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STOPIEN URYNKOWIENIA GOSPODARKI
JAKO ELEMENT KONWERGENCJI REGIONOW
NA PRZYKEADZIE REPUBLIK NADBALTYCKICH

Streszczenie: Artykutl dotyczy szans rozwojowych Litwy, Lotwy i Estonii po przyjeciu wspol-
nej waluty euro, ze szczegdlnym uwzglednieniem oceny stanu przygotowania Litwy i Lotwy
do unii walutowej. Wnioskowanie opiera si¢ na dokonanej analizie czynnikowej, ktora miata
zidentyfikowaé czynniki wpltywajace na rozwoj gospodarczy tego regionu. Okreslenie réznic
w tych gospodarkach pozwolito na znalezienie obszaru, ktory moze warunkowaé sukcesyw-
ne przyjecie euro. Jednoczes$nie nalezy zaznaczy¢, iz biezacy charakter poruszanych kwestii
pozostawia otwarte wnioskowanie, pozwalajgc czytelnikowi kresli¢ wlasne scenariusze. Praca
badawcza pozwolita na wylonienie dwoch czynnikdéw determinujacych otoczenie gospodarcze
Litwy, Lotwy i Estonii. Jest to czynnik makroekonomiczny oraz koniunktura rynkowa, nalezy
jednak podkresli¢, iz mimo wspolnych cech struktura, stopien i kierunek oddzialywania tych
czynnikow nie jest zbiezny. Otoczenie koniunkturalne w duzym stopniu wptywa na stabilizacj¢
gospodarczg i to wlasnie ten czynnik zostat uznany za kluczowy w procesach konwergencji,
szczegolnie staraniach wejscia do strefy euro. Czynnik 6w rowniez, zdaniem autorki, warunkuje
sukces Estonii, ktory holistycznie mozna okresli¢ jako stabilny aczkolwiek dynamiczny rozwoj.

Stowa kluczowe: republiki nadbaltyckie, unia walutowa, procesy konwergencji, kryzys eko-
nomiczny z 2008-2009 roku, analiza czynnikowa.

1. WSTEP

Republiki Nadbattyckie czesto postrzegane sa jako jednolity, spdjny region,
ktory nie stanowi wiodacej roli na mapie gospodarczej Europy. Ostatnie lata
przyniosty jednak wzrost zainteresowania rynkami Litwy, Lotwy i Estonii,
co wynikalo z niezwykle dynamicznego wzrostu gospodarczego a nastgpnie
groznego zatamania w trakcie kryzysu gospodarczego z 2008 roku. Blizsze
zapoznanie z uwarunkowaniami gospodarczymi republik ukazuje interesujacy
kazus, nie tylko pod wzgledem ekonomicznym, ale réwniez geopolitycznym czy
historycznym. Na potrzeby niniejszego opracowania skupiono si¢ wytgcznie na
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aspekcie gospodarczym. Gtéwnym celem pracy jest identyfikacja réznic miedzy
trzema gospodarkami oraz perspektywy w unii walutowej. Ze wzgledu na wy-
sokie podobienstwo gospodarek ocena rozwojowa bedzie analizowana glownie
w kontek$cie wystepujacych roznic. W opracowaniu wykorzystane zostaly dane
biur statystycznych krajow oraz Eurostatu. Obejmuja one zakres od 2002 do
2012 roku, na potrzeby analizy czynnikowej baza ta zostala ograniczona do lat
2004-2010, ale zostata ona przedstawiona w ujeciu kwartalnym. Analiza czynni-
kowa zostata przeprowadzona w programie Statistica SatSoft na potrzeby pracy
dyplomowej Mechanizmy wychodzenia z kryzysu lat 2008—2009 gospodarek
republik nadbaltyckich.

2. GOSPODARCZA CHARAKTERYSTYKA REGIONU

Przypadek republik nadbattyckich jest szczegdlnie interesujacy w §wietle funk-
cjonujacego otoczenia instytucjonalnego. Jako gospodarki transformacji ustrojowe;j
borykaja si¢ z pewnymi strukturalnymi trudnosciami, ktore sa wlasciwe w catym
bloku wschodnim. Przede wszystkim wysoki poziom bezrobocia strukturalnego,
niedopasowana struktura przemystu w gospodarce centralnie planowanej skutkuje
W utrzymujacym si¢ wysokim stopniu bezrobocia, ale takze w pokaznych rozmiarach
szarej strefy, ktora w latach 2000-2005 oszacowana byta w przedziale 30-40% calej
gospodarki'. Kolejnym wyr6znikiem jest wysoki stopien otwarcia gospodarek, ale
przede wszystkim przyjety rezim walutowy. Polityka kursowa stanowi efektywny
mechanizm absorpcji szokéw zewnetrznych, w przypadku ptynnego kursu walu-
towego zmniejszenie wymiany handlowej z zagranicg wlaczyloby automatycznie
mechanizm dostrajajacy. Deprecjacja waluty poprawia mi¢dzynarodowa konkuren-
cyjnos¢ kraju, powodujac wzrost eksportu i kompensacj¢ negatywnych skutkow
obnizonej produkcji. Mechanizm ten nie zadziala w przypadku sztywnych kursow
walutowych, ktére przyjely republiki nadbattyckie. Zbyt wysoka presja na apre-
cjacje lub deprecjacje waluty moze wymusza¢ na banku centralnym konieczno$é
odpowiednio rewaluacji czy dewaluacji waluty. Mimo iz przyjety rezim moze
dziata¢ jako destymulanta, w okresie stabilizacji gospodarczej moze on zwigkszaé
wiarygodnos¢ tych panstw na arenie migdzynarodowe;j>.

