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KRAJE BALTYCKIE W STREFIE EURO - PROCES WEJSCIA I SKUTKI

Jarostaw Wolkonowski

Streszczenie

W artykule dokonano analizy procesu wstapienia krajow battyckich do strefy euro
i zbadano skutki po przyjeciu wspolnej waluty. Chociaz Estonia, Lotwa i Litwa wstapily
do strefy euro w réznych latach to mozna zauwazy¢ wiele cech wspolnych zarowno
W procesie wstgpienia, jak i w okresie funkcjonowania juz w euro strefie. Artykut sktada
si¢ z trzech cze$ci - w pierwsze] dokonano analizy spetnienia kryteriow konwergencji
przez kraje battyckie, za§ w drugiej czesci zbadano skutki, jakie mozna zaobserwowac
w gospodarkach trzech krajow baltyckich. W trzeciej cze$ci dokonano analizy
porownawczej inflacji realnej i indeksu inflacji postrzeganej w trzechletnim okresie —
przed, w trakcie i po przyjeciu euro. W tym celu zostaly dokonane obliczenia
uproszczonych miesigcznych indekséw inflacji postrzeganej krajow battyckich
i porownano z inflacja realng. Roznice miedzy indeksem inflacji postrzeganej a realng
inflacja w krajach battyckich byly podobne jak w Austrii i w Niemczech w okresie
wstapienia do strefy euro.

Stowa kluczowe: konwergencja, euro strefa, inflacja postrzegana, kraje battyckie

Wstep

Estonia, Litwa 1 Lotwa po transformacji systemowej w 1990 roku w nastepnych latach
przeszly skomplikowang droge wprowadzenia waluty narodowej — wycofaly z obiegu sowiecki
rubel 1 na poczatku lat 90. XX w. wprowadzity do obiegu waluty narodowe: w Estonii pojawita
si¢ korona estonska, na Litwie - lit litewski 1 na Lotwie - fat totewski. Wprowadzajac nowe
pienigdze kraje battyckie nawigzaty do swych walut narodowych z okresu migdzywojennego
1923-1940. Dla ustabilizowania swych walut narodowych w pierwszej potowie lat 90. XX
wieku kraje battyckie przyjety modele stabilnego kursu wobec jednej z migdzynarodowych
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walut. W kwietniu 1994 roku Bank Litwy wprowadzit sztywny kurs 4,0 Lt za 1 USD', za$ 29
wrzesnia 1994 roku uchwalg zarzadu Banku Litwy bazowa walutg Lita zostal dolar
amerykanski wedlug oficjalnego sztywnego kursu 0,25 USD za 1 Lita®. Podobnie postapila
Estonia wprowadzajac sztywny kurs korony estonskiej wobec marki niemieckiej, za§ Lotwa —
do SDR (Special Drawing Rights). Na przetomie XX 1 XXI ww. kraje baltyckie zmodyfikowaly
ten model — przeszty na sztywny kurs swych walut narodowych do euro — 1 stycznia 1999 roku
oficjalny kurs estofiskiej korony wobec euro zostat ustalony na 15,6466 kr’; od 2 lutego 2002
roku oficjalny kurs lita wobec euro zostat ustanowiony 3,4528 1t*, zas od 1 stycznia 2005 roku
oficjalny kurs tata do euro zostat ustanowiony na 0,702804 t>.

Poprzez takie dynamiczne decyzje Estonia, Litwa 1 Lotwa wyszly z sowieckiego systemu
gospodarczego 1 finansowego. Zaowocowato to wstapieniem tych krajow 29 marca 2004 roku
do NATO, za§ 1 maja 2004 roku, wspdlnie z 7 pozostatymi krajami, akcesjag do Unii
Europejskie;j.

1. Ambitne plany krajow baltyckich po 2004 roku

Po wstapieniu do UE kraje baltyckie otrzymaty tzw. status krajow z derogacja na
podstawie Artykutu 4 Traktatu Akcesyjnego, podpisanego w dniu 16 kwietnia 2003 roku®,
., Kazde z nowych Panstw Czltonkowskich uczestniczy w unii gospodarczej i walutowej z dniem
przystgpienia, jako Panstwo Czlonkowskie objete derogacjg w rozumieniu artykutu 122
Traktatu WE'”. Derogacja oznaczala, ze takie panstwa byly monitorowane pod katem
spetnienia czterech warunkow konwergencji (1. inflacja [nie moze by¢ wigksza niz $Srednia 3
panstw unijnych o najmniejszej inflacji zwigkszona o 1,5 p.p.], 2. sytuacja fiskalna [deficyt
budzetowy do 3% PKB i dtug publiczny do 60% PKB], 3. kurs walutowy [wahania waluty
narodowej +15% wzgledem euro przez dwa lata] i 4. stopa procentowa [w okresie 12 miesigcy
nie moze by¢ wigksza niz §rednia 3 panstw unijnych o najmniejszych stopach procentowych
zwigkszona o 2 p.p.]. Kraje takie majg obowigzek przygotowania corocznych raportdéw na temat
zblizania si¢ gospodarek krajowych do unijnej $redniej, co ma umozliwi¢ tym krajom przyjecia
euro 1 wstgpienie do euro strefy. Panstwa objete derogacja nie majg znacznej czeSci praw
cztonkéw Unii Europejskiej — dotycza one przede wszystkim europejskiego systemu bankow
centralnych. Traktat Akcesyjny z 16.04.2003 roku nie dawat alternatywy wobec przystgpienia
dla nowych panstw cztonkowskich do euro strefy, jednak data przystgpienia do unii walutowe;j
jest niezawista decyzja tego panstwa. Najpierw jednak nowe panstwa musialy wstapi¢ do
European Exchange Rate Mechanism (dalej ERM II — Europejski Mechanizm Kursowy). Od
momentu przystgpienia do ERM II wahania waluty narodowej danego kraju powinny w ciagu
dwoch lat ksztattowaé si¢ w przedziale + 15% (lub mniejszego na skutek decyzji panstwa
kandydata) wobec ustalonego kursu wobec euro. Po spelieniu pozostatych trzech warunkéw
konwergencji, wyznaczonych Traktatem z Maastricht z 1992 roku, panstwo kandydujace mogto
wprowadzi¢ euro i zosta¢ petnoprawnym cztonkiem unii walutowe;.

