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Euro zonos pletros asimetrijos problema

2006 m. geguzés mén. Europos Komisija ir Europos centrinis bankas Lietuvos
prasymu vertindamas Lietuvos Respublikos konvergencijos pazanga konstatavo, jog salis
nevykdo kainy stabilumo konvergencijos kriterijaus. Sitaip $aliai teko atsisakyti plany
nuo 2007 m. pradzios tapti euro zonos nare. Neigiamo jvertinimo prieZastis — vidutiné
metiné infliacija, apskai¢iuota suderinto vartotojy kainu indekso pagrindu, Lietuvoje buvo
tik Siek tiek didesné uz Mastrichto sutartyje nustatyta kontrolinj dydj — kainy stabilumo
kriteriju arba suderintq kainy indeksa. Toks sprendimas atskleidé euro zonos plétros kai
kurias problemas ir naujus ypatumus, kurie, kuriant euro zona, nebuvo pastebéti. Dau-
gelis Europos Sajungos ekonomistuy ir politologu i tai atkreipé démesj ir sukélé aktyvias
diskusijas euro zonos plétros jvairiais klausimais.

Straipsnio autoriai kelia hipoteze, kad daug didesné, negu kuriant euro zona,
valstybiy realios konvergencijos lygio ir politinés galios asimetrija lemia euro zonos plétros
neapibréZztuma, santykinai Zema realios konvergencijos lygj ir valiuty valdybos principu
veikiancius fiksuoty pinigy keitimo kurso rezima Saliy (Bulgarijos, Estijos, Latvijos, Lietu-
vos) atzvilgiu. Sio straipsnio tikslas yra aptarti pagrindines problemas, susijusias su euro
zonos plétra i Sias salis, ir dél ty problemuy atsirandancias pasekmes. Pirma, analizuojami
euro zonos plétros asimetrijos ir politinés ekonomijos bruozai, iSrySkinami pagrindiniai ju
skirtumai Sios zonos kiirimo laikotarpiu ir dabar. Véliau apZvelgiama euro zonos plétros
instituciné saranga, susiformavusi po to, kai 2004 m. i Europos Sajunga vienu kartu jstojo
daugiausia naujy valstybiy per visa jos istorija, ir vertinamas antrojo valiuty kurso me-
chanizmo veiksmingumas. Toliau nagrinéjami Lietuvos prasymo ivertinti konvergencijos
pazanga jvairiis aspektai, tikintis palankaus rezultato, ir analizuojamos euro jivedimo
ltikesciy atidéjimo priezastys bei pasekmés. Galiausiai straipsnyje formuluojamos api-
bendrinancios iSvados ir pasifilymai, kaip turéty biti sprendZiami asimetrijos klausimai,
siekiant euro zonos sklandzios plétros.

1. Euro zonos pléetros ypatumai

Po istorinio plétros etapo 2004 m. Europos Sajungoje susidaré visiskai
nauja, plataus spektro politiné, ekonominé ir socialiné aplinka. Kyla klausi-
mas, kokios jtakos ji turéjo euro zonos plétrai ir kokie iSryskéjo jos ypatumai,
palyginti su Sios zonos sukiirimo tarpsniu?
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Dél potencialiai didesnés naudos Europos Sajungos naujosios Salys i
neatidélioting euro jvedima Zitiri kur kas palankiau uz dabartines euro zonos
valstybes, kai pastarosios kiiré Sig zona. Taip yra todél, kad:

e pirma, jsitvirtines euras sumazino nepasitikéjima bendraisiais pinigais
ir abejones dél euro zonos funkcionavimo rizikos. Manoma, kad, euro
projektui tapus ,,sékmeés istorija”, kur kas patraukliau atrodo galimybe
jame dalyvauti:

e antra, aiskéja, jog globaliame pasaulyje vis labiau ekonomiskai naudingi
ir patrauklis yra vadinamieji krastutiniai modeliai — pinigu sajungos
arba laisvai kintamas valiutos kursas;

e trecia, buvusiose pereinamosios ekonomikos Salyse valiuty kursy rizika
yra didesné negu euro zonos valstybése, todél yra labai patrauklu jos
iSvengti, ivedant eura.