Sytuacja makroekonomiczna republik nadbattyckich wykazywata wysoka dy-
namike w ksztattowaniu si¢ indeksow makroekonomicznych, szczegolnie istotne
zmiany zaszly po akcesji w struktury unijne. Drugim momentem przelomowym
dla gospodarek republik nadbattyckich byt kryzys i1 okres rekonwalescencji go-
spodarczej. Rysunek 1. przedstawia ksztattowanie si¢ dynamiki PKB w latach
2002-2012, ten dziesigcioletni okres obejmuje najwazniejsze momenty w gospo-
darkach republik nadbattyckich. Warto zwrdci¢ uwage na fakt, iz w 1999 roku

! F. Schneider Shadow economies and corruption all over the world: New estimates for 145
countries, “Economics E-journal” 2009, vol. 1, s. 24.

2 R. Stefanski Polityka kursu walutowego a koniunktura gospodarcza w krajach Europy Srod-
kowej w czasie swiatowego kryzysu gospodarczego, UEP, Poznan 2010, s. 105-109.
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Rys. 1. Dynamika dochodu narodowego w republikach nadbaltyckich w latach 2002-2012
(indeks lancuchowy)
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Zrédlo: Baza danych Eurostat GDP and main components — Current prices, na dzien 11.05.2013.

Litwa, Lotwa i Estonia zostaly zainfekowane kryzysem rosyjskim?®, zatem poczatek
okresu badawczego jest czasem przyspieszenia po gwaltownej recesji. Kolejne lata
przynosza staty wzrost, ktoérego kulminacja ma miejsce w 2007 roku, dynamika
PKB Lotwy w tym roku siggata okoto 130% w stosunku do roku poprzedniego.
Od 2008 roku zauwazalny jest spadek t¢pa wzrostu, co §wiadczy o pojawiaja-
cych si¢ pierwszych symptomach kryzysu, natomiast rok 2009 pokazuje wyrazne
skurczenie si¢ gospodarek wszystkich trzech panstw. Najwicksza zmienno$cia
wyrédznia si¢ gospodarka Lotwy, co §wiadczy o jej bardzo wysokiej wrazliwosci
i elastycznosci. Gospodarka Estonii ksztattowala si¢ w sposob najbardziej zrow-
nowazony, natomiast wyrazna analogia w ksztattowaniu si¢ procesow §wiadczy
o pewnej wspolnej charakterystyce regionu.

3. UNIA WALUTOWA JAKO ELEMENT KONWERGENCJI REGIONOW

Konwergencja regiondéw w najbardziej realnej formie uwidacznia si¢ w daze-
niach do przyjecia wspolnej waluty euro. Lotwa oficjalnie zglosita gotowos¢ do
przyjecia waluty od stycznia 2014, obecnie trwa proces oceny stanu gospodarki
i otoczenia instytucjonalnego®. Litwa wstrzymuje si¢ od deklaracji przyjecia euro

3 1. Korhonen Russion Crisis hits the Baltics harder than expected, Beyond transition.
4 MEMOY/ 13/166 Bruksela 5.03.2013.
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w najblizszym okresie, nalezy jednak nadmieni¢, iz w 2007 wnioskowata juz ona
o przyjecie wspolnej waluty. Owczesnie nie spehita ona kryterium inflacyjnego.
Ocena gotowosci do wejscia do strefy euro musi by¢ analizowana w konteks$cie
kryteriow konwergencji, ktore ustalajg wartosci referencyjne okre§lonych wskaz-
nikéw makroekonomicznych. Aspekt czasowy wskazuje na potrzebg budowania
gospodarek stabilnych i zréwnowazonych. W niniejszej pracy skoncentrowano si¢
na ocenie procesow konwergencji gospodarek Litwy i Lotwy, pomijajac Estonig,
ktora wstapita do strefy euro w 2011 roku. Kryteria z Maastricht obejmuja cztery
obszary zycia gospodarczego: stabilnos¢ cen, ksztaltowanie si¢ kursu walutowego,
stan finans6w publicznych oraz fluktuacje dtugoterminowej stopy procentowe;.
Warto$¢ referencyjna kryterium inflacji w roku 2012 wynosita 3,1%, bazujac na
wzrostach cen w Irlandii, Szwecji oraz w Stowenii. W tymze roku sposrod krajow
pretendujacych do strefy euro tylko Szwecja, Czechy oraz Bulgaria spetniaty
kryterium zrownowazenia cen. Republiki miedzy rokiem 2010 a 2011 wykazaty
znaczace wahania cenowe, czego przyczyna byl procesem wychodzenia gospodarek
z kryzysu. Utrzymany poziom inflacji w 2012 uniemozliwil spetnienie kryterium.

Tabela 1. Stan konwergencji gospodarczej dla Litwy oraz Lotwy w latach 2010-2012

St’a’bll- Sytuaq? finansow o T Stopy pro-
nos¢ cen publicznych centowe
Pai- niIesltl-ie s]:ll(lzlllsa Dhu Kurs Dlugoter-
stwo | Lata| Inflacja deficvtu | finansé blifz- Udzial | wzgle- | minowa
HICP yu Sow pu ERMII | dem stopa pro-
budze- | publicz- ny
euro centowa
towego nych
Lotwa | 2010 -1,2 Tak -8,2 44,7 Tak -0,4 10,3
2011 4,2 tak -3,5 42,6 tak 0,3 5,9
2012 4,1 tak -2,1 43,5 tak 1,1 5,8
Litwa [2010 1,2 Tak -7,2 38,0 Tak 0,0 5,6
2011 4,1 tak -5,5 38,5 tak 0,0 5,2
2012 4,2 tak -3,2 40,4 tak 0,0 52

Zrédlo: Raport o konwergencji Maj 2012, EBC, Maj 2012, s. 42-47.