! Kurs dzienny walut na Litwie1994-2002 http://www.lb.lt/exchange/default.asp [dostep: 17.08.2017].
2 Uchwata Zarzadu Banku Litwy Nr 60 z 29 wrzesnia 1994 roku O oficjalnym kursie Lita, https://www.e-
tar.lt/portal/lt/legal Act TAR.072D61C8E65E [data dostgpu: 17.07.2017].
Bank Estonii  http://www.eestipank.ee/en/press/number-significant-digits-daily-estonian-kroon-fixings-has-
changed-30042004 [dostep 08.09.2017].
* Bank Litwy, https://www.Ib.lt/exchange/default.asp [dostep 08.09.2017].
> Bank Lotwy, https://www.bank.lv [dostep 08.09.2017].
% http://isap.sejm.gov.pl/DetailsServlet?id=WDU20040900864 [dostep 08.09.2017].
7 Nowe kraje czlonkowskie objete derogacja sa pozbawione prawa decyzji w kwestiach Europejskiego Systemu
Bankow Centralnych. W momencie przyjecia wspdlnej waluty derogacja zostaje cofnigta dla tego kraju. Wigcej
na ten temat: http://www krrit.gov.pl/Data/Files/ public/Portals/0/regulacje-prawne/ue/2.pdf
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Na tle sukcesow integracyjnych kraje battyckie zaplanowaly dos¢ szybka $ciezke wejscia
do strefy euro, stad juz 28 czerwca 2004 roku do ERM II przystapily estonska korona i litewski
lit, za§ 5 maja 2005 roku - totewski tat®. Estonia, wedlug plandéw krajowych, miata by¢ gotowa
do wprowadzenia euro w potowie 2006 roku’, Litwa miata zamiar wprowadzi¢ euro 1 stycznia
2007 roku, za$ Lotwa — 1 stycznia 2008 roku'”.

Jednak ambitne terminy wprowadzenia euro przez panstwa baltyckie okazaty si¢ ztozonym
zagadnieniem w zwigzku ze zblizajacym si¢ kryzysem finansowym lat 2008-2009 i
pogarszajaca si¢ sytuacja gospodarcza w tych krajach i w calej Unii. Najblizej przyjecia euro w
tych terminach byla Litwa, ktora jako pierwsza z tych trzech krajow, w latach 2004-2006
podjeta konkretne dziatania majace na celu wejscia do strefy euro z dniem 1 stycznia 2007 roku
1 w dniu 16 marca 2006 roku ztozyta wniosek w tej sprawie do Komisji Europejskiej. Proba ta
jednak byta nieudana. Komisja europejska podjeta negatywna decyzj¢ z powodu niespetienia
warunkow konwergencji, a mianowicie wysokosci inflacji — ,,Na dzien dzisiejszy Litwa nie
spetnia kryterium stabilnosci cen”, dlatego tez Komisja stwierdzila, ze nie nalezy zmieniac
statusu Litwy, jako ,,panstwa czlonkowskiego objctego derogacja™'. Widzac taka sytuacje
Lotwa 1 Estonia zdecydowaly nie sktada¢ wnioskow 1 odtozyly terminy przyjecia euro. Kolejne
préby przyjecia euro przez kraje baltyckie zostaty podjete juz w okresie pokryzysowym.

2. Proces przyjecia euro przez Estoni¢, Lotwe i Litwe

Kraje battyckie z duzymi trudno$ciami gospodarczymi przebrnely przez kryzys finansowy
z lat 2008-2009. Jak widzimy z danych zawartych w tabeli 1 i na rysunku 1 Estonia, Lotwa i
Litwa byly na poczatku XXI wieku w podobnym koniunkturalnym cyklu gospodarczym.
Nalezy jednak odnotowac, ze jezeli PKB per capita dla Lotwy 1 Litwy mial bardzo podobne
wartosci, to w przypadku Estonii wskaznik byt wyzszy o okoto 25%-35% od dwodch
pozostatych. Réznice te miaty tendecje malejace. W poréwnaniu do wskaznikow strefy Euro 19
réznice w PKB per capita byly od 3,5 do 4,8 razy dla roku 2004, za§ w 2016 w granicach 2-2,5
razy. Gospodarki trzech krajow baltyckich rowniez miaty podobne zmiany PKB per capita do
roku poprzedniego, co widzimy z danych zawartych w tablicy 2 i na rysunku 2. Analizujac dane
na rysunkach 1 1 2 mozna stwierdzi¢, ze kraje battyckie wybraty dogodny okres wprowadzenia
euro, gdyz w latach 2010-2016 znalazly si¢ gospodarki tych krajow w fazie ozywienia
gospodarczego cyklu koniunkturalnego, co utatwito spetienie kryteriow konwergencji.