Svarbiausia, jvedus eura, didéja integracijos potencialas, yra didesné
nauda i$ prekybos plétros ir spartesnés finansinés integracijos bei potencialiai
spartesniy ekonomikos augimo tempy po euro jvedimo’.

Todél beveik visos naujosios valstybés narés, vos tik istojusios i Europos
Sajunga, nedvejodamos deklaravo savo nora jvesti eura tuojau pat, kai tik atsiras
galimybé dvejus metus dalyvavus antrajame valiuty kurso mechanizme. Taciau
véliau daugeliui ju euro jvedimo data teko gerokai pakeisti arba net atsisakyti
ketinimy turéti konkrecia planuojama euro ivedimo data (1 lentelé).

1 lentelé. Naujujuy Europos Sajungos valstybiy nariy planuotos ir planuojamos
euro jvedimo datos?

Valstybe,
dalyvavimo 2004 m. 2005 m. Naudoja-
antrajame 1 e . 2006 m. .
. apkricio rugsejo . . 2007 m. mas pinigu
valiuty kurso . ) spalio meén. o
. mén. meén. rezimas
mechanizme
pradzia
< 0 2010 m. Infliacijos
Cekija 20092010 m. sausio 1 d. Nenustatyta | Nenustatyta tikslas
Estija, 2004 m 2007 m 2008 m Valiuty
birzelio 28 d. 2006-2007 m. sausio 1 d. sausio 1 d. Nenustatyta valdybos
modelis
Kipras, 2005 m. 2007 m. 2008 m. 2008 m. 2008 m. Fiksuotas
geguzés 2 d. ) sausio 1 d. sausio 1 d. sausio 1 d. kursas
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S., Drummond P., Kuijs L., Murgasova Z., Elkan R., ,Adopting the Euro in Central Europe: Chal-
lenges of the Next Step in European Integration”, IMF Occasional Paper 234, 2005.
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Kaip Mastrichto sutarties kiirimo laikotarpiu, taip pat ir dabar tikimasi,
kad Europos Sajungos visos valstybés véliau turés tapti euro zonos narémis.
Nepakite Mastrichto sutarties konvergencijos kriterijai galioja visoms Salims,
pretenduojancioms prisijungti prie euro zonos. Taciau jos plétros ekonomineés,
politinés ir socialinés salygos i§ esmés skiriasi, palyginti su tuo metu, kai buvo
derinami jvairfis klausimai ir buvo sprendziama, kurios valstybés bus euro
ZONnos pirmosios nares.

Svarbiausias iSsiplétusios Europos Sajungos ekonomikos ir politikos
bruozas yra padidéje institucinio, strukttirinio, politinio ir kitokio pobtidzio
asimetriSkumai. AsimetriSkumo problema buvo viena i$ labiausiai aptariamu,
rengiantis jvesti bendraja valiuta, taciau buvo isreiksta politiné valia ir pasiektas
sutarimas nelaukti didesnio simetriSkumo ex anti, bet siekti jo ex post®. Opti-
malios valiuty zonos teorija teigia, kad valstybés, siekdamos sukurti pinigu
sajunga, turi atitikti tam tikrus kriterijus, kurie lemia iSorés Soku, arba sukre-
timuy, simetrijq ir Salies gebéjimus atlaikyti juos*. Ekonominiai sukrétimai turi

*Frankel]. A.,Rose A. K. ,Is EMU More Justifiable ex post than ex ante?”, European Economic Review
41, 1998, p. 753-760.

