Nationalekonomiska institutionen
EKONOMIHOGSKOLAN VID
LUNDS UNIVERSITET

Ar WAMZ ett optimalt

valutaomrade?

Forfattare:

Charlotta Meuller, Sofia Svensson
Nationalekonomiska institutionen
Lunds Universitet
Oktober 2004

Kandidatuppsats

Handledare: Yves Bourdet



Sammanfattning

Malet fér den vastafrikanska monetéara zonen (WAMZ), som bildats mellan
landerna Gambia, Ghana, Guinea, Nigeria och Sierra Leone, ar att ar
2006 inféora en gemensam valuta samt att inrdtta en gemensam
centralbank. | denna uppsats undersdks om den monetara unionen kan
tankas bli optimal med avseende pa de kriterier som harstammar fran
teorin om det optimala valutaomradet samt huruvida medlemslanderna
inom unionen WAMZ uppfyller de konvergenskriterier som utarbetats for
att underlatta inférandet av en gemensam valuta. For att undersdka detta
applicerar vi teorin om det optimala valutaomradet pd WAMZ:s
medlemslander samt analyserar den statistik som knyter an till

konvergenskriterierna.

Det har visat sig att landerna ar langt ifran att uppfylla bade de kriterier
som aterfinns inom teorin om det optimala valutaomradet samt de
uppsatta konvergenskriterier som utarbetats for WAMZ. Detta beror
framforallt pa en Iag grad av likhet mellan landerna samt ekonomisk och
politisk instabilitet i flertalet WAMZ-lander. Unionens férmaga att bilda ett
val fungerande valutaomrade ifragasatts darfor. Det senast satta datumet
for inforandet av valutan, juli 2006, anses aven i manga avseenden vara

orealistiskt.

Nyckelord: valutaunion, optimalt valutaomrade, WAMZ, ECOWAS,

konvergenskriterier.
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1. Inledning

Overenskommelsen mellan de fem Vastafrikanska landerna Gambia,
Ghana, Guinea, Nigeria och Sierra Leone om att bilda den monetara
unionen WAMZ (West African Monetary zone) skrevs under i april 2000.
Malet med fordraget var att ar 2003 inféra en gemensam valuta for de fem
landerna for att tva ar senare, i juli 2005, g& samman med de Ovriga
vastafrikanska landerna och bilda den monetara unionen ECOWAS (The
Economic Community of West African States)’. Férdraget fran &r 2000
inkluderar ett flertal konvergenskriterier som utarbetats i1 syfte att
underlatta inférandet av den gemensamma valutan. Pa grund av
landernas oférmaga att uppna dessa kriterier har datumet for bildandet av
WAMZ flyttats fram till ar 2006.

Viktigt att ta hansyn till vid bildandet av en monetér union ar de kostnader
och fordelar som uppkommer i samband med bildandet av en monetar
union samt de forutsattningar som kravs for att uppna ett fordelaktigt
samarbete. Detta aterfinns i teorin om det optimala valutaomradet i form
av olika kriterier, som sager att unionen ar optimal da den okar valfarden
for de lander som infor en gemensam valuta. Viktigt att ta hansyn till ar
naturligtvis inte bara ekonomiska aspekter utan aven det politiska lage

som rader i de berdrda landerna.

! Benin, Burkina Faso, Cote dlvoire, Guinea-Bissau, Mali, Niger, Senegal och Togo samt
Nigeria, Ghana, Gambia, Sierra Leone, Cape Verde, Liberia och Guinea



1.1 Syfte

Syftet med uppsatsen ar att med hjalp av befintlig teori och empiri beskriva
och analysera det monetara samarbetet mellan de fem Vastafrikanska
landerna, Gambia, Ghana, Guinea, Nigeria samt Sierra Leone. Fragor

som vi i denna uppsats onskar besvara ar:

e o0om en monetar union mellan de fem Vasafrikanska landerna kan
antas vara optimal, det vill sadga om de besitter de kriterium som
lagger grunden for teorin om det optimala valutaomradet.

¢ om WAMZ:s tilltankta medlemslander uppfyller de kriterier som
satts upp i syfte att underlatta for bildandet av den monetéara

unionen.

1.2 Avgransning

Tanken bakom bildandet av WAMZ é&r att denna ska fungera som ett
forstadium till den monetara unionen ECOWAS. Unionen ska komma att
omfatta alla WAMZ:s medlemslander samt landerna i den redan
existerande vastafrikanska monetara unionen WAEMU (West African
Economic Monetary Union). Landernas huvudsakliga och slutgiltiga mal ar
med andra ord inte bildandet ave WAMZ utan uppkomsten av den
monetara unionen ECOWAS. Att aven inkludera ECOWAS i var uppsats
vore emellertid alltfor omfattande, varfor vi har valt att begransa oss till en

beskrivning och analys av endast WAMZ.

Uppsatsen fokuserar endast pa WAMZ-omradet som helhet och ser inte
pa varje enskilt land. Vi kan darfor inte avgora varje WAMZ- lands

mojlighet att tjana pa ett monetart samarbete.



Vi har aven valt att begransa oss i valet av teori och anpassat den till de
lander som ingar var uppsats. Det medfor att vi bland annat uteslutit
kriterier sdsom exempelvis det angaende finansiella marknader, da denna
vanligtvis inte ar sarskilt utvecklad i U-lander och darfor inte passar i var

analys.

| fraga om aktuella artal har vi valt de artal vi anser relevanta for

uppsatsen. Aven tillgangen till data har till viss man styrt vart val.

| var uppsats har vi valt att i empirin exkludera Liberia, da de annu inte har
skrivit under det avtal som rér medlemskapet i WAMZ vilket gor att vi
tolkar det som att de inte ar med i det monetéra samarbetet.

1.3 Metod

For majligheten att avgora om WAMZ ar ett optimalt valutaomrade har vi
anvant oss av den teori som vi anser vara mest vasentlig for var analys.
Darefter har vi tagit fram statistik for respektive land och utifran denna
analyserat vilka forutsattningar som féreligger for unionen att bilda ett
optimalt valutaomrade. Ett par korrelationstest har aven utforst, dar den
ena jamfor korrelationen mellan landernas handelsbalansutveckling och
det andra korrelationen mellan landernas BNP-utveckling. Vi har aven
undersokt hur val landerna uppfyller de konvergenskriterier som satts upp

for att mojliggora det monetéra samarbetet.



1.4 Disposition

Uppsatsen bestar av sammanlagt sex kapitel. | kapitel 2 redogor vi for den
bakomliggande teorin om det optimala valutaomradet. Vi bdrjar med att
definiera vad ett valutaomrade &r och vad som krévs for att bilda en sadan
union. | avsnitten 2.1.1 och 2.1.2 redogor vi for de olika integrationssteg
som de flesta unioner gar igenom innan det slutgiltiga steget med en
gemensam valuta uppnas. Darefter definieras det optimala valutaomradet
och sedan delas den teorin in i ett traditionsenligt synsatt och synsattet om
kostnader och fordelar. Kapitel 3 ger en bakgrund till WAMZ:s historia. Har
beskrivs nar och hur WAMZ bildades samt syftet med unionen. Kapitlet
avslutas med en beskrivning av de institutioner som har bildats for att
underlatta integrationsprocessen for unionen. | kapitel 4, som kallas
WAMZ och teorin om det optimala valutaomradet, analyseras statistik for
de berérda l&anderna. Denna analys delas in i avsnitten graden av likhet
mellan landerna, anpassningsmekanismer samt vinster som kommer att
mota landerna vid ett monetart samarbete. Darefter gors en analys av de
uppsatta konvergenskriterierna. | slutsatsen, kapitel 5, redogor vi for det vi
kommit fram till med uppsatsen. Dar besvarar vi aterigen de fragor som

stalldes i inledningen. Kapitel 6 bestar av kallférteckning.



2. Teorierna om det optimala
valutaomradet

Detta kapitel inleds med en beskrivning av vad ett valutaomrade &r, vilka
olika former av integration som finns da en grupp lander amnar bilda ett
valutaomrade samt tar upp de forutsattningar som kravs for att omradet

ska bli optimalt.