Na podstawie corocznego raportu o konwergencji Komisja Europejska w dniu 12 maja
2010 roku stwierdzita, ze Estonia, jako jedyny kraj sposrdod 9 panstw ocenianych, spetnita
wszystkie kryteria konwergencji 1 uzyskata gotowos¢ przyjecia waluty euro z dniem 1 stycznia
2011 roku. Jednoczesnie Komisja Europejska zaznaczyta, ze ,,zadne z pozostatych o$miu
panstw cztonkowskich poddanych ocenie w omawianym sprawozdaniu nie spetnia wszystkich
kryteriow konwergencji dla przyjecia euro”'?. Oceniajac kryterium inflacji Komisja stwierdzita,
ze inflacja w Estonii w okresie 12 miesiecy do marca 2010 roku wyniosta -0,7% (a warto$¢ re-
ferencyjna byta 1,0%) dlatego tez stabilno$¢ cen w Estonii zostata oceniona jako trwata, suge-
rowano jednak zachowac czujnos$¢, aby utrzymac inflacj¢ na niskim poziomie. Bardzo dobrze

¥ http://www.psz.pl/118-gospodarka/lotwa-zabojcze-erm-2 (dostep: 10.08.2017).

°  http://www.eestipank.ce/en/press/entry-erm-ii-leaves-exchange-rate-estonian-kroon-unchanged-27062004  (do-
step: 10.08.2017).

' http://www.psz.pl/118-gospodarka/lotwa-zabojcze-erm-2 (dostep: 10.08.2017).

" Sprawozdanie Komisji z dnia 16.05.2006, Sprawozdanie o konwergencji z 2006 r. dotyczace Litwy, http://eur-
lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?qid=1479495198597 &uri=CELEX:52006DC0223 (dostgp: 10.08.2017).

"2 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:52010AP0217 i  http://europa.eu/rapid/press-
release IP-10-562 pl.htm oraz http://ec.europa.cu/economy_finance/articles/eu_economic_situation/2010-05-
12-convergence report 2010 _en.htm (dostep: 25.08.2017).
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Tablica 1.

PKB per capita Estonii, Lotwy i Litwy oraz strefy euro 19 w latach 2004-2016 (w tys. €)

Rok 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016
Estonia 7,1 | 83 [10,0 (12,1 12,3 [10,6 [11,0 |12,5 |13,5 |14,3 [15,0 [15,4 [15)9
Lotwa 52 161 | 7,8 |103 |11,2 | 88 | 85 | 9,8 |10,8 |11,3 |11,8 12,3 |12,8
Litwa 54 163 | 74 |90 (10,2 | 85 | 90 |10,3 |11,2 |11,8 |12,5 12,9 |13,5

Strefa euro 19250 25,8 [27,0 [28.4 (28,9 [27.8 [28,5 [29,2 [29.2 [29,5 [30,0 [31,0 [31,7

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_10 pc&lang=en (dostep: 25.08.2017)
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Rysunek 1. PKB per capita krajow battyckich w okresie 2004-2016 oraz okresy przystgpienia do stre-

fy euro, (€ per capita)

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_10 pc&lang=en (dostep: 25.08.2017).

Tablica 2. Zmiana PKB 1/r Estonii, Lotwy i1 Litwy oraz strefy euro 19 w latach 2004-2016, ( %)
Rok 2004| 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 W 2012 | 2013 |2014|2015(2016
Estonia 7 10 | 10,9 84 |-51 |-14,6 | 2.4 47 | 1,8 3,2 |1,6 |14
T.otwa 9,5 |11,9 | 129 10,8 [-2,6 |-129 |-1,7 |84 | 53 | 3,7 |3,1 [3,6 [2,8
Litwa 7,8 9,5 9,1 [124 | 3,7 |-139 | 38 |85 | 52 | 46 |44 |27 |3,6
Strefa euro 19 | 1,8 1,1 2,8 2,5 |-0,1 48 | 1,8 |14 |-1,1 |-0,5 |1,0 |1,7 |14

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=nama_10 pc&lang=en (dostep: 25.08.2017)
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Rysunek 2. Dynamika PKB per capita do roku poprzedniego krajow battyckich w okresie 2004-2016

Zrédto: http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/refreshTableAction.do?tab=table&plugin=1&pcode=tsdec100&language=en (dostep:
25.08.2017).




Kraje baltyckie w strefie euro — proces wejscia i skutki 37

zostato ocenione kryterium finanse publiczne, poniewaz w 2009 roku deficyt budzetowy
wyniost 1,7% PKB (przy dopuszczalnym limicie do 3% PKB), za$§ dtug publiczny w 2009 roku
byt 7,2% PKB, (rowniez znacznie ponizej limitow z Maastricht, ktore zostaty ustanowione na
60% PKB). W odniesieniu do kolejnego kryterium konwergencji stop procentowych Komisja
odnotowata, ze nie ma on bezposredniego zastosowania do Estonii, w ktorej nie istniejg
dlugoterminowe obligacje rzadowe z powodu bardzo niskiego poziomu diugu publicznego,
ktory jest nastepstwem odnotowanych w latach 2002-2007 nadwyzek budzetowych. W odnie-
sieniu do kursu walutowego stwierdzono, ze w poprzedzajacym dwuletnim okresie korona
estonska nie ulegata znacznym presjom i od czasu przystgpienia do ERM II (28 czerwca 2004
roku) nie nastgpito jej odchylenie od kursu centralnego. Rowniez stwierdzono, ze ustawodaw-
stwo estofiskie w zakresie polityki pienigznej byto zgodne z prawodawstwem UE'?,

W dniu 16 czerwca 2010 roku Parlament Europejski przyjal rezolucj¢ na temat
wprowadzenia euro w Estonii, zaznaczajac jednoczesnie, ze Parlament Europejski ,,wyraza
zaniepokojenie w zwigzku z rozbiezno$ciami dotyczacymi stabilnosci inflacji w
sprawozdaniach o konwergencji przedstawionych przez Komisj¢ 1 EBC” 1 ,,wzywa takze rzad
Estonii do dotozenia wszelkich staran, aby wprowadzenie euro nie zostalo wykorzystane do
ukrytego podnoszenia cen”'*. Sytuacja w Estonii po wprowadzeniu euro zostanie rozpatrzona w
kolejnym rozdziale.

