

Eksport Eksport Import
do krajow  Odchylenie do krajow  Odchylenie z krajow Odchylenie
nalezacych standardowe spoza strefy standardowe spoza strefy standardowe

do strefy euro euro euro
Rok 1 12,611 7,484 -0,064 2,095 23,578 4,693
Rok 2 10,567 6,547 -1,694 1,824 23,223 4,138
Rok 3 8,560 5,873 -3,297 1,632 22,868 3,751
Rok 4 6,590 5,515 -4,874 1,539 22,515 3,583
Rok 5 4,655 5,497 -6,426 1,551 22,162 3,660

Rok 6 2,756 5,787 -7,952 1,656 21,811 3,964
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Tabela 6
Prognoza zmian wielkosci calego handlu dla Polski, pelna préba krajéw
Handel ogélem . Handel ogélem .
shogaminalezacymi UGN okmiamisposa RO

Rok 1 9,393 5,267 2,926 1,604
Rok 2 7,216 4,601 0,163 1,380
Rok 3 5,083 4,122 -2,525 1,221
Rok 4 2,992 3,866 -5,141 1,138
Rok 5 0,943 3,847 -7,687 1,135
Rok 6 -1,065 4,043 -10,165 1,200

EMU0*). W przypadku Polski oznaczatoby to dalsza koncentracje obrotéw handlowych naszego pan-
stwa z krajami nalezacymi do UE (strefy euro).

Wyniki naszej prognozy zmian wielkosci calego handlu Polski zwigzanych z przystapieniem do stre-
fy euro zostaly zamieszczone w tabeli 6. Wyniki te sa bardzo podobne do tych, ktdre otrzymalismy dla eks-
portu, chociaz sita oddzialywania poszczegélnych zmiennych objasniajacych jest nieco mniejsza.

Podobnie jak w przypadku eksportu zobowigzanie sig do stabilizacji kursu moze réwniez
zwiekszy¢ warto$¢ catego polskiego handlu (o okoto 20%). Z kolei przystapienie do strefy euro
dzieki eliminacji wahan kursowych bedzie dalej stymulowalo polski handel, chociaz w stosunko-
wo niewielkim stopniu.

W przypadku caloéci obrotéw handlowych Polski efekt instytucjonalny przystapienia do EMU jest
réwniez dodatni, a skumulowany efekt czlonkostwa w EMU jest nieznacznie ujemny, co oznacza, ze
pozytywny efekt cztonkostwa z czasem wygasa. Prognozowane przez nas zmiany w handlu z innymi
krajami strefy euro w pierwszych szesciu latach sg wiec nastepujace: +9,4%; +7,2%; +5,1%; +3,0%;
+ 0,095%, -1,1%, w stosunku do scenariusza bazowego zakladajacego brak akcesji Polski do strefy eu-
ro. Podobnie jak w przypadku eksportu handel z krajami spoza strefy euro (zmienna emu) moze stop-
niowo sig zmniejszac, przy wzroscie obrotéw z krajami trzecimi spoza strefy (zmienna part emu). Si-
ta tych efektéw jest jednak znacznie mniejsza w por6wnaniu ze wzrostem handlu wzajemnego czton-
kow strefy euro.

6. Stabilnos$¢ otrzymanych wynikéw

W celu zbadania odpornosci uzyskanych przez nas wynikéw na dobér panstw w prébie przeprowadzi-
liSmy oddzielne estymacje dla tych samych lat, krajéw i zmiennych, ale z wykluczeniem krajéw Eu-
ropy Srodkowo-Wschodniej (jako ,sprawozdawcéw”). Panstwa ESW wstepuja natomiast jako partnerzy
handlowi innych panstw UE i pozostalych panstw OECD, co pozwala na oszacowanie estymatoréw
wigkszosci gtéwnych zmiennych. Znacznie ograniczylo to jednak liczbe obserwacji — do okolo 56 ty-
siecy. Pelne wyniki otrzymanych szacunkéw sg zawarte w Raporcie na temat pelnego uczestnictwa Rze-
czypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gospodarczej i Walutowej.