*Mundell R. A., ,A Theory of Optimum Currency Areas”, American Economic Review 51, 1961,
p- 657-665.; Mundell R. A., ,Uncommon Arguments for Common Currencies” in Johnson H.,
Swoboda A., eds., The Economics of Common Currencies, London: Allen and Unwin, 1973: Kenen
P., , The Optimum Currency Area: an Eclectic View” in Mundell R. A., Swoboda A., eds., Mon-
etary Problems of the International Economy, Chicago, 1969; Krugman P., , Lessons of Massachusetts
for EMU” in Torres F., Giavazzi F., eds., Adjustment and Growth in the European Monetary Union,
Cambridge: University Press, 1993, p. 241-269; Krugman P., , Lessons of Massachusetts for EMU”
in Torres F., Giavazzi F., eds., Adjustment and Growth in the European Monetary Union, Cambridge:
University Press, 1993, p. 241-269; Alesina A., Barro R., Tenreyro S., ,Optimal Currency Areas”,
NBER Working Paper 9702, 2002.
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btiti simetriski, o ekonomikos reakcija j juos — panasi. Kitu atveju simetriniai
sokai gali sukelti nepageidaujama ekonomikos raidos divergencija. Asimetrija
tuo didesné, kuo aukstesnis realios konvergencijos lygis. Miisy vertinimu,
asimetrija po Europos Sajungos paskutiniy plétros etapy is esmés padidéjo
(zr. paveiksla.).
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Saltinis: Eurostat duomenys

1 pav. Bendrasis vidaus produktas vienam gyventojui; didziausi neigiami
nuokrypiai nuo euro zonos vidurkio, procentais

Europos Sajungos naujosiose Salyse, kurias veikia realios konvergencijos
proceso metu natfiraliai atsirandantis vadinamasis Balassa-Samuelsono efek-
tas, per visa realig konvergencija infliacijos tempas natfiraliai yra santykinai
aukstesnis uz euro zonos valstybiy vidurki. Kadangi atviruose sektoriuose,
pritraukianc¢iuose daugiau naujoms technologijos diegti skiriamy investiciju i$
uzsienio, darbo nasumas auga sparciau negu uzdaruose sektoriuose, todél juose
didéjantis darbo atlyginimas veikia atlyginimy augima uZdaruose sektoriuose.
Siekiant uzdaruose sektoriuose islaikyti pelno marza, neiSvengiamai turi dideéti
kainos. Balassa-Samuelsono efekto poveikis pasireiskia tuo, kad didéja vidiné
infliacija, stipréja realusis kursas ,,inkaru” esancios valiutos atzvilgiu ir galiau-
siai lemia atskirose Salyse esancios infliacijos skirtuma. Tarptautinio valiutos
fondo ir daugelio kity instituciju studiju vertinimu, Europos Sajungos naujosio-
se valstybése antrojo valiuty kurso mechanizmo salygomis Balassa-Samuelsono



efektas gali padidinti infliacijos augima 1-2 procentais. Kitos studijos rodo
esant kiek maZesnj poveiki’. Taciau neabejotinai Sio efekto poveikis apskritai
yra labai svarbus, nes nuo jo priklauso atitikimas kainy stabilumo kriterijui.
Balassa—Samuelsono efektas yra realios konvergencijos fenomenas. Jis parodo,
kad euro jvedimo kriterijy vykdymo tikimybé yra atvirksciai proporcinga
realios konvergencijos dydZiui. Tai salygoja Zema realios konvergencijos lygi
turinciy Saliy prisijungimo prie euro zonos specifika.

Ilga laikq Lietuvos atviruose ir uZdaruose sektoriuose darbo nasumas
didéjo labai panasiai, todél Sio efekto poveikis infliacijai nebuvo labai reiks-
mingas’. Taciau paskutiniu metu jo jtaka didéja.