W dniu 5 czerwca 2013 roku Komisja Europejska wydata pozytywng opini¢ w sprawie
ztozonego wniosku przez Lotwe w dniu 5 marca 2013 roku stwierdzajac, ze kraj ten spetnia
wszystkie kryteria konwergencji'>. W Raporcie o konwergenciji za rok 2013 EBC stwierdzit, ze
srednia 12-miesigczna stopa inflacji HICP na Lotwie w okresie tzw. referencyjnym od maja
2012 roku do kwietnia 2013 roku wyniosta 1,3% 1 byla znacznie nizsza od wartosci referencyj-
nej 2,7% przyjetej dla kryterium stabilnosci cen. Odnotowano jednak, ze w dalszej perspekty-
wie prognozy inflacji dla Lotwy sa wzrostowe 1 dlatego trwalos¢ konwergencji inflacji budzita
pewne obawy. Dobrze zostato ocenione kryterium finanse publiczne - w referencyjnym roku
2012 deficyt budzetowy miat wartos$¢ 1,2% PKB, czyli wyraznie ponizej 3% warto$ci referen-
cyjnej, za§ wysoko$¢ dtugu publicznego byta 40,7% PKB, czyli nizsza od 60% wartos$ci refe-
rencyjnej ustalonej wedtug limitéw z Maastricht. Trzecie kryterium konwergencji wymagato
aby pasmo wahan waluty narodowe;j, ata fotewskiego (zostat wigczony do ERM II 2 maja 2005
roku) byto w granicach +15%. W momencie przystgpienia do ERM II wtadze Lotwy zobowia-
zaly si¢ do utrzymania kursu tata w pasmie wahan +1% wokot kursu centralnego. W okresie od
17 maja 2011 roku do 16 maja 2013 roku zarowno maksymalne odchylenie tata w gore od kur-
su centralnego ERM 11, jak 1 maksymalne odchylenie w dot wyniosto 1,0%. Dlugoterminowa
stopa procentowa na Lotwie byla w okresie referencyjnym od maja 2012 roku do kwietnia 2013
roku $rednio 3,8% - nizsza od wartosci referencyjnej wynoszacej 5,5%. W koncowej czgsci
stwligrdzono, ze prawo totewskie w zakresie polityki pieni¢znej jest zgodne z prawodawstwem
UE™.

Parlament Europejski w rezolucji ustawodawczej zwrocit uwage dla rzadu Lotwy, ze
»globalny kryzys finansowy ci¢zko dotknal Lotwe pod wzgledem ubdstwa, bezrobocia 1 zmian
demograficznych” 1 ,,apeluje do rzadu Lotwy w szczegodlnosci o zajecie si¢ poziomem ubostwa
1 powigkszajacymi si¢ nierownosciami dochodéw”. Parlament Europejski odnotowal, Ze ,,jest

" Raport o konwergencji maj 2010 roku, Europejski Bank Centralny, s. 42-44 [online]

https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201005pl.pdf?5647630d3a034e98336fd81b1163a013 oraz
http://europa.eu/rapid/press-release IP-10-562 pl.htm (dostep: 10.08.2017).
http://eur-lex.europa.cu/legal-content/EN/TXT/?qid=1503967484823 &uri=CELEX:52010AP0217 oraz

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2010:0238:FIN:PL:PDF (dostep: 25.08.2017).

'3 http://eur-lex.europa.cu/legal-content/pl/TX T/?uri=CELEX:52013PC0345 (dostep: 10.08.2017).

' Raport o konwergencji czerwiec 2013, Europejski Bank Centralny, s. 50-55 [online]
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201306pl.pdf?5c1 1abca792cf7be65b98{f666ae5d78 (dostep:
10.08.2017).
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zaniepokojony utrzymujgcym si¢ obecnie niskim poparciem obywateli Lotwy dla przyjecia
euro; wzywa rzad 1 wladze Lotwy do prowadzenia bardziej aktywnego dialogu z obywatelami
Lotwy w celu zapewnienia wigkszego poparcia publicznego dla przyjecia euro”. W dalszej cze-
sci rezolucja Parlamentu Europejskiego glosita, ze ,,wzywa takze rzad Lotwy do ustanowienia
odpowiednich mechanizméw kontroli 1 dotozenia wszelkich staran, aby wprowadzenie euro nie
zostato wykorzystane do ukrytego podnoszenia cen™"”.