W sferze finansow publicznych warto$¢ dozwolonego deficytu budzetowego
w stosunku do PKB zostata w 2010 r. przekroczona niemal dwukrotnie. Unia Euro-
pejska wyznaczyla graniczng date usuni¢cia nadmiernych deficytow w roku 2012,
Lotwa zdotala speti¢ ten warunek, natomiast Litwa nieznacznie przekroczyla
warto$¢ referencyjng. Konsekwentna realizacja planu ograniczania nadmiernego
deficytu, wskazuje na spelnienie tego kryterium w najblizszych okresach. Z kolei
ksztaltowanie si¢ dtugu publicznego na Litwie i Lotwie ukazuje, ze panstwa z po-
wodzeniem kontrolujg ten wskaznik. Jednym z powodow jest na pewno specyfika
gospodarki, ktora wskazuje na potrzebe pozytywnej oceny z punktu widzenia
partneréw migdzynarodowych, co wymusza utrzymywanie niskiego poziomu
zadtuzenia. Diug publiczny Litwy i Lotwy oscyluje w granicach 40% PKB, co



Stopieri urynkowienia gospodarki jako element konwergencji regionow... 439

w stosunku do 60% kryterium referencyjnego stanowi bezpieczng wartos¢. Warto
nadmieni¢, iz odmienna sytuacja panowata wowczas w niektorych krajach strefy
euro, gdzie kryzys bankowy z 2008 roku przeniost si¢ na sfere finanséw publicz-
nych, wielokrotnie przekraczajgc wartosci z Maastricht. Uczestnictwo w pasmie
ERMII jest obowiazkowym kryterium, z czego sposrod krajow kandydujacych
jedynie Litwa i Lotwa zawezyly pasmo wahan kursow walutowych wzgledem
euro do 1%. Litewski lit utrzymat stabilny poziom, z kolei tat zanotowat wigksze
fluktuacje, ktore mimo wszystko nie wykraczaty poza przyjete kryteria. Ogolno-
swiatowy kryzys gospodarczy spowodowat spadek sktonnosci podmiotow gospo-
darczych do podjecia ryzyka, co skutkowalo w zawezaniu si¢ spreadow miedzy
srednig stopg strefy euro a krajowymi dtugoterminowymi stopami procentowymi.
Wartos¢ referencyjna tego kryterium w okresie 04.2011-03.2012 wynosita 5,8%.
Kryterium to zostalo obliczone na bazie danych Szwecji i Stowenii, ktorych sto-
py rowne byly kolejno 2,2% oraz 5,4%. W badanym okresie stopy procentowe
pozostaly na poziomie nizszym anizeli warto§¢ referencyjna, Litwa oraz Lotwa
ustabilizowaty stopy na zblizonym poziomie 5,2-5,8%. Nalezy zaznaczy¢, iz
Lotwa wyraznie obnizyta stopy, z 10,3% w 2010 do 5,8% w 20125,

4. IDENTYFIKACJA ELEMENTOW STYMULUJACYCH
ROZWOJ GOSPODARCZY REPUBLIK NADBALTYCKICH
W SWIETLE ANALIZY CZYNNIKOWEJ

Dokonano analizy czynnikowej, majacej na celu wylonienie elementow
charakterystycznych dla ksztaltowania si¢ procesow ekonomicznych na Litwie,
Lotwie i w Estonii. Wykorzystana do tego zostala macierz wskaznikdéw z obszaru
makroekonomii, polityki pieni¢znej oraz fiskalnej. Analiza czynnikowa pozwolita
na odkrycie swoistej struktury gospodarczej oraz oszacowanie wptywu danych
czynnikdw na procesy rozwojowe. Na potrzeby niniejszej pracy przedstawione
zostang rezultaty analizy oraz najwazniejsze wnioski, niemniej jednak autorka
zachegca rowniez do zapoznania si¢ z calym materialem badawczym we wspo-
mnianym opracowaniu. Wnioski ptynace z tej metody daja istotne rekomendacje
oraz wskazuja pewien scenariusz wejscia do strefy euro Litwy i Lotwy.

Do analizy czynnikowej zostato wlaczonych trzynascie wskaznikow opisuja-
cych rézne sfery zycia gospodarczego, poczawszy od ksztattowania si¢ dochodu
narodowego poprzez bezrobocie, eksport, podaz pienigdza czy deficyt budzetowy.
Czes¢ wielkosci, takich jak deficyt budzetowy, dtug publiczny, stopy procentowe
czy poziom inflacji ma szczego6lne znaczenie w rozwazaniu mozliwosci przyjecia
euro, gdyz pokrywa si¢ z kryteriami konwergencji. Warto wspomnie¢, ze cechy
te wykazywaly znaczacy zakres zmiennosci, spowodowany duzymi fluktuacjami
w latach 2004-2010; okres ten zawierat trzy znaczagce momenty w ksztattowaniu

5 Raport o konwergencji Maj 2012, EBC, Maj 2012, s. 42-47.
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sie¢ proceséw gospodarczych. Po pierwsze, akceleracja wzrostu spowodowana
przystapieniem do Unii Europejskiej, po drugie szczytowy moment w gospodarce
w 2007 roku oraz po trzecie, zatamanie koniunkturalne szczegdlnie widoczne po
2008 roku. Przeprowadzona analiza korelacji wykazata wysoki stopien wspotza-
lezno$ci migdzy niemal wszystkimi cechami, budujgc ztozone uktady korelacyjne,
co pozwolito upewnic si¢, iz wszystkie typowane cechy moga zosta¢ wykorzystane
efektywnie w analizie czynnikowe;.