Taigi asimetriSki Sokai Europos Sajungos naujasias nares gali veikti kur
kas labiau. Tai tik sustiprina realios konvergencijos Salininky argumentus ir
skepticizma dél galimybeés jvesti eura, kadangi daugelis Europos Sajungos nau-
juju Saliu, veikiamos minéto efekto, dar yra ir visiskai skirtingose ekonominio
ciklo fazése®. Skirtingas realios konvergencijos lygis ir spartesné ekonominé
konvergencija, vykstant saliu, kuriose yra maZiausios pajamos, suartéjimo
procesams, lemia didesnj bendrojo vidaus produkto ir darbo naSumo augimo
tempa bei Siek tiek aukstesni infliacijos ir einamosios saskaitos deficito lygi.
Natiiralu, kad Sio pozitirio Salininkai linke manyti, jog valiutos keitimo kurso
nedidelis reguliavimas yra reikalingas tam tikru metu, norint sumazinti eko-
nominj augima. Valstybei per anksti tapus euro zonos nare, juy nuomone, biity
labai sunku reguliuoti ekonomika. Tac¢iau Sie realios konvergencijos argumentai
nesutrukdé dabartinéms euro zonos alims jvesti bendraja valiuta. Siuo metu jie
taip pat nesumazina valstybiy noro tapti euro zonos narémis. Tiesa, manoma,
kad Sie argumentai lemia skeptiska poZitirj i saliy su Zemu realiujy pajamy
lygiu galimybes prisijungti prie Sios zonos’.

Tokia nuomoné reiskiama ne tiktai akademiniuose sluoksniuose, bet
ir turi jtakos kai kuriy Europos centrinio banko vadovy sprendimams. Euro-
pos centrinio banko pirmininkas Jean—Claude Trichet 2006 m., lankydamasis
Bulgarijoje, iSdéste panaSia pozicijg ir perspéjo, jog kai kurios Salys yra ne-
pakankamai iSsivysciusios, kad galéty prisijungti prie euro zonos. Anot jo,
,visiSkai suprantamos jauny ir talentingy sportininky ambicijos kuo greic¢iau
rungtyniauti cempionuy lygoje, taciau jiems kartais gali baiti daug geriau dar
kurj laika pasitreniruoti, siekiant toliau tobuléti ir sustiprinti savo talenta

®> Schadler S., Drummond P., Kuijs L., Murgasova Z., Elkan R., ,Adopting the Euro in Central
Europe: Challenges of the Next Step in European Integration”, IMF Occasional Paper 234, 2005.
¢BalaszE., ,Assessing Equilibrium Exchange Rates in CEE Acceding Countries: Can We Have DEER
with BEER without FEER? A Critical Survey of the Literature”, Focus on Transition 2, 2003.
7Kuodis R. , Dél narystés ekonominéje ir pinigy sajungoje siekianciy saliy valiutos kurso pasirin-
kimo strategiju”, Pinigy studijos 1, 2003, p. 5-22 .

8 Babetski J., Boon L., Maurel M., ,Exchange Rate Regimes and Supply Shock Asymmetry: the
Case of the Accession Countries”, CERGE-EI Working paper 206,2003.; Frenkel M., Nickel C., ,How
Symmetric are the Shocks and the Shock Adjustment Dynamics between the Euro Area and Central
and Eastern European Countries?”, Washington, D. C.: IMF Working Paper 222, December, 2002.

’Munchau W., ,Monetary Union is not for Poor”, Financial Times, 2006 01 29.
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palankioje aplinkoje”!. Panasios pozicijos laikosi ir Europos centrinio ban-
ko valdanciosios valdybos narys Jiirgenas Starkas''. Aisku, kad euro zonos
valstybiy bendroje rinkoje stiprés specializacijos tendencijos, todél tas Salis ir
toliau veiks asimetriski Sokai. Tikétina, kad infliacijos normu ir iSorés poziciju
divergencija ir toliau iSliks nepriklausomai nuo to, ar salis prisijungs prie euro
zonos, ar ne. Kokiy papildomy sunkumuy dél to atsiras, labiausiai priklausys
nuo Salies ekonomikos struktiiros lankstumo.