W dniu 23 lipca 2014 roku Rada Ministrow Unii Europejskiej stwierdzita, ze Litwa spetnia
kryteria konwergencji 1 podjeta przychylng decyzje o przystapieniu Litwy do Euro strefy z
dniem 1 stycznia 2015 roku. W Raporcie o konwergencji czerwiec 2014 Europejski Bank Cen-
tralny stwierdzit, ze w okresie referencyjnym od maja 2013 roku do kwietnia 2014 roku $rednia
12-miesigczna stopa inflacji HICP na Litwie wynosita 0,6% 1 byla nizsza od wartosci referen-
cyjnej 1,7% przyjetej dla kryterium stabilno$ci cen, jednak prognozy EBC na najblizsze lata
byly dla inflacji na Litwie wzrostowe — dlatego tez koncowy wniosek byt nastgpujacy - trwatos¢
konwergencji stop inflacji budzi obawy. W roku 2013 deficyt budzetowy Litwy miat warto$¢
2,1% PKB (ponizej 3% wartosci referencyjnej), za§ wskaznik dtugu publicznego wyniost
39,4% PKB (nizszy od 60% PKB wartosci referencyjnej). Kurs lita litewskiego w dwuletnim
okresie referencyjnym byt stabilny 1 rowny 3,45280 lita za euro (od 28 czerwca 2004 roku lit
nalezal do ERM II). W ciggu dwoch lat poprzedzajacych kurs lita nie odbiegal od kursu
centralnego. Srednia dtugoterminowa stopa procentowa w okresie od maja 2013 roku do kwiet-
nia 2014 roku wynosita 3,6% 1 byla nizsza od wartosci referencyjnej wynoszacej 6,2%. Row-
niez stwierdzono, ze przepisy krajowe w zakresie polityki pienigznej na Litwie byty zgodne z
prawodawstwem UE'®.

3. Skutki przystapienia do strefy euro gospodarek krajow baltyckich

W krajach battyckich wprowadzenie euro odbyto si¢ wedtug modelu ,,big bang”, to znaczy
1 stycznia byt data jednoczesnego przejécia w obrocie gotowkowym i bezgotdwkowym'”. Pro-
cedury techniczne wprowadzenia do obiegu euro 1 wycofania waluty narodowej odbyty si¢
sprawnie. Wprowadzenie euro zwigkszyto stabilno$¢ 1 zmniejszyto koszty transakcyjne. Doty-
czy to handlu zagranicznego i bezposrednich inwestycji zagranicznych®.

W okresie 2011-2016 eksport Estonii z panstwami euro strefy wzrdst z 3,4 mld euro w
2011 roku (co stanowito 28,4% od ogdtu eksportu) do 5,4 mld euro w 2016 roku (odpowiednio
45,4 % od ogotu eksportu). Import do Estonii odpowiednio w tym okresie byt 4,1 mld euro
(32,6%) w roku 2011 i 7,6 mld euro (55,9%) w roku 2016*'. Podobna sytuacja byta w latach
2015-2016 na Lotwie - udziat eksportu do strefy euro wzrost z 29,5% (3,1 mld euro) w roku
2015 do 49% (5,1 mld euro) w roku 2016, za$ import z 38,6% (4,8 mld euro) w roku 2015 do
57,3% (7,0 mld euro) od og6tu importu w 2016 roku*”. Na Litwie udziat eksportu do strefy euro
w roku 2014 stanowit 25,7% (6,3 mld euro) i wzrdst w roku 2016 do 37,5% (8,5 mld euro), za$

17 http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/HTML/?uri=CELEX:52013AP03 13&from=EN (dostep:
20.08.2017).

' http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TX T/HTML/2uri=CELEX:32014D0509& from=PL; Raport o konwer-
gencji czerwiec 2014, s. 83-86 [online] http://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201406pl.pdf (dostep:
20.08.2017).

" Doswiadczenia Estonii z procesu zamiany waluty krajowej na euro, NBP, Warszawa 2011, s 24.

20p. Cizkowski, Inflacja Inwestycje Polityka pieniezna, PWE, Warszawa 2010, s. 93-100.

2 Biuro Statystyki Estonii, opracowanie wlasne na podstawie: http://pub.stat.ee/px-

web.2001/Dialog/varval.asp?ma=FT09&ti=EXPORTS+AND-+IMPORTS+BY+COUNTRY+%28MONTHS %2

9&path=../_Databas/Economy/11Foreign trade/03Foreign_trade since 2004/&lang=1 (dostep: 20.08.2017).

Centralne Biuro Statystyki Lotwy, opracowanie wlasne na podstawie:
http://data.csb.gov.lv/pxweb/en/atirdz/atirdz__ikgad atirdz/AT0020 euro.px/table/tableViewLayout2/?rxid=cd

cb978c-22b0-416a-aacc-aa650d3e2cel (dostep: 20.08.2017).
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import do euro strefy w roku 2014 stanowit 36,9% (9,6 mld euro) 1 wzrést w roku 2016 do
48,1% (11,9 mld euro)™. Dane na temat wielkosci handlu zagranicznego zawarte sa w tablicy 3.

Tablica 3. Eksport i import w krajach battyckich w latach 2010-2016, (mld euro)
Rok 2010 2011 2012 2013 2014 | 2015 | 2016
Estonia Eksport 8,74 12,00 12,52 12,29 12,01 |11,58 |11,89
Import 9,27 12,73 14,10 13,90 13,79 | 13,10 |[13,52
E otwa Eksport 6,68 8,54 9,87 10,02 10,25 | 10,36 [10,36
Import 8,41 10,98 12,51 12,64 12,65 [12,49 |12,25
Litwa Eksport 15,65 20,15 23,05 24,54 2436 2290 |22,61
Import 17,65 22.83 24,88 26,21 25,89 2540 |[24,70

Zrodto: http://pub.stat.ee/px-
web.2001/Dialog/varval.asp?ma=FT01&ti=EXPORTS+AND-+IMPORTS+BY+SITC+COMMODITY+SE
CTION&path=../I_Databas/Economy/1 1Foreign_trade/03Foreign_trade since 2004/&lang=1
http://data.csb.gov.lv/pxweb/en/atirdz/atirdz__ikgad atirdz/AT0010 euro.px/table/tableViewLayout2/?rxi
d=a79839fe-11ba-4ecd-8cc3-4035692c5fc8 https://osp.stat.gov.1t/uzsienio-prekybal (dostep: 30.08.2017).