Przy pomocy programu Statistica StatSoft wylonita dwa czynniki, ktérych
konstrukcja jest zblizona dla wszystkich trzech krajow, merytoryczna identyfikacja
pomogta wskaza¢ ich kierunek oraz site wplywu, co stanowito baze porownawcza
trzech krajow. Pierwszy czynnik zostal zdefiniowany jako makroekonomiczne
determinanty rozwoju, gdyz cechy ktore go zasilajg naleza do obszaru wskaz-
nikdéw makroekonomicznych. Drugi czynnik, opisujacy wplyw koniunktury na
ksztattowanie si¢ procesow zostat okreslony jako wpdyw koniunktury rynkowej na
rozwoj gospodarczy. Roznica miedzy tymi czynnikami na poziomie caltej gospo-
darki tkwi w okres$leniu charakteru cech wptywajacych na nie wskaznikéw, dla
czynnika pierwszego zmiany majg charakter bardziej endogeniczny, wynikajacy
z decyzji podmiotdéw gospodarczych oraz specyfik gospodarek. Czynnik drugi,
mimo iz zawiera pewne elementy endogenicznosci, jest przewazony elementem
egzogenicznym, glownie poprzez BIZy, saldo eksportu czy przepltywu kapitatu.
Czynnik koniunkturalny jest uzalezniony od ksztattowania si¢ koniunktury réwniez
na rynkach $wiatowych, zawiera on element transmisji impulséw z gospodarek
partnerskich. Jest to szczegdlnie istotne w przypadku republik nadbattyckich,
z uwagi na zaklasyfikowanie ich jako gospodarek SOE (Small and Open Eco-
nomies). Warunkuje to wrazliwo$¢ gospodarki na koniunkturg ogédlnoswiatowa
i $wiadczy o gospodarczej asymetrii na rynku migdzynarodowym, republiki, ktore
sg podatne na zainfekowanie kryzysem z zewnatrz jednocze$nie nie majg zdol-
nosci zarazania innych krajow®. Zjawisko to byto szczegdlnie widoczne podczas
ostatniego kryzysu gospodarczego i stanowi wysokie zagrozenie powtarzania si¢
kryzyséw ekonomicznych na Litwie, Lotwie i w Estonii.

W Estonii czynnik makroekonomiczny wyjasnia 43,8% tacznej wariancji,
natomiast czynnik drugi stanowi 33,1%. Oznacza to, ze czynniki makroekono-
miczne majg silniejszy wpltyw na procesy rozwojowe anizeli koniunktura, nato-
miast tacznie czynniki te wyjasniaja 76,9% catkowitej zmiennosci. Najwigkszy
fadunek w obrebie czynnika pierwszego niesie PKB per capita, pozostale rowniez
istotne cechy to wydatki na konsumpcje, baza monetarna M3, zagraniczne rezer-
wy walutowe oraz 3-miesigczne stopy rynkowe, ktére w najmniejszym stopniu
wplywaja na ksztaltowanie si¢ procesow gospodarczych. Okreslono zachowanie
tego czynnika jako stymulujace. Wzrost gospodarczy powoduje wzrost PKB,
powiazanej z nim kategorii wydatkéw konsumpcyjnych i w efekcie zwickszenie
si¢ ilosci pienigdza w obiegu. Jednoczesny wzrost stop procentowych moze

6 S. Mazurek, Sciezki miedzynarodowej transmisji kryzyséw, Uniwersytet Ekonomiczny we
Wroctawiu, Wroctaw 2007, s. 1-9.
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kierowa¢ przeptyw kapitatu z zagranicy do gospodarki estonskiej, zwigkszajac
zagraniczne rezerwy walutowe. Warto zauwazy¢, iz charakter przeptywow w ta-
kiej konfiguracji moze by¢ bardziej spekulacyjny anizeli inwestycyjny, chociaz
powoduje on ozywienie gospodarki.

Otoczenie koniunkturalne Estonii ma charakter stymulujacy, oznacza to, iz
egzogeniczne impulsy koniunkturalne pozytywnie oddziatujg na funkcjonowanie
procesow rynkowych. Wprawdzie transmisja impulséw koniunkturalnych po-
woduje niekorzystne zmiany na rynku pracy, wzrost bezrobocia i automatyczny
spadek inflacji, pozostate czynniki stanowig o rozwoju gospodarczym. Dodatnie
saldo eksportu netto jest spowodowane zwigkszeniem produkcji eksportowe;.
Analogiczna sytuacja ma miejsce w przypadku salda przeptywow kapitatowych.
Koniunktura wptywa réwniez istotnie na ksztattowanie si¢ dtugu publicznego, jego
wzrost jest oznaka stagnacji gospodarczej na rynkach swiatowych. Interpretacja
czynnika koniunkturalnego jest szczegolnie istotna w kontekscie funkcjonujacego
rezimu walutowego. Wieloletnie usztywnienie kursu w stosunku do euro powo-
dowato zmniejszenie bariery obronnej gospodarki przed impulsami o charakterze

kryzysogennym.

Tabela 2. Konstrukcja czynnikéw rozwoju gospodarczego Estonii F1 oraz F2
(Q1 2004- Q4 2010)

F, (43,8%) F, (33,1%)
Makroekonomiczne determinanty Wplyw koniunktury rynkowej na rozwoj
rozwoju gospodarczy
PKB per capita 0,971 | Inflacja -0,734
Finalne wydatki na konsumpcje | 0,969 | Bezrobocie 0,958
Podaz pienigdza M3 0,944 | Bezposrednie Inwestycje Zagraniczne | 0,309
Zagraniczne rezerwy walutowe | 0,889 | Eksport netto 0,939
3-miesigczne stopy rynkowe 0,694 | Saldo przeptywoéw kapitatowych 0,941

Saldo budzetu 0,104
Dhug publiczny 0,827
Stymulanta Stymulanta

Zrédlo: A. Borkowska, Mechanizmy wychodzenia z kryzysu 2008-2009 republik nadbaltyckich, Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan, s. 86.