2.1 Vad ar ett valutaomrade?

En monetart integrerad region ar en grupp lander vars valutor ar perfekta
substitut till varandra alternativt har en valuta samt en gemensam
centralbank. Med en gemensam centralbank menas att landerna ger upp
sin sjalvbestammanderatt vad galler penningpolitiken till forman for en
gemensam penningpolitik samt en gemensam valuta alternativt fast

vaxelkursregim.

Enligt Corden (1972) karaktariseras ett valutaomrade av tva olika
egenskaper’. Den ena &r att medlemslanderna har en permanent fast
vaxelkurs i forhallande till varandra, alternativt en gemensam valuta, men
en rorlig sadan i forhallande till andra valutor, en sa kallad valutaunion.
Den andra bygger pa konvertibilitet, vilket betyder att valutorna inom
unionen kan vaxlas fritt med varandra. Med konvertibilitet menas aven en
avsaknad av vaxelkurskontroller pa bade kapitalmarknaden och pa
valutamarknaden. Dessa karaktarsdrag innebar i korta ordalag fast

vaxelkurs och frihet av privata kapitalrorelser mellan landerna.

2 Corden, 1972, sid. 2



2.1.1 Integration pa varumarknaden

| samband med att en grupp lander bildar en monetar union genomgar de
ofta olika grader av regional integration. Dessa, med undantag av det
sista, omfattar inte nagon form av monetart samarbete mellan landerna
utan bygger istallet pa handel och varuintegration. Nedan foljer fyra olika

former av integration.

e Frihandelsomrade (FTA): Har tas tullar och
kvoter helt bort mellan medlemslanderna, men
de behaller fortfarande mojligheten att paverka
sin egen handelspolitik utat.

e Tullunion: | detta steg inférs aven en
gemensam tull mot tredje land.

e Gemensam marknad: Har tillater unionen fri
faktorrorlighet mellan medlemslanderna samt en
gemensam restriktion for faktorrorligheten

gentemot de lander som ej ingar i unionen.

e Monetar union/ valutaomrade: Detta slutgiltiga
steg innebéar, forutom de ovan namnda
egenskaperna, daven inrattandet av en

gemensam centralbank samt gemensam valuta.

2.1.2 Integration pa penningmarknaden

Forutom olika grader av regional integration inom varumarknaden finns,
som tidigare namnts, en likartad gradindelning vad galler den monetéara
integrationen. Indelningen bygger huvudsakligen pa  Okad
vaxelkursstabilitet, reducerad monetar autonomi samt fria kapitalrorelser.

Integrationen pa varumarkanden och penningmarknaden sker ofta i



samklang med varandra, det vill sdaga landerna genomfor dem parallellt.

Har féljer en beskrivning av de olika kategorierna 2.

e Valutaunion: Har &ar vaxelkursen mellan l&anderna knutna till
varandra, centralbankerna kan med andra ord inte bedriva en helt
sjalvstandig penningpolitik och marginella fluktuationer i valutorna
ar inte tilldtna. En gemensam penningpolitik ar emellertid annu inte
etablerad.

e Pseudo-valutaunion: De lander som ingar i en pseudo-valutaunion
har férutom de ovan namnda kriterierna aven fri rorlighet pa kapital
inom unionen. Landernas penningpolitik &r emellertid &nnu inte
fulltstandigt integrerad.

e Monetédr integration: | detta stadium &r aven de finansiella
marknaderna integrerade och dessutom existerar hér en helt
gemensam penningpolitik.

e Monetar union/valutaomrade: Det sista stadiet innebar att
landerna ger upp sin nationella valuta fér en gemensam valuta,

samt att en gemensam centralbank inrattas.

2.2 Vad ar ett optimalt valutaomrade?

En grundlaggande forutsattning for att ett valutaomrade ska klassas som
optimalt ar att det leder till en hogre valfard for landerna inom unionen
jamfort med vad landerna skulle ha uppvisat enskilt. En vaxelkursregim
sdgs aven vara optimal om landet kan vidmakthalla en extern balans,
vilket bland annat inkluderar balansen mellan export och import, utan att

for den sakens skull orsaka arbetsloshet, alternativt inflation®.

Gandolfo (1987) delar in teorin om ett optimalt valutaomrade i tva olika

synsatt, ett traditionellt och ett som bygger pa en unions kostnader och

® Tavlas, 1993, sid. 665-666
4 Kenen, 1969, sid. 41
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fordelar®. Det traditionsenliga synséttet, som harstammar fr&n 60- och 70-
talet, har som syfte att hitta ett avgodrande kriterium for avgransandet av ett
lampligt valutaomrade. Har talas om teorin om det optimala
valutaomradet, som foresprakas av huvudsakligen Mundell (1961),
McKinnon (1963) och Kenen (1969). Grunden for ett optimalt
valutaomrade i det sistnamnda synsattet laggs utifran en analys om
kostnader och fordelar. Bada synsatten belyser vikten av att de lander
som bildar en union ar sa lika som mojligt vad galler bland annat
ekonomiska variabler, sa som produktionsmonster och makroekonomisk
utveckling. Detta beror pa att likhet mellan landerna 6kar sannolikheten for
unionen att dra fordel av ett monetart samarbete samt eliminerar
kostnaderna vid ett unionsbhildande. Nedan féljer teorierna angaende ett

optimalt valutaomrade utifrdn Gandolfos indelning.

2.2.1 Det traditionella synséttet

Det traditionella synsattet omfattar nagra av de mest framtradande

ekonomers optimalitetskriterier.

1. Mundell (1961), pionjaren inom teorin om det optimala
valutaomradet, menar att det viktigaste kriteriet for att uppna det mest
fordelaktiga valutaomradet ar att medlemslanderna har en hog grad av
arbetskraftsrorlighet mellan sig men en trogrorlig sddan gentemot tredje
land®. Viktigt att betona har ar att kriteriet om arbetskraftsrorlighet, enligt
Mundell, endast ar ett krav da landerna ar olika, det vill sdga da deras
produktionsménster och ekonomiska struktur skiljer sig at. Om landerna ar
likartade, eller da lonesattningen ar flexibel, ar rorlighet av arbetskraft utan
stdrre betydelse d& landerna under sadana omstandigheter drabbas lika

av efterfragechocker och darfor inte ar i behov av en rorlig arbetskraft. Da

®> Gandolfo, 1987, sid 372
® Mundell, 1961, sid. 657-664
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vi har onskar belysa vikten av arbetskraftsrorlighet utgar vi vid vidare

diskussion fran att landerna ar olika.

Vid val av vaxelkurssystem bor lander med en god arbetskraftsrérlighet
mellan sig, med hanseende till ovanstdende pastaende, valja ett fast
vaxelkurssystem for mojligheten att uppnda maximal valfard. Detta kan
forklaras mer ingaende med hjalp av begreppet region, som Mundell
anvander sig av vid diskussionen kring ett optimalt valutaomrade. Kenen
tolkar, med utgangspunkt frAn Mundells definition, en region som en
homogen samling producenter som moéter samma efterfragekurva,
anvander sig av samma teknologi samt drabbas lika vid forandrade
omstandigheter ’.