Analizujac dane z tablicy 3 widzimy, ze obroty handlu zagranicznego Estonii wzrosty po

przyjeciu euro w 2011 roku — ale podobna jest sytuacja rowniez na Lotwie 1 na Litwie. W 2014
roku nastepuje spadek obrotow handlowych w dwdch krajach baltyckich - prawdopodobnie
wynika to z sankcji odwetowych przyjetych przez Rosje po decyzjach UE z powodu aneksji
Krymu. Podsumowujac mozna stwierdzi¢, ze po wstapieniu do strefy euro w krajach battyckich
wzrosty udziaty eksportu i importu z krajami strefy euro.

Wejscie do strefy euro miato rowniez wpltyw na bezposrednie inwestycje zagraniczne
(BIZ) w krajach battyckich. W okresie 2010-2016 udziat BIZ z euro strefy na Lotwie wzrost z
34,4% (2,81 mld euro) do 48,8% (6,57 mld euro). Podobnie sytuacja wygladata i na Litwie —
udzial skumulowanych BIZ z strefy euro wzrést z 29,8% (2,99 mld euro) w roku 2010 do
45,9% (6,39 mld euro) na koniec roku 2016.

Tablica 4. BIZ kumulowane w krajach battyckich w latach 2010-2016, (mld euro)

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Estonia 6,49 6,06 7,13 7,70 8,82 8,52 8,91
iLotwa 8,18 9,36 10,26 11,57 12,42 13,54 13,46
Litwa 10,03 11,03 12,10 12,72 12,75 13,50 13,93

Zrodlo: http://statistika.eestipank.ee/?Ing=en#listMenu/2053/treeMenu/MAJANDUSK OOND: https://statdb.bank.

lv/Ib/Data.aspx?id=128; https://osp.stat.gov.lt/statistiniu-rodikliu-analize#/ (dostep: 30.08.2017).

W tablicy 5 przedstawiona jest stopa bezrobocia w okresie wejscia krajow battyckich do
strefy euro — jak wida¢ w latach 2010-2016 stopa bezrobocia spadata w tych trzech krajach i w
koncowym okresie badanych lat byta mniejsza niz w strefie euro.

Tablica 5. Stopa bezrobocia w krajach battyckich w latach 2010-2016, (%)

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Estonia 16,7 12,3 10,0 8,6 7.4 6,2 6,8
Eotwa 19,5 16,2 15,0 11,9 10,8 9,9 9,6
Litwa 17,8 15,4 13,4 11,8 10,7 9,1 7,9
Euro strefa 10,1 10,1 11,3 12,0 11,6 10,9 10,0

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=Ifsa_urgan&lang=en (dostep: 30.08.2017).

2 Departament Statystyki Litwy, opracowanie wlasne https://osp.stat.gov.lt/uzsienio-prekybal (20.08.2017).
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W tablicach 6 1 7 zawarto dane na temat zr6znicowania dochodowego - wspotczynnik Gi-
niego oraz wspotczynnik kwintylowy S80/S20 krajow battyckich w latach 2010-2016.

Tablica 6. Wspotczynnik Giniego przed wyptatg zasitkow socjalnych w krajach battyckich w latach
2010-2016, (%)

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Estonia 35,3 35,9 35,9 36,3 39,2 38,1 36,2
lLotwa 39,0 38,5 38,8 38,3 38,5 37,9 37,0
Litwa 42,4 39,4 37,7 40,2 39,4 42,1 41,0
Euro strefa 35,6 36,1 35,6 36,0 36,3 36,0 b.d.

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=ilc_dil2c&lang=en (dostep: 30.08.2017)

Tablica 7. Wspotczynnik kwintylowy S80/S20w krajach baltyckich w latach 2010-2016

Rok 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Estonia 5,0 5,3 5,4 5,5 6,5 6,2 5,6
Lotwa 6,8 6,5 6,5 6,3 6,5 6,5 6,2
Litwa 7,3 5,8 5,3 6,1 6,1 7,5 7,1
Euro strefa 49 5,0 5,0 5,0 5,2 5,2 b.d.

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitView TableAction.do (dostep: 30.08.2017)

Analizujac dane z ostatnich dwoch tabel widzimy, ze kraje battyckie majg znacznie wyzsze
wskazniki Giniego oraz wskazniki kwintylowe S80/S20 niz $rednie warto$ci w euro strefie 1
przyjecie wspdlnej waluty nie wpltyneto pozytywnie na te sytuacje. Nalezy jednak odnotowac,
ze przyjecie wspolnej waluty stworzylo przejrzysta strukture cen i plac a takze zwigkszyto ich
poréwnywalnosci, co byto wsparciem w tworzeniu konkurencyjnego jednolitego rynku®*.