Konstrukcja czynnikow Litwy jest analogiczna, jednak r6zni si¢ ona istotnoscig
fadujacych je czynnikow oraz samym kierunkiem i sila wplywu na zmiennos¢
rozwojowa gospodarek. Podobnie jak w przypadku Estonii, procesy gospodarcze
Litwy sg zwigzane gtownie z makroekonomiczng sytuacja, ktora thumaczy 47,7%
calkowitej wariancji. Lacznie z czynnikiem drugim- koniunkturalnym- wyjasnia on
85,1%. Czynnik makroekonomiczny wptywa pozytywnie na rozwdj gospodarczy,
podobnie jak czynnik koniunkturalny. W przypadku drugiego czynnika sytuacja
jest podobna jak w przypadku Estonii,chociaz czynnik stymuluje gospodarke
w inny sposob. Docierajace impulsy koniunkturalne powoduja spadek bezrobocia
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1 automatyczny wzrost inflacji, przy czym istotnos¢ inflacji w tym czynniku nie
jest duza. Z kolei o wiele wyzsza istotnoscia cechuja si¢ Bezposrednie Inwestycje
Zagraniczne. Interpretacja tego wskaznika w porownaniu z warunkami estonski-
mi moze by¢ bardziej skomplikowana. Bezposrednie Inwestycje Zagraniczne na
Litwie sg bardziej uzaleznione od fluktuacji na tle koniunkturalnym, natomiast
w przypadku Estonii impulsy nie naruszaja istotnie struktury inwestycji. Moze
to oznacza¢, ze wiarygodnos$¢ Estonii w oczach inwestorow jest wyzsza a jej
pozycja na rynku mi¢dzynarodowym bardziej stabilna. Z kolei przypadek Litwy
stanowi potencjal dla przysztych inwestorow, szczegdlnie w okresie sprzyjajacej
koniunktury. Silnie ujemne wartosci sald eksportu i przeptywow kapitatowych
$wiadcza o zwigkszonym wolumenie wymiany handlowej, ze szczegdlnym
wzrostem importu zaréwno dobr i ustug jak i kapitatu. Warto zwroci¢ uwage na
kategori¢ finansow publicznych, pozytywny oddzwiek koniunkturalny powoduje
bilansowanie si¢ budzetu panstwa i kurczenie si¢ dtugu publicznego. Jednoczesnie
otoczenie koniunkturalne nie wptywa az tak istotnie na stan budzetu panstwa,
mozna zatem wnioskowa¢ o niskim prawdopodobienstwie wystepowania kryzy-
sow finansow publicznych. W przypadku czynnika pierwszego nieistotng cechg
okazatly sie¢ 3-miesieczne stopy rynkowe.

Tabela 3. Konstrukcja czynnikéw rozwoju gospodarczego Litwy F1 oraz F2
(Q1 2004- Q4 2012)

F, (47,7%) F, (37,4%)
Determinanty sytuacji Wplyw koniunktury rynkowej
makroekonomicznej na rozwoj gospodarczy

PKB per capita 0,947 | Inflacja 0,575

Finalne wydatki na konsumpcje | 0,928 | Bezrobocie -0,876

Podaz pieniadza M3 0,970 | Bezposrednie Inwestycje Zagraniczne | 0,805

Zagraniczne rezerwy walutowe 0,963 | Eksport netto -0,907

3-miesi¢czne stopy rynkowe 0,415 | Saldo przeptywoéw kapitatowych -0,953
Saldo budzetu 0,683
Dhug publiczny -0,630

Stymulanta Stymulanta

Zrédio: A. Borkowska, Mechanizmy wychodzenia z kryzysu 2008-2009 republik nadbaltyckich, Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan, s. 90.

W przypadku Lotwy najbardziej istotny okazat si¢ czynnik makroekonomicz-
nych determinant rozwoju, ktory ttumaczyt ponad 50% zmienno$ci funkcji. Dla
czynnika pierwszego najmniej istotng cecha okazaly si¢ zagraniczne rezerwy walu-
towe oraz 3-miesi¢czne stopy rynkowe. Jednoczesnie dos¢ duzy wplyw na rozwdj
ekonomiczny Lotwy ma koniunktura rynkowa, ktéra wyjasnia 36% zmiennosSci
zmiennej, warto rowniez zauwazy¢ iz posiada ona charakter destymulanty. Nalezy
zwréci¢ uwage na konstrukcje czynnika koniunkturalnego — inflacja i bezrobocie
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nie wykazujg ujemne;j relacji. Jest to anomalia w §wietle powszechnie uznanego
modelu Phillipsa, w ktérym inflacja i bezrobocie charakteryzuja si¢ wymiennoscia.
W przypadku Lotwy bardzo czgsto zdarzaly si¢ zmiany jednokierunkowe, nalezy
zaznaczy¢, iz nie jest to reguta, natomiast obserwacja tych dwdch wskaznikow
w czasie ukazata sktonnosci stagflacyjne. Koniunktura rynkowa oddziatuje na
ekonomi¢ Lotwy podobnie jak w przypadku Estonii, ré6znica widoczna jest
w finansach publicznych. O ile w Estonii restrykcje budzetowe powodujg brak
znaczacych wahan w saldzie budzetu panstwa, o tyle na Lotwie negatywne im-
pulsy wywoluja ujemne saldo budzetu oraz w wigkszym stopniu wzrost dlugu
publicznego. Rowniez BIZy sa bardziej wrazliwe na sygnaty rynkowe, sa one
zdefiniowane ujemnie, co oznacza, iz w razie niepokojacej sytuacji na rynkach
inwestorzy silnie reaguja wycofywaniem kapitalu inwestycyjnego.