Med utgangspunkt fran detta tanker vi oss att de finns tva lander 1 och 2
som bada ar uppdelade i tva regioner, A respektive B. Regionerna ar helt
gransoberoende, det vill saga de begransar sig inte till ett land utan
stracker sig Over dess granser. En forandring av individernas
konsumtionsmonster skiftar efterfrdgan fran olja, som produceras i region
A, till jordnétter, som produceras i region B. Skiftet foljs av o©kad
arbetsloshet i A och ett forhojt inflationstryck i B. Landerna maste har valja
mellan en sankt arbetsloshet i A pa bekostnad av hogre inflation i B eller
vice versa, alternativt att dela upp boérdan mellan de tva regionerna. Da
obalans uppstar inom landerna och inte mellan dem, som fallet &r har, har
landerna ingen mojlighet att ateruppratta jamvikt i handeln med hjalp av en
rorlig vaxelkurs mellan de tva landerna. Vaxelkurssystemet som ett
stabiliseringsinstrument ar i detta sammanhang helt utan verkan. Om
valutorna istéllet vore regionbundna och inte landspecifika skulle en rorlig
vaxelkurs emellertid hjélpa regionerna tillbaka till jAmviktslage. Detta skulle
ske genom att region A devalverar sin valuta och darigenom okar
efterfragan pa olja medan region B revalverar sin valuta for motsatt effekt,
det vill sdga en reducering av efterfraga pa jordnétter. Enligt ovanstaende
resonemang ar saledes en region det optimala valutaomradet, da det dar

" Kenen, 1969, sid 42
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rader likhet i produktionsmonstret. Om arbetskraftsrorlighet forekommer
mellan regionerna, kan emellertid &ven ett monetart samarbete mellan
dessa vara optimalt, det vill saga en fast véxelkurs ar att foredra. Ett
optimalt valutaomrade definieras med andra ord av interregional
arbetskraftsrorlighet, medan en region definieras av deras
produktionsmonster. Slutsatsen av Mundells teori ar att om landerna ar
olika och dessutom har &g Ioneflexibilitet kravs en hog
arbetskraftsrorlighet mellan landerna for att den monetara unionen ska

klassas som optimal.

2. Ett annat viktigt kriterium vid avgorandet om ett valutaomrade ar
optimalt eller inte &r ett lands niva av 6ppenhet mot omvarlden. McKinnon
(1963), som utvecklat denna aspekt delar in varor i tva olika kategorier,

"8 Det forstnamnda ar varor

"tradeable goods” och "non-tradeable goods
producerade i hemlandet med mdjligheten att exporteras eller varor som
bade produceras i hemlandet och importeras. Den andra kategorin av
varor ar omdjliga att transportera och stannar darfér inom landets granser.
For att fa fram graden av ett lands Oppenhet tittar McKinnon pa

forhallandet mellan dessa bada varukategorier.

McKinnon menar att vaxelkursen som stabiliseringsinstrument inte
fungerar lika effektivt for ett land som ar 6ppet och darfér producerar varor
som ar beroende av varldsmarkandspriset som for ett land vars ekonomi
ar sluten. Det innebar att ju 6ppnare ett land ar desto sdmre ar dess
vaxelkurs pa att aterfa stabilitet i ekonomin, vilket gor att kostnaden blir
lagre i samband med en monetar union. Det land som relativt sett har mer
"non-tradeable goods”, det vill sdga det land som ar mer slutet, kan
paverka prisstabiliteten med vaxelkursen som instrument och lyckas darfor

battre med en rorlig valutakurs.

McKinnon belyser svarigheten att praktiskt mata och dela in varor i de tva
kategorierna "tradeable goods” och "non- tradeable goods”, da de flesta

varor i realiteten bestar av en blandning av de bada varukategorierna. For

& McKinnon, 1963, sid 717- 721
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att berdkna graden av Oppenhet kan istéllet den totala importen och

exporten anvandas.

3. Kenen (1969), som parallellt med McKinnon vidareutvecklar
Mundells teori, ifrAgaséatter dennes syn pa arbetskraftsrorlighet som det
mest betydelsefulla kriteriet vid faststallandet av ett optimalt
valutaomrade®. Kenen sjélv lagger istallet tonvikt p& graden av ett lands
produktdiversifiering, vilket kortfattat redogors for nedan.

En ekonomi som har en valdiversifierad produktion exporterar aven en
storre mangfald produkter jamfort med ett land som har en homogen
produktion. Om efterfragan pa en exportvara i ett land med en
valdiversifierad produktion sjunker drabbas inte landets ekonomi och inte
heller arbetslésheten lika hart som ett land som bara producerar ett fatal

varor.

Annorlunda uttryckt menar Kenen, ex ante, att en hég produktdiversifiering
minskar sannolikheten av uppkomsten av externa chocker, ex post, att
diversifiering dessutom mildrar de skadliga effekter som en sadan chock
medfér. Kenen menar sdledes att ett land vars produktion &r
valdiversifierad, och darmed battre kan skydda sig mot eventuella
asymmetriska chocker, har betydligt béattre forutséattning att bilda en stabil
monetar union an lander vars produktdiversifiering ar lag. For lander vars
produktion ar homogen kan det med andra ord vara riskfyllt med ett
gemensamt valutaomrade, da de vid ett unionsbildande forlorar ratten fill
de tva viktigaste stabilisteringsinstrumenten, véxelkursreglering och ranta.
Slutsatsen frdn Kenens teori ar att ett land, med en lag grad av
produktdiversifiering, bor valja en rorlig vaxelkurs, det vill saga inte inga i

en monetar union.

4. Nagot som underlattar landernas intrade i en monetar union ar att

de uppvisar en likartad inflation'®. R&der det skillnader i inflationen,

° Kenen, 1969, sid 49-54
1% Jonung och Sjéholm, 1998 sid. 4
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indikerar det att landernas ekonomiska politik skilier sig & samt att
landerna har olika ekonomisk struktur, sa som exempelvis olikartad

produktion.

2.2.2 Kostnader och fordelar

Ett medlemskap i en monetar union innebar saval kostnader som fordelar
och det &r viktigt att vaga dessa mot varandra da beslut ska tas angaende
ett lands intrade i unionen. Det som framférallt kommer att visa sig
avgorande vid inférandet av en gemensam valuta ar graden av likhet
mellan lAnderna inom unionen. Detta ar av betydelse, eftersom en stor
likhet minimerar de kostnader som annars uppstar nar den egna valutan
avskaffas. Fordelarna med ett valutaomrade ar naturligtvis ocksa viktiga,
men dessa uppkommer foérst senare nar den gemensamma valutan redan
ar etablerad. Nedan redogors for nagra av de kostnader och fordelar som

kan mota ett land nédr denne avskaffar sin valuta.

Det ar huvudsakligen tva kostnader som drabbar ett land da det ansluter
sig till en valutaunion. Den forsta foéreligger da landerna inte langre kan
anvanda vaxelkursen for att justera for asymmetriska chocker. Med
asymmetriska chocker menas att landerna inom unionen drabbas olika av
en efterfragechock, nagot som kan intraffa nar medlemslanderna har en
olikartad produktion. Med en gemensam valuta kan vaxelkursen endast
anvandas som stabiliseringsinstrument nar l|&nderna inom unionen
drabbas lika av en chock. For att undvika stora och kostsamma
anpassningsproblem, som kan uppkomma da lander drabbas av
asymmetriska chocker kravs, enligt Mundell, en hdg grad av l6neflexibilitet

eller arbetskraftsmobilitet mellan medlemslanderna.

Den andra betydande kostnaden ar den som uppkommer nar landerna
forlorar formagan att bedriva en sjalvstandig penningpolitik. Rantan, som
ar penningpolitikens viktigaste stabiliseringsinstrument, paverkar bade
konsumtion och investeringar i landet. Den gemensamma rantepolitiken

frambringar framforallt svarigheter nar ett land inom unionen har

15



hogkonjunktur medan ett annat har lagkonjunktur. En sadan obalans
forsvarar unionens férmaga att bedriva en gemensam penningpolitik och
satta en passande ranta. Detta leder till att obalansen i de drabbade
landerna  forvarras, eftersom hdgkonjunkturer spas pa medan

lagkonjunkturer férdjupas™™.