4. Inflacja rzeczywista i postrzegana w trzechletnim okresie przyjecia euro
w krajach baltyckich

W dalszej czesci artykutu bedziemy bada¢ inflacje rzeczywista 1 postrzegang w okresie
przyjmowania euro. Rzeczywista stopa inflacji mierzona jest za pomocg zharmonizowanego
wskaznika cen konsumpcyjnych (HICP), ktory jest okreslony przez unijne przepisy 1 opiera si¢
na metodach indeksowania cen. Postrzegana inflacja jest to subiektywne postrzeganie zmian
cen przez opini¢ publiczng na podstawie wynikow badania sondazowego Barometru
Konsumenckiego Komisji Europejskiej. Badania sg przeprowadzane co miesigc i obejmujg
wszystkie panstwa czlonkowskie UE — w tej liczbie 1 kraje battyckie: w Estonii grupa
respondentow liczy 800 o0sob™, na Lotwie - 1000 os6b™® i na Litwie — 1200 osob”’.
Respondenci podczas sondazu odpowiadajg na pytanie: ,,Jak zmienity si¢ ceny konsumpcyjne w
ciggu ostatnich 12 miesiecy?” Mozliwe odpowiedzi sg nastgpujace: a) bardzo wzrosty, (b)
wzrosty umiarkowanie, (c) wzrosty, (d) pozostaty takie same, e) spadly, f) nie wiem.
Odpowiedzi w ujeciu procentowym od ogdtu odpowiadajacych sg uzywane do obliczenia tzw.

2 M. Markiewicz, Integracja Litwy, Lotwy i Estonii z unig gospodarczq i walutowg w kontekscie nominalnych
kryteriow konwergencji, [w:] Acta Universitatis Lodziensis Folia Oeconomica 238, £.6dz 2010, s. 109.

% https://ec.curopa.eu/info/sites/info/files/file_import/metadata_ee cons_en_0.pdf (dostep: 30.08.2017).

2 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/metadata lv_cons_en_0.pdf (dostep: 30.08.2017).

*7 https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/metadata It cons_en_0.pdf (dostep: 30.08.2017).
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salda wedlug wzoru: saldo = procent (a) + 0,5 x procent (b) - 0,5 x procent (d) - procent (). W
poszczegblnych publikacjach” saldo to jest podawane jako inflacja postrzegana - rysunek 3.
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Rysunek 3. Inflacja postrzegana na podstawie Barometru Konsumenckiego UE w Estonii, na Lotwie i

na Litwie w latach 2010-2016

Zrodto: https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-consumer-
surveys_en (dostep: 25.08.2017).

Jak wida¢ z danych na rysunku 3 wstgpienie Estonii do strefy euro wywotalo wsréd
konsumentow (ale tez na Lotwie 1 na Litwie) pojawienie si¢ nastrojow o wzroscie cen i
utrzymywanie si¢ tej tendencji do konca 2011 roku, kiedy nastepuje powolny spadek tej opinii.
Dopiero w 2015 roku wsrdéd konsumentow na Litwie jest zauwazalny skokowy trend o
wzrostach cen 1 o wiele trend stabszy - na Lotwie 1 w Estonii. Obserwujac te nastroje konsu-
mentdw mozna powiedzie¢, ze w 2011 roku objawita si¢ przyczyna, ktora spowodowata poja-
wienie si¢ tendencji zwyzkowych w ocenach konsumenckich o wzro$cie cen, gdyz euro zostato
wprowadzone w Estonii, natomiast inflacja postrzegana wzrosta w samej Estonii, ale réwniez 1
na Lotwie 1 na Litwie, gdzie euro nie zostalo jeszcze wprowadzone.

Postrzegana inflacja pozwala przedstawi¢ ogdélny poziom nastrojow konsumenta i
wskazuje na trendy zmian w tych nastrojach. Dla poréwnania z rzeczywistg inflacjg uzywany
jest indeks postrzeganej inflacji, ktory zostat opracowany przez Brachingera®. W swym artyku-
le niemiecki ekonomista doszedt do wniosku, ze konsumenci nie jednakowo odbierajg wzrosty
cen jednych produktéw 1 spadki cen innych produktéw. Podstawowy wniosek polega na tym, ze
kazdy wzrost towaru konsument odbiera od 1,5 do 2,5 razy mocniej, niz wzrost ten stanowi — 1
odwrotnie, kazdy spadek cen towaréw konsument odbiera od 1,5 do 2,5 razy stabiej, niz spadek
ten stanowi. Oznacza to, wedtug H. W. Brachingera, inny model obliczania inflacji postrzega-
nej, niz obliczajg krajowe instytucje statystyczne lub Eurostat. W swym artykule H. W. Bra-
chinger dla obliczen inflacji postrzeganej wprowadzit wspotczynnik ¢=2, ktéry uwzglednia
oceny konsumenta wzrostow (x2) 1 spadkéw (x1/2) cen towardw 1 na tej podstawie obliczony
jest indeks inflacji postrzeganej. Wedlug tego modelu zostaty policzone comiesigczne wartosci
indeksu inflacji postrzeganej dla 12 podstawowych grup towaréw i ustug®’. Na rysunkach 4-6

28 M. Fluch, H. Stix, Perceived Inflation in Austria - Extent, Explanations, Effects, [w:] Monetary Policy & the
Economy Q3/05, s. 26.

* H. W. Brachinger, Euro or ,, Teuro”?: The Euro-induced Perceived Inflation in Germany, [w:] Department of
Quantitative Economics Working Paper No 5, University of Fribourg, Friburg 2006, Switzerland, s. 10 [online]
https://doc.rero.ch/record/30796/files/WP_DQE_05.pdf (dostep: 25.08.2017).

3% Dla przyktadu Departament Statystyki Litwy oblicza comiesieczne wartosci inflacji na podstawie obserwacji 923
cen towarow i ustug w 4200 miejscowosciach Litwy i przedsigbiorstw. N. Maciulis, Infliacija Lietuvoje — di-
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pokazane sg inflacje postrzegane 1 rzeczywiste oraz indeks inflacji postrzeganej dla roku przed
wprowadzeniem euro, w roku wprowadzenia euro 1 w nastepnym roku po wprowadzenia euro
w Estonii (lata 2010-2012), na Lotwie (lata 2013-2015) i na Litwie (lata 2014-2016).
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Rysunek 4. Inflacja CPI, indeks inflacji postrzeganej (lewa 0$) i inflacja postrzegana (prawa o$) w
Estonii w okresie 2010-2012

Zrodlo: obliczenia whasne na podstawie http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do;
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-
consumer-surveys_en; (dostep: 25.08.2017).