Taciau, remiantis tokiais realios konvergencijos argumentais, néra jver-
tinamas svarbiausias i$ ekonominéms ir pinigy sajungoms biidingy bruozy —
ju nariy ekonomikos turi biiti pakankamai lankscios ir sudaryti prielaidas
naudotis stabilios monetarinés aplinkos pranasumais. Prielaida, kad valstybiu,
potencialiy euro zonos nariy, ekonomikos néra pakankamai lankscios, nesu-
tampa su empiriniais faktais. Europos Sajungos naujosios Salys, pritaikiusios
vadinamaji valiuty valdybos modelj, ilga laika nenaudoja nominaliojo efekty-
viojo valiutos kurso kaip ekonominés pusiausvyros atkiirimo priemonés, taciau
sékmingai iSlaiko konkurencingumo auksta lygi. Todél véliau tai neturéty biiti
Sioms Salims nejveikiama klifitis'2. Be to, toks realios konvergencijos kriteriju
interpretavimas kiek kertasi su ekonomine logika, nes visiskai neanalizuoja-
mas Saliy gebéjimas dalyvauti bendrosios valiutos zonoje. Lietuvos gebéjimas
efektyviai atlaikyti Sokus, iSvengiant nominaliojo efektyviojo valiutos kurso
poky¢iy, yra vienas i$ svarbiausiy ekonominiy argumentuy, kad Lietuva gali
sékmingai dalyvauti euro zonoje. Taciau interpretacijose pirmenybé teikiama
formaliy Mastrichto sutarties kriteriju mechaniniam taikymui. Dél tokios in-
terpretacijos Lietuva, net ir jvykdziusi kriterijus, negaléty tikétis jvesti eura.
Todel svarbu toliau siekti, kad ateityje labiau ekonomine logika besiremiantis
vertinimas dél gebéjimo dalyvauti euro zonoje taip pat biity analizuojamas.

Daugeliu atveju Balassa-Samuelsono efektas lems didesne infliacijos
pusiausvyros norma negu vidutiné euro zonoje, tac¢iau kitais atvejais prekybos
ir telekomunikacijy srityje Sis efektas lems maZesnj realuji efektyvuji valiutos
kursa. Bet kuriuo atveju infliacijos normy divergencija néra silpnumo Zenklas.
Taciau biity neteisinga ignoruoti tai, kad Mastrichto sutarties kainy stabilumo
kriterijus vis labiau kinta maZiau homogeniskoje ir labiau asimetriskoje Europos
Sajungoje ir jj jvykdyti tampa vis sudétingiau. Taigi po didZiausio Europos
Sajungos plétros etapo prisijungimas prie euro zonos yra Zymiai ekonomiskai
patrauklesnis, taciau institucinés, ekonomineés ir politinés plétros proceso
prielaidos yra kur kas labiau asimetriskesnés.

0Trichet J. C., ,Looking at EU and Euro Area Enlargement from a Central Banker’s Angle: The
Views of the ECB”, Speech by President of the European Central Bank, Diplomatic Institute Sofia,
2006 02 27.

' Stark J., ,,Economic and Monetary Policy Challenges of Euro Area Enlargement”, Diner speech
at Conference the changing landscape of FDI in Europe, Oesterreische Nationalbank, Vienna,
2006 11 20.

2Mody A., Rosenberg C., ,Why Lithuania and Estonia could Fare Well in Eurozone?”, Financial
Times, 2006 02 08.