En av de viktigaste anledningarna till att |Ander ansluter sig till en monetar
union ar stravan efter en stabil vaxelkurs, eftersom detta i sin tur framjar
handeln och investeringarna for de berérda landerna'®. Att den
gemensamma valutan férvantas bli mer stabil an landernas enskilda
valutor beror pa att spekulationer mellan saval partnerlander som
gentemot Ovriga lander elimineras. Vid bildandet av en monetar union
elimineras aven delvis de transaktionskostnader som uppstar da landerna
slipper valutavaxling. Denna vinst 6kar vasentligt da unionen bedriver en
omfattande handel av varor, tjanster och tillgangar sinsemellan, eftersom
de reducerade transaktionskostnaderna d& blir av stérre betydelse®.
Aven mojligheten till prisdiskriminering minskar d& lander ansluter sig till
en monetar union, vilket beror pd en mer transparent prissattning inom
unionen. Detta gynnar i stor utstrackning konsumenterna eftersom
priserna mellan landerna lattare kan jamforas vilket i sin tur leder till 6kad
konkurrens. Fordelarna med att ingd i en valutaunion kan ocksa vara av
politisk karaktar, eftersom wunionen som helhet far en starkare
forhandlingsposition gentemot 6vriga varlden &n vad landerna har

enskilt*?,

1 Gottfries, 2003, sid. 45

2 Tavlas, 1993, sid. 668

3 Masson och Pattillo, 2001b, sid. 19
14 Gandolfo, 1987, sid 377
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3. WAMZ- Historisk bakgrund och
Institutioner

Detta kapitel inleds med en historisk beskrivning av WAMZ. Darefter
presenteras de institutioner som inrattats for underlattandet av

implementeringen av WAMZ: s gemensamma valuta.

3.1 WAMZ:s historia

Bild 3.1: Beskrivning av radande
Vastafrikanska unioner

ECOWAS
CEA-Zonen

CEMAC WAEMU WAMZ OVRIGA
Cameron Benin Gambia Kapverde
Chad Burkina Faso Ghana Liberia
Congo Elfenbenskusten |Guinea
Central Afr. Rep  Guinea Bissau |Nigeria
Equatorial Guinea Mali Sierra Leone
Gabon Niger

Senegal

Togo

Det monetara arrangemanget som idag rader mellan landerna i Vastafrika
ar resultatet av ett flertal beslut som har tagits alltsedan den koloniala
erans slut. Redan 1968 diskuterades mojligheten till ett monetart

samarbete mellan de Vastafrikanska landerna, da i syfte att starka deras
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konkurrenskraft pa varldsmarknaden. Det var emellertid inte forran den 28
maj 1975, i Lagos, som det forsta verkliga steget mot ett regionalt
samarbete togs, vilket skedde i och med bildandet avn ECOWAS.
ECOWAS bestar av de numera atta WAEMU-landerna, Benin, Burkina
Faso, Elfenbenskusten, Guinea-Bissau, Mali, Niger, Senegal och Togo,
samt av Kapverde, Gambia, Ghana, Guinea, Liberia, Nigeria och Sierra
Leone.

Lagos-fordraget fran 1975 bestod i att stimulera det ekonomiska
samarbetet mellan medlemslanderna for att darigenom ©ka den
ekonomiska stabiliteten i omradet samt att forbattra Afrikas situation
internationellt'>. For méjligheten att uppn& dessa mal beslutades i Lagos
om en tullunion mellan medlemslanderna, det vill sdga en eliminering av
de handelshinder som existerade mellan dem samt ett inférande av en
gemensam tull mot tredje land. Tiden fér genomférandet var satt till femton
ar, darefter skulle samarbetet utdkas till att omfatta aven fri rérlighet av

kapital och arbete.

Att ECOWAS medlemslander inte lyckades uppfylla kriterierna for en
tullunion beror i huvudsak pa ett brisfalligt rattssystem samt avsaknaden
av ett institutionellt natverk pa bade nationell och regional niva. | det sa
kallade Abuja fordraget fran ar 1992 har tillagg darfor gjorts och tonvikt
lagts pa den rattsliga aspekten, ndgot som helt utelamnades i det tidigare
fordraget. Har betonas vikten av en bredare ekonomisk integration samt

ett Okat politiskt samarbete.

Ett viktigt steg pa vagen mot en gemensam valuta togs i och med Lome-
fordraget, som upprattades ar 1999 med syftet att paskynda den
pdgdende integrationsprocessen i Vastafrika'®. Fordraget innehdller ett
tvastegsprogram som beskriver landernas tilltankta vag mot en gemensam

valuta, samt ett flertal konvergenskriterier som medlemslanderna maste

5 Akinrinsola, 2003, sid 26-30
8 Masson och Pattillo, 2001a
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uppfylla fér méjligheten att uppnd en val fungerade monetar integration®’.
Till f6ljd av férdraget i Lome kom Gambia, Ghana, Guinea, Nigeria och
Sierra Leone att skriva under avtalet om en "Andra Monetar Union” vid
namn WAMZ. Liberia har pa grund av inbordeskrig i landet &nnu inte
undertecknat detta avtal, men &r med som observator pd moten som
arrangeras for WAMZ-landerna. Aven Kapverde deltar som observatorer. |
avtalet, som sloéts i Accra ar 2000, kom de fem landerna 6verens om att
WAMZ skulle trada i kraft i bérjan av ar 2003. Datumet for inférandet har
nu forskjutits till juli 2006. | integrationsplanerna ingick att inféra en
gemensam centralbank samt att avskaffa de fem valutorna till férman for
en gemensam valuta. Syftet med WAMZ ar att underlatta for en senare
sammanslagning med WAEMU.

3.2 Institutioner och organ inom unionen

Institutionell utveckling ar av stor betydelse i frigan om ett val fungerande
monetart samarbete, da starka institutioner ar nyckeln till framgang saval
pd det sociala som p& det politiska planet’®. For att underlatta
introduktionen av en gemensam valuta inom WAMZ-omradet har darfor de
fem medlemslanderna bildat sex olika institutioner och organ. Liberia
deltar har endast som en observatér, da de &annu inte har signerat
medlemskapet. Nedan féljer en kort beskrivning av de olika institutionerna
inom WAMZ*,

e Statens och regeringens rad (The authority of heads of state and
government)
Detta &r det hdgsta politiska organ inom WAMZ. Det har ett 6évergripande

ansvar for att verkstalla unionens mal.

7 http://unpani.un.org/intradoc/groups/public/documents/IDEP/UNPAN006589. pdf
'8 http://sceco.univ-aix.fr/cefi/colloques/olawale%20ogunkola.pdf
19 Ukpong, 2002
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e Ministerradet (The convergence council of ministers and central
bank governors)
Radet intar en Overvakande roll for unionen och dess institutioner.
Myndigheten bar ansvaret att ge rekommendationer till statens och
regeringens rad (The authority of heads of state and government.)
e Den tekniska kommittén (The technical committee)
Kommittén utgdrs av tekniska tjansteman fran medlemslanderna och
arbetar 1 samarbete med den Vastafrikanska Monetéra Institutionen,
WAMI. Den granskar och deltar i slutforandet av politiska
handlingsprogram samt av tekniska dokument, vars syfte ar att underlatta
integrationsprocessen. Kommittén bar &ven ansvaret att bidra med
politiska rad och rekommendationer till ministerradet (the convergence
council)
e Vastafrikas Centralbank (The west African central bank)
Denna institution ar annu inte etablerad, men forvantas trada i kraft i juli
2006. Banken kommer senare att fungera som unionens gemensamma
centralbank och har som syfte att skdéta den gemensamma
penningpolitiken samt att hantera unionens utlandska valutareserv.
e Stabiliserings- och samarbetsfonden (WAMZ Stabilization and
Cooperation Fund, SCF)
Denna fond sdrjer for att ge finansiell hjalp till de medlemslander, vilka
tillfalligt upplever underskott.
e Vastafrikas Monetara Institution (The west African monetary
institute, WAMI)
Institutionen &ar endast provisorisk och verkar for att underlatta skapandet
av den Vastafrikanska Centralbanken (The West African Central Bank,
WACB) samt av inférandet av den gemensamma valutan i WAMZ. WAMI
ska huvudsakligen folja och kontrollera hur medlemslanderna forhaller sig

till de uppsatta primara och sekundara kriterierna.
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4. WAMZ och teorin om det
optimala valutaomradet

Detta avsnitt omfattar en for denna uppsats relevant empiri och bygger pa
den teori som tidigare presenterats i uppsatsen. Har redogors saledes for
de kriterier samt de kostnader och fordelar som uppkommer da landerna
inom WAMZ bildar en valutaunion. Kapitlet inleds med en diskussion om
landernas eventuella likheter inom olika omraden. Darefter foljer ett avsnitt
som behandlar de anpassningsmekanismer som  absorberar
asymmetriska chocker och som ar av stor betydelse da landerna inom
unionen &ar olika. Sedan tas eventuella vinster i samband med ett
unionsbildande upp. Slutligen analyseras de konvergenskriterier som satts
upp for WAMZ- landerna.