Tabela 4. Konstrukcja czynnikow rozwoju gospodarczego Lotwy F1 oraz F2
(Q1 2004 — Q4 20120)

F, (52,4%) F, (36%)
Makroekonomiczne determinanty Wplyw koniunktury na rozwdéj gospodarczy
rozZwoju.

PKB per capita 0,991 | Inflacja 0,574
Finalne wydatki na konsumpcje | 0,982 | Bezrobocie 0,973
Podaz pienigdza M3 0,977 | Bezposrednie Inwestycje Zagraniczne |-0,867
Zagraniczne rezerwy walutowe | 0,747 | Eksport netto 0,902
3-miesigczne stopy rynkowe 0,625 | Saldo przeplywow kapitatowych 0,960
Saldo budzetu -0,606
Dhug publiczny 0,916

Stymulanta Destymulanta

Zrédio: A. Borkowska, Mechanizmy wychodzenia z kryzysu 2008-2009 republik nadbattyckich, Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan, s. 94.

Ocena odlegtosci taksonomicznych, w poziomie — w aspekcie czasowym
i w pionie — mi¢dzy gospodarkami republik, pozwala na ustalenie pewnej struk-
tury rozwojowej Litwy, Lotwy i Estonii.

Obliczenie r6znicy migdzy rokiem 2004 a 2010 w przypadku czynnika ma-
kroekonomicznego pokazuje, ze to na Litwie w najwigkszym stopniu wplynela
ona na ksztaltowanie si¢ proceséw gospodarczych. Réznice na Litwie i w Estonii
sg kolejno nizsze, co w §wietle konstrukcji tego czynnika prowadzi do interesuja-
cych wnioskoéw. Makroekonomiczny charakter czynnika jest rowniez zwigzany ze
skalg interwencjonizmu panstwowego, szczegolnie ze wzgledu na podaz pienigdza
czy zagraniczne rezerwy walutowe, kontrolowane przez bank centralny czy te
finalne wydatki na konsumpcje, ktore w duzej mierze sa rowniez ksztaltowane
przez zakupy rzadowe. Dalsza konkluzja wskazuje zatem na najwyzszy stopien
zaangazowania panstwa w procesy rynkowe na Litwie, za$ na Lotwie i w Esto-
nii interwencjonizm oddziatuje stabiej. Lotwa plasuje si¢ na pozycji posredniej
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miegdzy Litwa a Estonig, jednak réznice taksonomiczne implikujg stan gospodarki
bardziej zblizony do litewskiego.

Tabela 5. Skala rozwoju gospodarczego wedlug czynnika determinanty makroekonomiczne

Krajirok |  Kwartaly 2004 Kwartaly 2010 Réf;‘g:f;ggf: ;‘(‘)if(;izy
Q12004 | -1.66 | Q12010 | 0,69
Q22004 | -147 | Q22010 | 096
Q3204 | -142 | Q32010 | 125
Q42004 | -127 | Q42010 | 1.2
Litwa 2004x | -145 | 2010« 1,10 2,55
Q12004 | -152 | Q12010 | 083
Q22004 | -136 | Q22010 | 095
Q32004 | -132 | Q32010 | 1,00
Q42004 | -110 | Q42010 | 132
Lotwa 2004x | -133 | 2010 x 1,02 235
Q12004 | -180 | Q12010 | o024
Q22004 | -1.60 | Q22010 | 0,64
Q32004 | -155 | Q32010 | 04l
Q42004 | -131 | Q42010 | 033
Estonia 2004 x -1,57 2010 x 0,40 1,97

Zrédio: A. Borkowska, Mechanizmy wychodzenia z kryzysu 2008-2009 republik nadbaltyckich, Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan, s. 96.

Czynnik koniunktury rynkowe;j jest szczegolnie istotny, poniewa dla Litwy
i Estonii ma on wptyw pozytywny, ale na lotewskie warunki ekonomiczne
koniunktura dziata destabilizujaco. Najwiekszy wzrost wzglgdem czynnika ko-
niunkturalnego odnotowata gospodarka Estonii, pomimo iz czwarty kwartal roku
2010 wskazuje na pogorszenie sytuacji gospodarczej. Oceniono wptyw czynnika
pozytywnie na funkcjonowanie rynkow litewskich, jednak rok 2010 ksztaltuje
si¢ mniej korzystnie anizeli rok 2004. Implikuje to regres w dynamice proceséw
rynkowych w stosunku do okresu akcesji do Unii Europejskiej. Na Lotwie war-
tos¢ czynnika w roku 2010 jest wyzsza anizeli w 2004, co oznacza, ze sytuacja
w kontekscie urynkowienia gospodarki rowniez si¢ pogorszyta. Sposrod republik
nadbaltyckich najbardziej korzystna sytuacja jest widoczna w Estonii.