2. Institucinés sgrangos kaita

Po euro zonos sukiirimo ir pastarojo meto Europos Sajungos plétros
etapu i$ esmés pasikeité euro zonos svarbiausiy sprendimy priémimo proceso
institucine aplinka. Europos Sajunga anksc¢iau buvo visiSkai simetriska, valsty-
biy nariy ekonomikos ir finansy ministrai, nacionaliniy centriniy banky vadovai
savo Salims tolygiai atstovavo Ekonomikos ir pinigy komitete, Ekonomikos ir
finansy taryboje, arba Ekofine, bei visuose kituose forumuose. Atsiradus euro
zonai, Europos Sajunga tapo asimetriska. Dabar lemiamas Zodis priklauso euro
zonos valstybiy ministrams, turintiems galimybe savo pozicija aptarti Sios zonos
atstovy biryje. Sitaip jie Ekonomikos ir finansy taryboje igauna lemiama balsa,
priimant sprendimus. Be to, skirtingy dviejy sudéciy (visos ir ribotos) ir trijy
kompozicijuy Ekonomikos ir finansy komitetas bei Ekonomikos ir finansy tary-
ba yra sudaryti taip, kad neretai nacionaliniy centriniy banky vadovai negali
veiksmingai atstovauti savo Salims, kada svarstomi aktualiis su ty valstybiy
interesais tiesiogiai susij¢ euro zonos plétros klausimai. Tokia praktika labai
skiriasi nuo tos, kuri buvo kuriant euro zong, kada visi ekonomikos ir finansy
ministrai bei nacionaliniy centriniy banky vadovai turédavo vienodas teises
minétuose forumuose, aptariant dalyvavimo euro zonoje klausimus. Be to,
nacionaliniy centriniy banky vadovai buvo pagrindiniai ekonominés ir pinigu
sajungos institucinés sarangos architektai. Jacques Delorso vadovaujama ko-
misija, parengusi ekonominés ir pinigy sajungos modelj, buvo sudaryta is visy
Bendrijos Saliu nacionaliniy centriniy banky vadovy. Taciau jvedus eura, dél
kai kuriy Europos Sajungos didziuju valstybiy konkurencijos, dél institucijuy ir
politiniy interesy banky vadovai i§ esmeés buvo , taktiskai” iSstumti i$ aktyvios
veiklos Ekonomikos ir finansy taryboje. Taigi euro zonos pirmuju nariy parin-
kimo procesas buvo simetrisky politiniy deryby pavyzdys, nes visi balsai buvo
vienodai svarbiis, o Europos Komisija galéjo geriau atlikti savo — tarpininkés —
vaidmeni, gindama Bendrijos, kaip visumos, interesus. Euro zonos plétrai
btidinga asimetriska sistema, kurioje deryby ar diskusijy rezultatas visiSkai
priklauso nuo $ios zonos valstybiy ekonomikos ir finansy ministry.

Iki euro zonos sukiirimo Europos Sajungos valstybés narés jau buvo
iSgyvenusios gana ilga, beveik 50 mety pinigy integracijos laikotarpi su tam
tikrais pakilimuy ir kriziy etapais. Euro jvedimas buvo jau trecias bandymas
sukurti pinigy sajunga nuo Romos sutarties pasiraSymo. Todél valstybés nares
buvo linkusios parodyti daugiau solidarumo ir lankstumo, interpretuodamos
Mastrichto sutarties formuluotes. Galiausiai daugelis kriteriju ir rodikliy buvo
interpretuojami pirma kartg ir todél buvo kur kas didesnés manevro galimy-
bés, siekiant kuo labiau apginti valstybiy nariy interesus. Be to, tuo metu Salys
buvo kur kas solidaresnés ir daugelis is ju tikéjosi, kad vardan bendro tikslo
bus galima lengviau spresti tam tikrus vidinius ekonominius, politinius ir
socialinius klausimus.

Dabartiniu euro zonos plétros metu i$ esmés kitokia yra ir ekonominé
aplinka. Senbuvés narés isgyveno gana ilga didelés infliacijos ir ekonominiy
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sukrétimy laikotarpi, o euro jvedimas lémé maza infliacija ne tik euro zonos,
bet ir kitose Europos Sajungos Salyse. Ekonomikos augimo tempai atskirose
valstybése Siuo metu smarkiai skiriasi, akivaizdiis dideli realiuju pajamy ir
makroekonominiy salygu skirtumai. Dabartiniy euro zonos Saliy entuziazmas
del plétros labai skiriasi, lyginant su paskutiniojo desSimtmecio entuziazmu,
kai buvo kuriama §i zona. Tiesa, nors Europos Sajungos naujuju valstybiu
vyriausybiy politinis ryZtas jvesti eura yra didelis, Siose Salyse ryski demo-
kratijos deficito problema, o daugelyje i$ ju pilieciy parama euro jvedimui
néra pakankama, nes, remiantis vieSosios nuomonés apklausomis, nesiekia
50 procenty Salies gyventoju.