4.1 Kriterier om det Optimala Valutaomradet

D& en grupp lander amnar bilda en monetar union bor de stélla sig fragan
vilka kriterier som kravs for mojligheten att uppna ett foérmanligt
valutasamarbete samt om landerna i fraga besitter dessa kriterier. For det
enskilda landet galler att dess valfard ska 6ka da de dverger sin valuta till
forman for en gemensam valuta, om sa inte ar fallet ar det battre for landet
att stanna utanfor samarbetet. Det talas har om “det optimala
valutaomradet”, det vill sdga det valutaomrade som har de kriterier vilka
ger det enskilda landet, alternativt unionen som helhet, lagsta mojliga
kostnader i kombination med stdrsta mojliga fordelar.

Som tidigare namnts ar det enligt olika ekonomer olika kriterier som bor

uppfyllas for att en gemensam valuta ska vara till det positiva for
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landet/landerna. Det ar dessa kriterier, samt analysen om kostnader och
fordelar, som lagger grunden for teorin om det optimala valutaomradet.
Teorin staller de fordelar som foljer av en gemensam valuta mot de
kostnader som uppkommer da landerna maste Overge sina politiska
medel, samt ser till de kriterier som ett land bor uppfylla innan de ingér i en

monetar union.

4.1.1 Likhet mellan landerna

Teorin om det optimala valutaomradet grundar sig pa idén om att landerna
inom unionen ska vara sa lika som mojligt i saval ekonomiska som
politiska hanseenden. Att likhet mellan landerna ar av stor vikt beror pa att
risken for asymmetri i de chocker som drabbar landerna inom unionen
minskar da landerna ar lika, vilket i sin tur medfor lagre kostnader vid ett
unionsbildande. Den forsta frdgan att besvara ar darfor hur pass lika
landerna inom WAMZ ar. Vi utgar har ifran graden av landernas dppenhet,
graden av deras exportdiversifiering, landernas produktionsmoénster,
korrelationen mellan utvecklingen av landernas bytesforhallande,
korrelationen mellan landernas BNP-utveckling samt likheten i inflationen
mellan landerna. Namnda variabler svarar endast pa hur stor risken ar for
landerna att drabbas av asymmetriska chocker och inte p4 om landerna

faktiskt kommer att drabbas av asymmetriska chocker.

22



Oppenhet

Tabell 4.1: Oppenhet (Summan av export och import som procent av
BNP)

Sierra Leone 45
Gambia 154

Kélla: http://www.brook.edu/dybdocroot/views/papers/masson/20031017.pdf

Hur Oppet ett land ar gentemot omvarlden &r en av de faktorer som
paverkar huruvida landet drar fordel av att gad med i en monetéar union eller
inte. DA McKinnon talar om graden av Oppenhet goér han det med
utgdngspunkt fran begreppen “tradeable goods” och "non-tradeable
goods”. | praktiken ar det emellertid svart att gora en sadan distinkt
indelning av ett lands varor, varfor vi for enkelhetens skull har valt att
beskriva landernas dppenhet med hjalp av deras totala export och import
som procent av BNP. Import och export kan i och for sig inte likstallas med
"tradeable goods”, men de ger en god indikation vid faststéllandet av ett

lands totala produktion av dessa varor %°.

Statistiken i tabell 4.1 visar att landernas 6ppenhet skiljer sig at markant.
Gambias export och import 6verstiger landets BNP med 54 procent.
Denna hoga siffra ar emellertid missvisande da den inkluderar den inforsel
av varor som sedan gar direkt vidare till andra lander. Gambia ar med
andra ord endast en mellanhand av dessa varor. Guinea och Sierra Leone
ligger p& en forhallandevis 1&g niva vad galler handeln med andra lander.
McKinnon menar att ju mer Oppet ett land &r desto mindre effektivt kan
vaxelkursen anvandas som stabiliseringsinstrument vid uppkomsten av
asymmetriska chocker. Detta betyder att ett 6ppet land i hogre grad
gynnas av ett intrade i en monetar union, eftersom véaxelkursen, som
landet ger upp i samband med ett unionbildande, &nda inte kan anvandas
for att stabilisera ekonomin. Utifran kriteriet om graden av 6ppenhet skulle
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saledes Nigeria gynnas av att inga i en montar union. Guinea, som med
sina 39% &ar det minst dppna landet inom WAMZ, skulle & sin sida enligt
McKinnon vinna mer pa att stanna utanfor ett sddant samarbete. Vad som
aven framkommer ur tabell 4.1 ar att landerna visar olika grad av
Oppenhet, vilket minskar landernas modjlighet till ett lyckat monetart

samarbete.

Exportdiversifiering

Tabell 4.2: Huvudsakliga exportvaror (i procent av BNP)

Land Exportvaror (2002)

Nigeria Olja 87%

Ghana Kokospalm 30%

Sierra Leone Kimberlite 29%, Diamanter 26%
Gambia Jordnotter 34%, Skaldjur 13%
Guinea* Jordbruk 30 %, Mineraler 20%

Kalla: http://www.cepii.fr/anglaisgraph/workpap/pdf/2003/wp03-11.pdf
* Kélla: Nationalencyklopedin

Graden av exportdiverisifiering ar enligt Kenen av stor betydelse i fragan
om det optimala valutaomradet. Hans standpunkt &r att ett land med en
valdiversifierad produktion, och darmed ocksa ett brett exportutbud, har
mer att vinna pa ett monetart samarbete &n ett land vars produktion utgors

av endast ett fatal varor.

Utifran tabell 4.2, som visar medlemslandernas huvudsakliga exportvaror,
kan utlasas att landerna i hog grad specialiserar sig pa export av endast
ett fatal varor, vilket med hanseende till tidigare resonemang om
exportdiversifiering ar ett negativt inslag vid bildandet av en monetar
union. Nigerias export utgors till 87 procent av olja, vilket gor landet till det
mest extrema i detta avseende. Aven de andra medlemslanderna har
emellertid en relativt homogen export, Ghana, Sierra Leone samt Gambia

har alla en export som till omkring 50 % utgérs av endast tva produkter.

20 McKinnon, 1963, sid 721
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Att landernas export ar homogen kan, vid exempelvis starkt sjunkande
efterfragan, innebara hoga kostnader i samband med ett monetéart
samarbete. Dessa kostnader bestar bland annat av en for landerna 6kad
arbetsloshet. Att sa ar fallet beror pa de asymmetriska chocker som kan
komma att drabba ett land vars exportutbud i huvudsak endast vilar pa ett
fatal produkter. Med hjalp av en rorlig vaxelkurs hade landet vid en
efterfrage- eller utbudschock kunnat depreciera alternativt appreciera sin
valuta for att darigenom aterfa balans i ekonomin. Da véaxelkursen ar fast
eller da landerna har en gemensam valuta &ar en sadan atgard inte mojlig.
Forutom en mildrande effekt pa asymmetriska chocker innebar, enligt
Kenen, en mangfald i exportutbudet dven en minskad sannolikhet till
uppkomsten av sadana chocker.

Produktionsmonster

| statistiken om landernas mest exporterade varor kan vi aven urskonja att
landernas produktionsmaonster till stor del skiljer sig at, ett faktum som &r

till nackdel vid uppkomsten av efterfrdgechocker.