3. f.otwa - rok przyjecia Euro 35,0
——-—e—---Indeks inflacji postrzeganej ¥f.otwa
—&—— CPI L.otwa
----- ---- Inflacja postrzegana F.otwa 30,0
26,
25,0
20,0
15,0
10,0
5,0
0,0
-5,0
-1,0 10,0
R T T T e B e B B e - R R =
PSS = SN TP S = — S =S e S S = S = SN ST S = = S = R = S S S = S = SN = S =N =S == S = P S S

Rysunek 5. Inflacja CPI, indeks inflacji postrzeganej (lewa 0$) i inflacja postrzegana (prawa o$) na
Lotwie w okresie 2013-2015

Zrodto: obliczenia whasne na podstawie http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do;
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-
consumer-surveys_en; (dostgp: 25.08.2017).

Jak wida¢ z danych zawartych na rysunkach 4-6 podczas procesu wprowadzenia euro
wzrosly wartosci postrzeganej inflacji 1 indeksu inflacji postrzeganej, mimo ze inflacja realna w
tym okresie nie odnotowata wzrostow, a w niektorych przypadkach — nawet spadki. Srednia

dziausia ES, taciau laikina ir nebaisi, [w:] http://ekonomika.tv3.1t/naujiena/nerijus-maciulis-infliacija-lietuvoje-
didziausia-es-taciau-laikina-ir-nebaisi-57747.html#ixzz4vh1860bj (dostep: 25.08.2017).
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roéznica migdzy indeksem inflacji postrzeganej a inflacjg realng dla Estonii w latach 2010-2012
byta 4,5 p.p., dla Lotwy (2013-2015) stosownie 1,3 p.p., za$ dla Litwy(2014-2016) — 1,3 p.p.
Réznice te thumaczg w pewnej czesci negatywne opinie konsumentéw w krajach po wprowa-
dzeniu euro. W Austrii roznica ta byla (2001-2002) 1.9 p.p.*', za$ dla Niemiec — 4,8 p.p.>*.
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Rysunek 6. Inflacja CPI, indeks inflacji postrzeganej (lewa 0$) i inflacja postrzegana (prawa o$) na
Litwie w okresie 2014-2016

Zrodto: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do; https://osp.stat.gov.It/statistiniu-
rodikliu-analize#/, http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do;
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/indicators-statistics/economic-databases/business-and-
consumer-surveys_en (dostep: 25.08.2017).

Z.akonczenie

Kraje battyckie zdecydowaty wejs¢ do strefy euro z przyczyn polityczno-gospodarczych i
wykazaly duza determinacje aby osiggnac ten cel. Data wstapienia do strefy euro zbiegta si¢ z
sprzyjajacg sytuacja gospodarcza, co pozwolito krajom battyckim speni¢ wymagane kryteria
konwergencji. Instytucje UE (Komisja Europejska, Parlament Europejski) zwracaly uwage kra-
jom battyckim, aby przyjecie euro nie zostatlo wykorzystane do ukrytego podnoszenia cen. Po
wstgpieniu do strefy euro gospodarki krajow battyckich praktycznie nie odnotowaty znaczacych
zmian wskaznikéw ekonomicznych — PKB 1 dynamika zmian bylo podobne w okresie przed
wstgpieniem i po wstapieniu do strefy euro; wzrost udziat handlu zagranicznego 1 BIZ z krajami
strefy euro, za$ stopa bezrobocia zmniejszata si¢ podobnie jak w strefie euro. Wzrosto jednak
zréznicowanie dochodowe (wspotczynnik Giniego 1 wspotczynnik kwintylowy) oraz inflacja
postrzegana 1 indeks inflacji postrzeganej. Réznice migdzy indeksem inflacji postrzeganej a
realng inflacjg w krajach baltyckich byty podobne jak w Austrii i w Niemczech w okresie wstg-
pienia do strefy euro.

3! M. Fluch, H. Stix, Perceived Inflation in Austria - Extent, Explanations, Effects, [w:] Monetary Policy & the
Economy Q3/05, s. 22.

32 Brachinger H. W., Euro or ,, Teuro”?: The Euro-induced Perceived Inflation in Germany, [w:] Department of
Quantitative Economics Working Paper No 5, University of Fribourg 2006, Switzerland, s. 13.
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BALTIC STATES IN THE EUROZONE: THE ACCESSION PROCESS

AND RESULTS

Summary

The article analyses the process of the Baltic states’ accession to the eurozone and
examines the consequences of their adoption of the euro currency. Although Estonia,
Latvia and Lithuania joined the eurozone in different years, they share a number of com-
mon features in terms of both their accession process and presence in the euro area. The
article consists of three parts — the first surveys the Baltic states’ conformity with the
convergence criteria and the second examines the effects that can be observed in the
economies of the three Baltic countries after accession. The third part contains a com-
parative analysis of actual inflation versus perceived inflation index seen over the three
years spanning the periods before, during and after the adoption of the euro. For this pur-
pose, calculations of simplified perceived inflation indices in the Baltic States were com-
piled and compared against actual inflation. The differences across the Baltic states be-
tween the perceived inflation index and real inflation were similar to those in Austria and
Germany during these countries’ accession to the euro zone.
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