Pasikeitus ekonominéms ir institucinés aplinkos salygoms po euro zo-
nos sukiirimo, priimant sprendimus, ypatingai svarbu islaikyti visuy Europos
Sajungos valstybiy nariy vienodo vertinimo principo turinj ir dvasia. Bendrijos
salyse, kurios nedalyvauja antrajame valiuty kurso mechanizme, infliacija gali
labai veikti asimetriniai Sokai, jskaitant ir valiuty keitimo kurso tendencijas.
Vienodo traktavimo principas, jeigu kalbésime apie visas Europos Sajungos
valstybes nares, gali reiksti, kad i euro zong pretenduojancioms Salims nusta-
tomos grieZtesnés salygos ir keliami didesni reikalavimai negu pirmosioms tos
zonos naréms. IS esmés tai ir sutrukdé Lietuvai tvirtai ir negincijamai jvykdyti
infliacijos kriteriju, nes vertinama buvo vadovaujantis rodikliais triju geriausiu
Saliuy, i$ kuriy dvi - Svedija ir Lenkija — nedalyvauja antrajame valiuty kurso
mechanizme. Dél to visiSkai logiska buvo tikeétis kitokios interpretacijos, taciau
taip pat visiskai atitinkancios Mastrichto sutarties dvasia.

Po Europos Sajungos plétros paskutinio meto etapy taip pat labai iSrys-
kéjo atskiry valstybiy politinés ekonomijos skirtumai. Negalima nesuprasti
Europos Sajungos didZiujy Saliy susir@ipinimo, kad, jsigaliojus Nicos sutarties
kompromisinéms nuostatoms, valdymo sprendimuy priémimas tapo labai
neefektyvus, sumazéjus ju galiai, priimant sprendimus'. Todél didZiosios
salys — ekonominés ir pinigy sajungos ,signatarés” — sustiprino Euro grupés
vaidmenj Ekonomikos ir finansy taryboje ir de facto savo rankose sutelké ne-
formalia galia. Europos Sajungos naujosios Salys praktiskai yra izoliuojamos
ir apribojamas ju dalyvavimas, rengiant ir priimant sprendimus, nors jos de
jure yra ekonominés ir pinigu sajungos narés, tiesa, su laikina islyga nejvesti
euro. Optimalios valiuty zonos teorijos kiiréjas Robertas A. Mundellas pateike
labai svarius argumentus, kad Europos Sajungos naujosios Salys neturéty biiti
atskirtos nuo ekonominés ir pinigy sajungos raidos reikaly'*. Nelogiska, kad
Sioms Salims jtakos turintys svarbiausi klausimai svarstomi joms nedalyvaujant.
Naujosios valstybés narés turéty biiti atstovaujamos bent tada, kai aptariami
tiesiogiai su jomis susije reikalai. Europos Sajungos naujujy saliy ir Bendrijos
institucijy vaisingas dialogas yra labai reikalingas.

3 Baldwin R., Wyplosz C., The Economics of European Integration, London: McGraw-Hill, 2006.

“MundellR. A., , Exchange Rate Arrangements in Central and Eastern Europe” in ArndtS., Handler
H., Salvatore D., Eastern Enlargement: the Sooner, the Better?, Vienna: Austrian Federal Ministry of
Economic Affairs and Labor, 2002, p. 168-165.



Europos Sajungos institucijos pagal savo prigimtine funkcija turéty siekti,
kad sumazinty jvairaus pobtidZio ir, svarbiausia, institucinius asimetriSkumus.
Lietuva i$ Europos Komisijos daugiausia per vieSuosius rysius sulauké neigia-
my signaly dél galimo dalyvavimo euro zonoje, taciau labai triiko atviro dialogo
ir pasitilymu, kaip spresti problemas. Natiiralu, kad buvo tikimasi Europos
Komisijos pozityvesnio vaidmens, atsizvelgiant ir i Portugalijos pamokas ir
patirtj, jvedant eura. 2004 m. surengtoje konferencijoje Portugalijos ministras
pirmininkas profesorius Anibalas Cavako Silva, dalyvaujant tuometiniam Por-
tugalijos premjerui José M. Barosso, akcentavo labai svarby Europos Komisijos
vaidmenij Siame procese. Jis pabréz¢, kad Europos Komisija, kai Portugalija sieke
tapti euro zonos nare, taip pat labai aktyviai gyné mazujy Saliy interesus’. Kaip
Zinoma, Lietuva panasios paramos nesulaukeé. Po Europos Sajungos institucijy
neigiamo sprendimo bandyta suintensyvinti rysSius su jomis, suformuojant
darbo grupe, padésiancia pasirengti euro jvedimui, taciau iki Siol Sios grupés
veiklos jokiy konkreciy rezultaty nematyti. Taigi apibendrinant galima teigti,
kad po paskutinio meto plétros etapy Europos Sajungoje iSryskéjo ekonominiy
ir instituciniy salygu pasikeitimas i$ simetriSkos j asimetriska, pasiZymincia
maZesniu solidarumu.