Olja, som ar den vara som Nigeria till stérst del exporterar, och jordndtter,
som ar Gambias huvudsakliga exportvara, ar tva produkter som paverkas
olika av uppkommande marknadschocker. Om exempelvis efterfragan pa
olja gar upp samtidigt som efterfragan pa jordnotter gar ner, leder det till
hogkonjunktur i Nigeria och lagkonjunktur i Gambia. Bildar dessa lander
en monetar union forlorar de formagan att bedriva en sjalvstandig
penningpolitik, vilket &r ett problem da ett land befinner sig i hégkonjunktur
medan ett annat land har lagkonjunktur. En gemensam rantepolitik
forsvarar for unionen att satta en passande ranta, vilket forvarrar den
obalans som rader i ekonomierna. Kostnaden for landerna att inga ett
monetart samarbete ar utifran denna aspekt valdigt hog. Ett annat satt for
landerna att aterfa balansen i ekonomin ar att for Nigeria depreciera sin
valuta och for Gambia att appreciera sin. Aven denna mojlighet géar

forlorad da landerna har en gemensam valuta.
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Korrelationen mellan férandringen av landernas bytesférhallanden

Tabell 4.3: Korrelationen mellan forandringarna i WAMZ- landernas

bytesforhallanden

Nigeria Ghana Guinea Gambia

-0,16 0,39 0,31 0,02
-0,16 1 0,06 0,36 -0,52
0,39 0,06 1 -0,28 0,23
0,31 0,36 -0,28 1 -0,52
0,02 -0,52 0,23 -0,52 1

Kalla: World Bank Africa Database 2004

En betydelsefull kalla till chocker ar ett lands bytesférhallande, vilka
forandras da priset pa ett lands exportvara, alternativt en importvara,

stiger eller sjunker.

Da landerna ar starkt positivt korrelerade innebar det att de paverkas lika
da priset pa en export- eller importvara forandras. Korrelationen mellan
forandringen av landernas bytesforhdllande ar saledes ett bra matt pa
likhet mellan landerna och &ar darfér av intresse i samband med
diskussionen kring ett monetért samarbete. Statistiken visar att chockerna
pa landernas bytesforhallande endast &ar svagt korrelerade. | vissa fall, sa
som till exempel mellan Gambia och Guinea, forekommer till och med en
negativ korrelation. Orsaken till det svaga sambandet beror pa de stora
skillnaderna i landernas exportutbud samt pa att de olika varornas
varldsmarknadspriser inte roér sig samstammigt. Detta kan tolkas som att
landerna  &r olika och att de, i och med en okorrelerad
bytesforhallandeutveckling, lattare drabbas av asymmetriska chocker som

fororsakar hdoga kostnader vid bildandet av en monetar union.
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Korrelationen mellan landernas BNP-utveckling

Tabell 4.4: Korrelationen mellan landerna BNP- utveckling

Lander Gambia Sierra- Ghana Nigeria Guinea

Leone

Gambia 0,53
Sierra- 0,15 1,00 -0,09 | -0,14 0,29
Leone
Ghana 0,53 -0,09 1,00 0,26 0,66
Nigeria 0,69 -0,14 0,26 1,00 0,51
Guinea 0,90 0,29 0,66 0,51 1,00
Kélla: World Bank Africa Database 2004

Korrelationen mellan landernas BNP-utveckling ger en god indikation pa
samstammigheten i lAndernas ekonomiska cykler, vilket i sin tur ger en
antydan pa hur lika landerna ar. Ar korrelationen mellan tva landers BNP-
utveckling lag, eller negativ som &r an varre, ar dessa lander i riskzonen
att drabbas av kraftfulla asymmetriska chocker. | tabell 4.4 kan utlasas att
korrelationen mellan WAMZ-landernas BNP-utveckling ar tamligen lag, i
somliga fall till och med negativ, ett faktum som minskar mojligheten for de
fem kommande medlemslanderna att bilda en union som kan klassas som

optimal.

Inflation

Tabell 4.5: Inflation

Nigeria 12.2 8.70
Ghana 15.2 29.6
Sierra Leone 2.90 6.50
Gambia 6.70 18.4
Guinea 2.60 16.1

Kalla:http://mwww.bankofsierraleone-
centralbank.org/docs/MONETARYANDECONOMIC%20INTEGRATION.doc

Statistiken i tabell 4.5 visar pa stora skillnader i inflationen mellan WAMZ-

landerna, vilket indikerar pa en olikartad ekonomisk politik och ekonomisk
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struktur. Detta ar till nackdel for landerna vid inférandet av en gemensam
valuta. Ser vi till 2002 ars siffror Idg Ghana pa en inflationsniva pa 15,2
procent, vilket kan jamféras med Guinea som lyckades halla sin inflation
nere pa 2,6 procent. Aret darp& var skillnaderna &n mer markanta.
Inflationssiffrorna visar att kriteriet angdende likartad inflation ar foga
uppnadd av landerna inom WAMZ, vilket dven har tyder pa att landerna ar
olika.

4.1.2 Anpassningsmekanismer

Vid rddande avsaknad av likhet mellan landerna i en monetar union, vilket
ar fallet for landerna inom WAMZ, foljer fragan om vad som kan téankas ha
en mildrande effekt pa asymmetriska chocker.

Arbetskraftsrorlighet och Loneséttning

Har bidrar Mundell med ett par av de mest betydelsefulla
anpassningsmekanismer, vilket bestar i en flexibel l[6neséattning alternativt
en hog arbetskraftsroérlighet mellan medlemslanderna. Information om de
bada faktorerna ar dock bristfallig for WAMZ och bra statistik om dem
saknas. Arbetskraftsrorligheten inom WAMZ omradet har lange varit hog,
vilket huvudsakligen beror pa den hoga arbetskraftsrorligheten till

Elfenbenskusten.

For att underlatta arbetskraftsrorligheten har ECOWAS och sdledes aven
WAMZ tagit bort kravet pa visum for landernas invanare. Det har dock
visat sig att det finns andra administrativa svarigheter for en invanare i ett

land som 6nskar boséatta sig i ett annat land inom WAMZ- omradet?.

21 Masson och Pattillo, 2001b, sid. 12
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4.1.3 Vinster

D4 vi talar om asymmetriska chocker gor vi det i syfte att avgora storleken
pa de kostnader som landerna riskerar att drabbas av vid ett eventuellt
valutasamarbete. Ett monetart samarbete fér emellertid aven med sig
vinster, vilka i huvudsak uppstar till folid av reducerade
transaktionskostnader, varfor vi nedan analyserar den intraregionala
handeln inom WAMZ.

Intraregional handel

Tabell 4.6: Intraregional handel mellan aren 1997-1998

Export (%) Import (%)

WAMZ 15 3,2
WAEMU 3 5

EU 56,4 46,7
Resten av varlden 39,1 45,1

Kalla: Masson och Pattillo, 2001a, sid.9

Tabell 4.7: Intraregional handel ar 2002

WAMZ 3.6 4.6
WAEMU 4.2 3.4
EU 28.0 42.2

Resten av varlden  64.2
Kélla: http://www.brook.edu/dybdocroot/views/papers/masson/20031017.pdf

Graden av intraregional handel &r ett viktigt inslag i diskussionen kring det
optimala valutaomradet. Den interna handeln mellan medlemslanderna
utgdr en del av analysen om kostnader och férdelar och innebar att ju mer
omfattande den ar desto mer fordelaktigt blir det for landerna att inga en
monetéar union med varandra. Att graden av intraregional handel ar av stor
betydelse beror pa att de transaktionskostnader som uppstar da lander
handlar med varandra reduceras da landerna bildar en monetar union. En
omfattande handel mellan en grupp lander, som inte har ingatt en monetar

union med varandra, medfér hoga transaktionskostnader. Detta i sin tur
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innebar att landerna har mer att vinna pa ett monetart samarbete an

lander som inte handlar mycket med varandra.

Aven i detta avseende har landerna inom WAMZ langt kvar till en niva dar
de kan anses dra fordel av ett unionsbildande. Statistiken éver WAMZ:s
handelsstruktur visar att handeln mellan landerna inom WAMZ ar markbart
lag. Aren 1997 och 1998 var den genomsnittliga importen mellan landerna
endast 1,5 % av landernas totala import, exportsidan var endast nagot
battre med sina 3,2 %. Ett positivt inslag i fragan om handeln mellan
landerna ar den Okning som skedde mellan aren 1998 och 2002.
Okningen ar emellertid marginell och handeln mellan landerna ar aven

detta ar mycket Iag.