Pomimo tego ograniczenia wyniki otrzymane dla zmniejszonej préby, nieuwzgledniajacej krajéw
Europy Srodkowo-Wschodniej w roli ,,sprawozdawcow”, sa dosé podobne do tych, ktére zostaly uzy-
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Tabela 7
Por6wnanie wynikéw obu prognoz dla Polski na podstawie petnej préby i ograniczonej (bez krajéw Europy
Srodkowo-Wschodniej)

Eksport Calosé¢ handlu
pelna préba bez ESW pelna préba bez ESW
Stabilizacja kursu walutowego 31,493 29,224 22,196 29,224
Zmienno$¢ (volatility) 0,810 1,422 0,392 1,422
Rok 1 12,611 10,313 9,393 7,543
Rok 2 10,567 9,136 7,216 6,101
Rok 3 8,560 7,972 5,083 4,679
Rok 4 6,590 6,820 2,992 3,276
Rok 5 4,655 5,681 0,943 1,892
Rok 6 2,756 4,553 -1,065 0,527

Uwaga: pierwszy wiersz tabeli podaje warto$¢ estymatora zmiennej Central to EMU opisujacej skutki stabilizacji kurséw
walutowych niektérych krajéw ESW w stosunku do euro. Nie jest to jednak warto$cig prognozy, ale oszacowaniem skut-
koéw ex post dla krajow, ktére usztywnity kurs swojej waluty wzgledem euro.

skane dla pelnej préby. Mozna zatem wnioskowaé, ze otrzymane wyniki sg stabilne, chociaz wartosci
prognoz dla mniejszej préby sa zazwyczaj nieco nizsze. Wyjatkiem sg estymatory zmiennej opisujace;j
wahania kursowe — ich wartoéci bezwzgledne sg wyzsze dla ograniczonej préby.

Réwniez skumulowany efekt negatywny przystapienia do EMU jest mniejszy (nieistotny w przy-
padku eksportu), co powoduje, ze nawet w széstym roku prognoza eksportu i catosci handlu Polski
jest nieco wieksza. Por6wnanie obu prognoz dla naszego kraju, dla pelnej i zmniejszonej préby po-
kazano w tabeli 7. Z zestawienia tego wynika wyraznie, Ze jesli nawet pominiemy kraje ESW, to sta-
bilizacja polskiej waluty wobec euro oraz zmniejszenie wahan kursowych stymulujg zar6wno eksport,
jak i calo$¢ obrotéw handlowych. Skutki instytucjonalne przystgpienia do strefy euro sa nieco mniej-
sze w pierwszym roku zaréwno dla eksportu (10,3% w poréwnaniu z 12,6%), jak i dla calosci handlu
(7,5% wobec 9,4%) naszego kraju. Laczny pozytywny efekt przystepowania do strefy euro nie zanika
nawet w sz6stym roku prognozy ze wzgledu na dodatni wptyw stabilizacji kursowe;.

7. Podsumowanie i rekomendacje

W przeprowadzonej przez nas analizie i prognozie prébowano rozrézni¢ krétkookresowe efekty eko-
nomiczne, wynikajace z powigzania kurséw walutowych z euro, co stanowi ekwiwalent przystapienia
do ERM II oraz $rednio- i dlugookresowe efekty stabilizacji wahan kursowych w wyniku przystapienia
do EMU oraz uczestnictwa w strefie euro w dtugim okresie (zmienna emu cumulated).

Z naszych prognoz wynika, podobnie jak w niektérych innych badaniach, ze efekt ekspansji han-
dlu moze wystgpi¢ juz po ogloszeniu decyzji o przystapieniu do strefy euro i podjeciu zobowigzania
do stabilizacji kursu walutowego. Ponadto przystapienie do strefy euro powinno przyczynic sie do dal-
szego zwiekszenia polskiego handlu, a w szczeg6lnosci eksportu do innych krajéw strefy euro, cho-
ciaz mozna oczekiwag¢, ze ten pozytywny efekt ekspansji wymiany bedzie stopniowo wygasal. Mozna
réwniez sadzi¢, ze funkcjonowanie strefy euro stymuluje import z reszty $wiata, ale tez powoduje kon-
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centracje eksportu na krajach nalezacych do strefy euro. Mozna to interpretowaé jako skutek kreacji
handlu wewnetrznego i zewnetrznej ekspansji handlu.

Uzyskane szacunki i prognoza wskazujg, ze przystapienie Polski do strefy euro powinno przyczyni¢
sie do znacznego zwigkszenia obrotéw handlowych naszego kraju, a poprzez to — zgodnie ze standardowa
teorig handlu — zwiekszy¢ poziom migdzynarodowej specjalizacji produkeji oraz dobrobytu narodowego
(i PKB). Bedzie to wymagac¢ spelnienia kryteriéw konwergencji (facznie z poziomem deficytu budzetowego
i celem inflacyjnym) oraz stabilizacji kursu walutowego po przystapieniu do ERM II.