Analogicznie do czynnika F1, obliczenie odlegto$ci taksonomicznych dla czyn-
nika koniunkturalnego prowadzi do ciekawych wnioskoéw. Koniunktura rynkowa
w badanym okresie najsilniej wptyneta na procesy gospodarcze Estonii, nastepnie
Lotwy oraz Litwy, odnotowujac warto$¢ ujemna. Mozna interpretowac to jako
stopien urynkowienia gospodarki, ktéry w Estonii rozwija si¢ w sposob najbardziej
dynamiczny. Ostatnie lata w gospodarce estonskiej przyniosto umacnianie sig sit
wolnorynkowych, w przeciwienstwie do Litwy, gdzie umacnia si¢ interwencjo-
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Tabela 6. Skala rozwoju gospodarczego wedlug czynnika wplywu koniunktury rynkowej
na rozwoj gospodarczy

Roznica Srednich miedzy

Kraj/rok Kwartaly 2004 r. Kwartaty 2010 r. rokiem 2004 2 2010
Q1 2004 -0,33 Q1 2010 -1,34
Q2 2004 -0,12 Q2 2010 -1,44
Q3 204 -0,08 Q3 2010 -0,64
Q4 2004 -0,13 Q4 2010 -0,86
Litwa 2004 x -0,16 2010 x -1,07 -0,91
Q1 2004 1,02 Q12010 1,23
Q2 2004 0,62 Q2 2010 1,00

Q3 2004 0,62 Q32010 0,75
Q4 2004 0,61 Q4 2010 0,70
Lotwa 2004 x 0,72 2010 x 0,92 0,2
Ql 2004 0,33 Q12010 1,59
Q2 2004 0,14 Q22010 1,45
Q3 2004 0,23 Q32010 1,63
Q4 2004 0,27 Q4 2010 1,18
Estonia 2004 x 0,04 2010 x 1,46 1,42

Zrédio: A. Borkowska, Mechanizmy wychodzenia z kryzysu 2008-2009 republik nadbattyckich, Uniwer-
sytet Ekonomiczny w Poznaniu, Poznan, s. 98.

nizm panstwowy. W gospodarce Lotwy zauwazalny jest rozwdj mechanizmoéw
rynkowych, jednak struktura gospodarcza wciaz jest bardzo bliska litewskie;.
Czynnik pierwszy jest dla trzech krajow zbiezny, zatem baza makroekonomiczna
jest wlasciwa dla catego regionu. W zwigzku z tym roznice wynikaja z czynnika
drugiego, implikujac, iz jest aspekty polityki rzadowe;.

5. STOPIEN WOLNOSCI GOSPODARCZEJ JAKO STYMULANTA ROZWOJU

Opierajac si¢ na tezie wynikajacej z dokonanej analizy czynnikowej, wska-
zujacej na stopien urynkowienia gospodarki jako przestanki efektywnego funk-
cjonowania gospodarki, postanowiono uzupehié¢ analiz¢ poprzez ocen¢ indeksu
wolnosci gospodarczej. Indeks ten jest konstruowany przez Wall Street Journal
oraz Heritage Foudation, o$rodki zdefiniowane jako propagujace konserwatywne,
wolnorynkowe poglady gospodarcze’. Od 1995 roku tworzony jest syntetyczny
wskaznik dla 185 krajow, ktéry obejmuje 4 gtowne obszary wolnosci gospo-
darczej. Pierwszy z nich dotyczy wtasnos$ci prywatnej, a dokladnie konstrukcji
prawodawstwa wspierajacego i chronigcego dobra prywatne, a takze mierzy on

7 www.heritage.org
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zakres korupcji jako elementu wprowadzajacego do sfery gospodarczej niepewnos¢
i ograniczenie zaufania. Miara druga opisuje udzial interwencjonizmu panstwo-
wego, poprzez polityke fiskalna: system podatkowy oraz wydatki budzetowe.
Efektywno$¢ regulacji, w szerokim sensie rozumiana jako otoczenie instytucjonalne
dla biznesu, traktuje o mozliwosciach startu i rozwoju biznesu, zakresu regulacji
rynku pracy (m.in. sztywnosci plac) oraz stabilizacji pieni¢znej, w warunkach
europejskich oznacza to osiggnigcie BCI. Ostatnim, czwartym komponentem jest
stopien otwarcia rynkow, w szczegolnosci liberalizacji handlu dobr i ustug, swobo-
dy przeptywu kapitatu inwestycyjnego oraz niezaleznosci bankéw komercyjnych.
Ksztaltowanie si¢ powyzszych subindeksow oraz wskaznika ogdlnego zawiera

Tabela 7. Indeksy wolnosci gospodarczej dla Litwy, Lotwy i Estonii na rok 2013

Kraj Estonia Litwa Lotwa

Ranking §wiatowy 13 22 55

Ranking Europejski 4 12 25

Wynik w 2013 75,3 72,1 66,5
Prawa wlasnos$ci 85,0 60,0 50,0
Wolnos¢ od korupcji 64,0 48,0 42,0
Liberalizm fiskalny 79,7 92,8 84,4
Wydatki rzadowe 56,2 53,6 53,6
Mozliwos$ci biznesowe 78,2 77,6 75,7
Sytuacja na rynku pracy 56,0 64,1 64,4
Polityka monetarna 77,1 78,3 78,3
Liberalizm handlu 86,8 86,8 86,8
Swoboda przeptywu kapitatu inwestycyjnego 90,0 80,0 80,0
Suwerenno bankow komercyjnych 80,0 80,0 50,0

Zrédio: 2013 Index of Economic Freedom, The Heritage Foundation, “Wall Street Journal” 2013, s. 4.

W rankingu najwyzsza pozycj¢ sposrod republik zajmuje Estonia, nastepnie
Litwa oraz Lotwa. Warto zauwazy¢, iz pozycja Estonii jest relatywnie wysoka
zardwno w rankingu lokalnym jak i §wiatowym, zajmuje ona 13 miejsce sposrod
185 krajow. Poziom liberalizacji gospodarki stawia Estoni¢ w czotowej pozycji
w Europie, zaraz za Szwajcarig, Danig i Irlandig, mimo iz wyniki gospodarcze
sg dalece nizsze anizeli w wymienionych krajach. Obserwujac rankingi mozna
zauwazy¢, iz wigkszo$¢ rozwinigtych gospodarek znajduje si¢ na szczycie, stopien
urynkowienia gospodarki moze by¢ zatem istotnym motorem wzrostu gospodarcze-
go kierujagcym na trajektori¢ zblizong do ktérego$ z rozwinigtych krajow. Biorgce
pod uwage dane geolokalizacyjne, historyczne a nawet przestanki polityczne,
mozna implikowa¢, iz Estonia wejdzie na $ciezke rozwoju krajow nordyckich.