En forutsattning for 6kad handel mellan landerna, och darmed 6kad chans
till en lyckad monetar integration, ar en for medlemslanderna genuin
handelsliberalisering, vilket inneb&r borttagande av tullar och andra
handelshinder. Trots att saddana atgarder vidtagits har landerna inom

WAMZ inte lyckats 6ka handeln ndmnvart mellan sig.

Statistiken ovan tyder pa att landerna inom WAMZ annu inte &r redo for ett
monetart samarbete. Det finns emellertid i huvudsak tvd argument som
talar emot denna slutsats. Det forsta bestar i att inte alla kriterier maste
vara uppfyllda for att en monetar union ska klassas som optimal, da vissa
kriterier fungerar som substitut for varandra. Det andra argumentet sager
att de lander som inte uppfyller OCA-kriterierna innan integreringen, kan
komma att gora det efter valutasamarbetes ingdende. Trots att WAMZ-
l&nderna inte ex ante har de forutsattningar som kravs for att dra férdel av
det tilltankta valutasamarbetet, utesluter det med andra ord inte
mojligheten till att de kan tjana pa samarbetet langre fram. Integrationen i
sig kan, annorlunda uttryckt, leda till att landerna blir mer lika och framjar,
enligt bland annat Rose och Frankel (1998), dessutom handeln mellan
medlemslanderna. Detta torde i sin tur inneb&dra att de data som har

anvants for att mata OCA-kriteriena inte ger en fullvardig bild av den effekt
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som foljer av ett monetart samarbete?®. Vi kan med andra ord inte endast
genom att betrakta historisk data dra slutsatsen om en grupp lander bor

inga ett monetart samarbete eller inte.

4.2 Konvergenskriterier

De makroekonomiska konvergenskriterierna, som utarbetats for WAMZ-
lAnderna, ar tankta att under transitionstiden fungera som en végledning
for den ekonomiska unionens framtida medlemmar. Uppnar ett land inte
dessa vid transitionstidens slut ar ett medlemskap i unionen inte mgjlig.
Kriterierna har sitt ursprung i WAEMU som i sin tur har ett flertal kriterier
som harstammar fr&n EU?. Anmarkningsvart &r att dessa
konvergenskriterier inte stammer val 6verens med ovanstdende OCA-
kriterier. Det har sammanlagt utvecklats fyra priméra respektive sex
sekundara kriterier. De sekundara kriterierna har framst upprattats i syfte
att underlatta landernas formaga att uppfylla de primara kriterierna.
Follande analys visar hur val medlemslanderna  uppfyller

konvergenskriterierna.

4.2.1 De priméra konvergenskriterierna

De fyra primara kriterierna ar®*:

I. Vid 2000 far inflationen inte Overstiga 10% och 2003 ska den
ligga pa 5%.
il. De externa valutareserverna ska tacka minst 3 manaders import

i slutet av 2000 och sex manader vid 2003.

2 Frankel och Rose, 1996,
2 Masson och Pattillo, 2001a, sid. 26
2 Ukpong, 2002
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iii. Centralbankens finansiering av regeringens underskott ar
begransad till 10% av det foregdende arets skatteintakter vid
2000.

V. Budgetunderskottet (exklusive bidrag) i forhallande till BNP:n far
inte dverstiga 5% ar 2000 och ar begransad till 4% ar 2003.

Tabell 4.8: inflation (%)

12.2 8.7

15.2 29.6
Sierra Leone 2.9 6.5
Gambia 6.7 18.4
Guinea 2.6 16.1

Kélla:http://lwww.bankofsierraleone-
centralbank.org/docs/sMONETARYANDECONOMIC%20INTEGRATION.doc

Inget av landerna uppfyllde 2003 ars uppsatta inflationsmal pa 5 %, vilket
visas i tabell 4.7 Inflationen skiljer sig markant at mellan medlemslanderna
och har for flertalet lander dessutom fluktuerat kraftigt under de senaste
aren. Sierra Leone ar det land som, med sina 6.5%, ligger narmast det
uppsatta malet. Ovriga lander har fortfarande hdg inflation och samtliga

lander forutom Nigeria har férsamrat sina varden.

Tabell 4.9: Externa valutareserver (manader)

9.9 .
2.3 2.7

3.0 3.0
7.5 4.0
2.0 1.9

Kélla:http://lwww.bankofsierraleone-
centralbank.org/docs/MONETARYANDECONOMIC%20INTEGRATION.doc

Vad géller de externa valutareserverna ar Nigeria, med sina 8.8 manader i
slutet av juni 2003, det enda medlemslandet som uppfyller kravet pa en
valutareserv. med minst sex manaders import. Aven héar skilier sig
statistiken kraftigt at mellan medlemslanderna och manga lander ar langt

ifrdn att uppfylla kriteriet.
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Tabell 4.10: Centralbankens finansiering

av regeringens underskott/ foregaende arets skatteintakter (%)

Nigeria 0.0 0.3
Ghana 12.1 0.0
Sierra Leone 0.3 0.0
Gambia 23.9 3.4
Guinea 23.9 3.4

Kélla:http://www.bankofsierraleone-
centralbank.org/docs/MONETARYANDECONOMIC%20INTEGRATION.doc

Vidare analyseras de berérda centralbankernas finansiering av
regeringens underskott, vilket ar 2000 skulle vara begransat till 10 % av
det foregaende arets skatteintakter. Samtliga lander lyckades ar 2003 att
uppfylla detta mal. Detta kriterium &r darmed det enda som alla lander
inom WAMZ lyckats att uppfylla.

Tabell 4.11: Budgetunderskott/BNP (%)

Ghana 3.3 2.4

Sierra- Leone 16.8 19.6
Gambia 10.5 1.4
Guinea 8.2 4.2

Kélla:http://www.bankofsierraleone-
centralbank.org/docs/sMONETARYANDECONOMIC%20INTEGRATION.doc

| tabell 4.11 aterfinns statistiken Over landernas budgetunderskott i
forhallande till de enskilda landernas BNP. Malet fér ar 2003 var satt till

4 % eller lagre. Gambia och Ghana &ar ensamma om att klara detta
kriterium, bade Guinea och Nigeria ligger emellertid relativt nara gransen.
Sierra Leone daremot ar med sina narmare 20 % i budgetunderskott langt

ifrdn att uppfylla konvergenskriteriet.
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4.2.2 De sekundara konvergenskriterierna

I Forbud av nya inhemska skulder och likvidering av existerande
skulder®.

i. Skatteintakt i forhallande till BNP ska vara lika med eller storre
an 20%.

iii. Offentlig investering/ skatteintakter ska vara 20% eller storre.

iv. Uppratthallande av real vaxelkursstabilitet.

V. Uppratthallandet av en positiv realranta.

Vi. Loneandel i férhallande till total skatteintakt ska vara lika med

35% eller mindre.

Tabell 4.12: Inhemska skulder och likvidering av inhemska skulder

Land Valuta 2000 2001 2002 (juni
|Gambia Mil. GMA  (-19.0)  (-25.0) (-9.3) |
Ghana Bill. Cedis  (-485.1) (-595.4) -
Guinea Bill. GNF (-3.2) 0.5 27.8
Nigeria - - - -
Sierra- Leone Bill. Leone 43.3 - -

Kélla: Ukpong, 2002

Det finns otillracklig data angaende kriteriet som rér medlemslandernas
skulder. Det gar darfor inte att dra nagra slutsatser eller att faststélla

problemet vad galler detta kriterium?®.

Tabell 4.13: Skatteintakt/BNP (%)

2001 2002 (juni)

Sierra Leone 10.8 13.4 6.5
Kélla: Ukpong, 2002

For mojligheten till ett valutasamarbete maste landernas skatteintakt i

forhallande till dess BNP vara 20 % eller stérre. Samtliga lander i WAMZ

%> Ukpong , 2002
%% |bid.
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uppvisar dessvarre lagre varden, vilket framkommer i tabell 4.12. | samma
tabell kan aven utlasas att landernas skatteintakter faktiskt har minskat
mellan aren 2000-2002, vilket ar tvartemot vad man hade hoppats pa da

kriterierna sattes upp.