Nalezy réwniez zauwazy¢, ze warunkiem koniecznym uzyskania przyrostu handlu jest przyjecie wia-
sciwego poziomu kursu réwnowagi w momencie stabilizacji ztotego wobec euro. Kurs réwnowagi fun-
damentalnej (FEER)!® powinien zapewni¢ réwnoczesng réwnowagg zewngirzng i wewnetrzna. Ta pierw-
sza oznacza réwnowage bilansu obrotéw biezacych na optymalnym poziomie, z uwzglednieniem salda
transferéw i dochodéw w $rednim okresie oraz odpowiedniego poziomu wyptacalnosci kraju. Z kolei réw-
nowaga wewnetrzna jest interpretowana jako zerowa luka popytowa na rynku wewnetrznym.

Szacunki FEER zlotego przeprowadzone przez Rubaszka (2008) dla NBP wskazuja np., ze w 2001 r.
kurs zlotego ksztattowat sie na przewartoSciowanym poziomie, a w latach 2003-2004 zloty byt niedowar-
toSciowany. W I kwartale 2008 r. zloty byl natomiast bardzo blisko poziomu kursu r6wnowagi fundamen-
talnej (okolo 2% przewartoSciowania). Wyrazna deprecjacja zlotego w ostatnim kwartale 2008 r. oznacza
silne niedowartoSciowanie naszej waluty w tym okresie. To z kolei zwigksza oplacalnoéé¢ cenowg eksportu
i zmniejsza konkurencyjnos¢ débr pochodzacych z importu, dzigki czemu powinno pozytywnie oddziaty-
wacé na saldo bilansu obrotéw biezacych Polski. Z drugiej strony przewidywany spadek popytu ze strony
gltéwnych importeréw unijnych w 2009 r. moze pogarszaé eksport netto naszego kraju. Ze wzgledu na oba
zjawiska wydaje sie, ze rynkowy kurs walutowy zapewnia réwnowageg dtugookresowg bilansu obrotéw bie-
zacych, a jego poziom nie powinien ogranicza¢ potencjalnych korzysci z przystapienia do strefy euro. Za-
gadnienie oszacowania poziomu kursu réwnowagi wykracza jednak poza zakres tego artykutu2.

Nalezy dodatkowo zaznaczy¢, ze sformulowane przez nas prognozy opierajg sie na zalozeniu,
ze kraje obecnie przystepujace do unii monetarnej uzyskaja korzysci z akcesji podobne do tych, ktére
uzyskali zatozyciele EMU. Zalozenie to nie jest oczywiste, poniewaz sytuacja kraju przystepujacego do
istniejacej unii walutowej jest inna niz kraju, ktory staje sie cztonkiem nowo powstatej unii. W szcze-
g6lnosci na korzysci kraju wstepujacego do unii moga oddzialywaé efekty zwigzane z przesunieciem
handlu, ktére wystapily juz po powstaniu unii walutowej, ale przed przystgpieniem analizowanego
kraju?l. Niestety przeprowadzenie analizy takich efektéw jest w chwili obecnej niemozliwe, poniewaz
jedynymi krajami Europy Srodkowo-Wschodniej, ktére wstapily do EMU w kilka lat po jej powstaniu,
sg Stowenia i Stowacja.

19 FEER: Fundamental Equilibrium Exchange Rate.

20 W modelach grawitacyjnych analizuje si¢ determinanty i zmiany strumieni handlu, przyjmujac implicite, ze nie na-
stepujg powazne zakl6cenia réwnowagi bilansu obrotéw biezacych.

21 Dodatkowo, na zmiany wielkosci handlu moze wptywac faza cyklu koniunkturalnego.
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Podziekowania

Artykut powstal na podstawie projektu badawczego przygotowanego w ramach wspélpracy z NBP
nad Raportem na temat pelnego uczestnictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie Unii Gos-
podarczej i Walutowej. Autorzy wyrazaja podziekowanie NBP za umozliwienie wykorzystania
czeéci Raportu do publikacji, a takze dziekujg dwém anonimowym recenzentom za wszystkie
uwagi oraz sugestie dotyczace wczesniejszej wersji tego artykutu.

Forecast of trade effects of joining the European Monetary Union
for Poland under a generalized gravity model

Abstract

The article analyzes the trade effects of Poland joining the euro area under a generalized gravity
model. For the estimation panel data were used from 1993-2006 concerning the present members
of the euro area and almost 100 other countries trading with euro area countries (the whole list of
analyzed countries was included in NBP (2009)). The forecast of changes in the volume of trade for
Poland consists of two elements. First, the authors estimate the effect of exchange rate stabilization
against the euro, making use of data for the group of Central and Eastern European countries which
pegged their currency to the euro. The second component of the forecast is based on the analysis of
the impact of joining the euro area. It involves the elimination of exchange rate fluctuations effect and
the impact of institutional changes related to joining the euro area.

The results suggest that just after joining the euro area, Polish exports will increase by ca. 129%,
but the effect will gradually dissipate

Keywords: international trade, generalized gravity model, euro area, Poland, ex ante forecast