Estonia uzyskuje szczeg6lnie wysokie noty w dziedzinie praw wlasnosci oraz
wolnosci od korupcji relatywnie do wynikéw Litwy i Lotwy. Z kolei wysoki sto-
pien instytucjonalizacji mozna zauwazy¢ na rynku pracy oraz w gospodarowaniu
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srodkami budzetu panstwa. Litwa osigga szczego6lnie wysokie noty w obszarze
rozwiazan podatkowych oraz na réwni z Lotwa w zakresie polityki monetarne;.
Niestety, Lotwa ustepuje republikom w niemal kazdym obszarze, odlegtosci tak-
sonomiczne sg relatywnie duze, by moc traktowaé caty republiki battyckie jako
jednakowy gospodarczo region. Lotwa wcigz boryka si¢ z problemem korupcji
razem z niskg ochrong wiasno$ci prywatnej, co jest pozostatoscig uprzedniego
systemu rynkowego. Z kolei wysoki stopien regulacji systemu bankowego w opinii
autorki jest rezultatem ograniczen wymuszonych kryzysem instytucji bankowych
w trakcie ostatniego zalamania gospodarczego. Warto rowniez zwroci¢ uwage
na wysoki stopien liberalizacji handlu, mozliwosci biznesowych oraz przeptywu
kapitatu inwestycyjnego, te trzy obszary $wiadcza, iz republiki sg wcigz atrak-
cyjnym obiektem dla inwestoréw zewngtrznych.

6. PODSUMOWANIE

Warunkiem przyjecia euro jest spetnienie kryteriow konwergencji, jest to
element budowania wspdlnej Europy bazujacej na konwergencji regionow.
Waznym elementem jest utrzymanie stabilnej sytuacji ekonomicznej, co jest
niezwykle trudne w konteks$cie ostatniego kryzysu gospodarczego. Estonia jako
jedyny kraj z trojki nadbattyckiej zdotata przyjac euro 1 stycznia 2011 roku,
natomiast Litwa i Lotwa znajduja si¢ w pasmie ERMII, tworzacym 1% korytarz
wahan wzgledem euro. Mimo gwaltownej recesji gospodarczej w 2012 roku
Litwa i Lotwa nie spelniaty jedynie warunku inflacji Jezeli Lotwa oraz Litwa
zdotajg utrzymaé zréwnowazong sytuacje makroekonomiczng, z jednoczesnymi
dzialaniami obnizajacymi procesy inflacyjne, sa to kraje silnie kandydujace do
zmiany walut narodowych na euro.

Zaprezentowane rozwigzania wskazaty na wyrazne réznice w funkcjonowaniu
gospodarek Litwy, Lotwy 1 Estonii. Nalezy zatem ostroznie postugiwac si¢ analogia
w kwestii oceny wpltywu wprowadzenia waluty na Litwie i Lotwie. Dynamiczny
proces urynkowiania gospodarki jest dla Estonii niezwykle stymulujacy, do tego
stopnia, ze w roku 2011 weszta do strefy euro. Zadajac sobie pytanie o perspek-
tywy Litwy i1 Lotwy nalezy pamigta¢, iz mimo podobienstwa w ksztattowaniu
sie procesow gospodarczych to wewnetrzna struktura rynkowa zadecyduje w jaki
sposob beda zachowywaly si¢ rynki w obliczu szoku gospodarczego, jakim
niewatpliwie jest wprowadzenie waluty. Wysnuto zatem hipoteze, iz o trwatosci
stabilnej gospodarki po wprowadzeniu euro bedzie stanowi¢ relacja miedzy in-
terwencjonizmem panstwowym a wolnoscig gospodarcza. Litwa, ktora jest pod
znacznym wplywem otoczenia makroekonomicznego moze rozwijac sie na tyle
wolno, ze decyzja o przyjeciu euro bedzie realna w perspektywie jeszcze kilku
lat. Zas Lotwa, ktora stara si¢ o wejscie do Unii walutowej w roku 2014 moze
reagowaé¢ w odmienny sposéb anizeli Estonia, z powodu struktury gospodarczej
blizszej warunkom litewskim. Najblizsze lata ukazg, czy termin republiki nad-
baltyckie upowaznia do postrzegania regionu jako spdjny i jednolity.
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MARKET FREEDOM AS A FACTOR INFLUENCING REGIONAL
CONVERGENCE ON BALTIC COUNTRIES EXAMPLE

Summary: Paper concerns chances of market development for Lithuania, Latvia and Estonia
after adopting euro, especially assesment of preparation of Latvia and Lithuania. Conclusions
are based mainly on factor analysis, conducted for master thesis Mechanisms of economic
recovery crisis 2008—2009 in Baltics, which was to identify factors influencing economic de-
velopment of the region. Definition of structural differences enables exploring the area, which
stimulate successful euro adoption. Simultaneously, the author remarks that current character
of discussed issues empowers reader to drew own conclusions. Conducted research allowed
to select two factors determining economic surrender of Baltics, that is macroeconomic and
market situation. In the paper context the key factor is market surroundings.

Key words: the Batlic Republic, monetary union, convergence proses, economics crisis in
the years 2008-2009, factor analysis
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