Tabell 4.14: Offentliga investeringar/Skatteintakt (%)

Land 2000 2001 2002 (juni
Gambia 4.2 6.6 5.3
Ghana 28.1 18.7 20.2
Guinea 7.7 55 6.1
Nigeria 39.7 55.0 16.0
Sierra- Leone 4.4 6.6 3.7

Kélla: Ukpong, 2002

Ghana och Nigeria uppvisar hogst varden vad betraffar de offentliga
investeringarna i forhallande till skatteintakterna, men vardena har
fluktuerat kraftigt framforallt fér Nigeria. Ghana nar malsattningen, som ar
satt till 20 % eller hogre, bade ar 2000 och 2002. Nigeria, daremot,
uppfyller kriteriet ar 2000 och 2001 med vardena 39.7% respektive 55% .

Ovriga lander ar dock langt ifran att uppfylla kriteriet.

Tabell 4.15: Vaxelkurs (%)

2000 2001 . 2002 (juni)
(-28.9) (-12.1) 11.5

(-49.2) (-3.6) 0.9

(-12.7) (-2.8) (-0.1)

(-5.8) (-8.9) (-4.5)
Sierra- Leone (-15.4) (-23.2) 5.8

(-) appreciering (+) depreciering
Kalla: Ukpong, 2002

Forandringarna i vaxelkursen har varit stor for alla lander inom unionen,
Samtliga landers valutor uppvisar dock en nagot dkad stabil kurs nu &n

tidigare, men den har under tidsperioden varierat kraftigt.
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Tabell 4.16: Realranta (%)

Land 2000 2001 2002 (juni
Gambia 8.8 2.9 8.5
Ghana (-22.5) (-6.8) (-6.8)
Guinea 0.7 2.8 4.8
Nigeria (-1.9) (-12.6) (-8.5)
Sierra Leone 9.3 1.4 7.7

Kélla: Ukpong, 2002

Malet for realrantan &r att den ska anta ett positivt varde. Tre lander,
Gambia, Guinea och Nigeria, uppvisar alla positiva varden mellan aren
2000 och juni 2002. Ghana &r det land som under samma tidsperiod har
haft en realrdnta som fluktuerat kraftigast.

Tabell 4.17: Loneandel/skatteintakten (%)

Gambia 30.6 39.1 39.4
Ghana 44.3 46.4 43.0
Guinea 38.2 35.3 37.3
Nigeria 36.6 35.7 47.4
Sierra- Leone  62.0 55.0 60.9

Kélla: Ukpong, 2002

Samtliga lander misslyckades, i juni 2002, att uppfylla kriteriet om
|I6neandel/skatteintakt som ska vara 35 % eller lagre. Det enda landet som
klarat kriteriet &r Gambia som ar 2000 uppvisade ett varde pa 30.6 % Av
det flertalet lander som antar varden langt ifran det uppsatta kriteriet &ar
Sierra Leone det land som har uppvisat sdmst varden.

Slutsatsen som kan dras utifran analysen 6ver konvergenskriterierna, ar
att samtliga medlemslander misslyckats med att uppfylla de flesta av dem.
| ett flertal fall har landerna de senaste aren till och med kommit langre
ifrdn att uppfylla kraven pa konvergenskriterierna. Pa grund av att manga

ligger
konvergenskriteriernas roll ifragasatts.

lander sa pass langt ifran att na malsattningen, har
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Det finns ett flertal faktorer som forvarrat medlemslandernas férmaga att
klara de uppsatta konvergenskriterierna?’. Orsakerna &r bland annat
fallande priser pa ravaror samt andra chocker som paverkat landernas
bytesforhallanden. Aven politiska och sociala konflikter som i till exempel
Guinea, Liberia och Sierra Leone samt daligt uppbyggd infrastruktur som
missgynnar investeringar och ekonomisk tillvaxt ar nagra faktorer till varfor
kriterierna inte har uppnatts. For att ett monetart samarbete i WAMZ ska

kunna realiseras kravs en l6sning pa dessa problem.

Den slutsats som kan dras med utgangspunkt fran bade OCA-kriterierna
samt de uppsatta konvergenskriterierna ar att landerna inom WAMZ
generellt satt annu inte har vad som kravs for ett lyckat valutasamarbete.
Att sa ar fallet beror givetvis inte bara pa de ekonomiska faktorer som
ovanstdende kriterier grundas pa utan &ven pa de politiska

omstandigheter som rader i landerna.

" Ukpong, 2002
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5. Slutsats

Var forsta fraga att besvara ar om ett monetart samarbete mellan WAMZ-
landerna kan antas vara optimalt, det vill sdga om de uppfyller de kriterier

som teorin om det optimala valutaomradet bygger pa.

Slutsatsen som kan dras utifran de resultat som uppvisades i uppsatsen &ar
att WAMZ-landerna med stor sannolikhet har mer att forlora pa att ge upp
sin vaxelkurs som stabiliseringsinstrument &n vad de har att vinna pa den
reduktion av transaktionskostnader som ett monetart samarbete medfor.
Nackdelarna som foljer av ett valutasamarbete dvervager med andra ord
de fordelar som landerna moter. Att sa ar fallet beror i huvudsak pa
landernas bristande grad av likhet samt p& den mycket begransade
intraregionala handel som férekommer inom WAMZ. Genom att applicera
den data vi anvander oss av i var uppsats pa teorin om det optimala
valutaomradet drar vi slutsatsen att de fem medlemslanderna har stora
svarigheter i att uppfylla en hdog grad av optimalitet i och med ett

gemensamt valutaomrade.

Det finns emellertid tvd argument som okar sannolikheten for landerna
inom WAMZ att uppna ett optimalt valutaomrade. Det forsta ar att inte alla
OCA-kriterierna nodvandigtvis behover vara uppfyllda for att landerna ska
kunna bilda en optimal monetar union. Det andra ar asikten om att OCA-
kriterierna kan komma att uppfyllas av landerna forst efter det att WAMZ
har bildats. Det & med andra ord viktigt att inte endast fokusera pa
historisk data utan aven se till de mdojligheter som skapas i och med ett

monetart samarbete.
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Den andra frdgan som vi med uppsatsen onskar besvara ar om WAMZ:s
medlemslander uppfyller de konvergenskriterier som utarbetats i syfte att

underlatta bildandet av den monetara unionen.

Inget av WAMZ:s medlemslander har hittills lyckats uppfylla alla kriterier.
Flertalet lander ligger langt ifran de uppsatta malen och i vissa fall har
vardena till och med forsamrats med aren. Statistiken visar ocksa att
manga landers varden fluktuerat kraftigt vilket ger en indikation pa
ekonomisk instabilitet hos dessa medlemslander. Detta ar naturligtvis till

stor nackdel for en kommande monetar union.

Konvergenskriterierna har upprattats i syfte att underlatta en monetar
sammanslagning. D& landerna &annu inte klarat denna malsattning
forsvaras mojligheten for dem att bilda en fungerande valutaunion. Den
uppsatta tidsplanen da konvergenskriterierna ska vara uppfyllda anses
ocksa orealistiskt kort. Den har forskjutits for att landerna behdver mer tid
att nd malsattningen och fragan ar naturligtvis om landerna kommer att
klara de uppsatta kriterierna innan ar 2006. For att forbattra majligheten till
en mer lyckad monetdr sammanslagning behoéver landerna ytterligare tid
att satsa pa en fordjupad integration samt att bli mer politiskt och

ekonomiskt stabila.

Intressanta fragor som vi inte har beroért i var uppsats men som ar relevant
for amnet &r om WAMZ:s forutsattningar hade kunnat forbattrats om nagot
eller nagra av de fem landerna utesluts fran det monetara samarbetet
samt vilka mojligheter dessa lander och landerna inom WAEMU har att

bilda en lyckad monetar union.
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