3. Antrasis valiuty kurso mechanizmas:
ar tai tikrai ,laukiamasis“?

Europos Sajungos plétra gerokai padidino antrojo valiuty kurso mecha-
nizmo reikSme. Jo paskirtis yra vykdyti dvi svarbias funkcijas. Pirma, jis yra
valiuty stabilumo, vertinant konvergencija, kriterijus. Antra, sis mechanizmas
turi baiti svarbi pinigu politikos koordinavimo ir suderinimo priemoné. Jame
dalyvaujanciy valstybiu nariy skaicius iSaugo iki septyniuy. Europos Sajungos
institucijos akcentuoja dalyvavimo antrajame valiuty kurso mechanizme svar-
ba's. Sios aplinkybeés turéty skatinti jo funkcionavimo tobulinima. [kiirus euro
zona, Siame mechanizme dalyvavo tik viena Danija, kol kas neketinanti jvesti
euro. Si svarbi pinigy integracijos instituciné priemoné buvo ,,primirsta” tiek
akademiniuose, tiek ir politiniuose sluoksniuose. Kartu antrasis valiuty kurso
mechanizmas, nors i$ esmes skiriasi nuo ankstesnio valiuty kurso mechanizmo
piniguy sistemos, vis dél to paveldéjo kai kuriuos pastarojo trikumus ir gana
prastus finansy rinky dalyviy vertinimus. Uzkulisiuose ekonomistai antraji
valiuty kurso mechanizma neretai vadina euro , laukiamuoju”.

Daugelis ekonomisty pripazista, kad 1992-1993 m. valiuty kurso mecha-

15 Cavaco Silva A., , The Portuguese Experience in the Integration Process”, Special Address at the
Millennium Bankers Seminar for the new EU Member States and Candidate Countries, Lisbon,
February, 2004.

1*ECB, , Policy Position of the Governing Council of the European Central Bank on Exchange Rate
Issues Relating to the Acceding Countries”, 2003 12 18.
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nizmo krizés prieZastis buvo pinigy sistemoje dalyvaujanciy valstybiy nenoras
ar nesugebéjimas koordinuoti ekonomine politika. Siuo metu Europos Sajunga
turi pakankama pinigy politikos priemoniuy arsenala. Atnaujintas Stabilumo
ir augimo paktas, Lisabonos strategija bei Liuksemburgo procesas sudaro
vientisg institucine koordinavimo ir bic¢iulisko bendradarbiavimo sistema.
Europos centrinis bankas taip pat turi tam tikry instituciniy priemoniu. Du
kartus per metus svarstoma pinigy politikos koordinavimo ataskaita ir karta —
antrojo valiuty kurso mechanizmo funkcionavimo metiné ataskaita. Taciau
Europos centrinio banko Sios priemonés apima tik pinigy politikos klausimus.
Mat svarbiausiy jsipareigojimu jvykdymas yra vyriausybiuy kompetencija.
Institucine prasme tai, deja, du nesusisiekiantys indai.

Kaip rodo antrojo valiuty kurso mechanizmo paskutinio meto patirtis,
koordinavimo ir bi¢iuliSko bendradarbiavimo galimybés néra pakankamai
panaudojamos. Jeigu kalbésime apie Lietuva, per visa jos dvejy mety dalyva-
vimo antrajame valiuty kurso mechanizme laikotarpj i§ esmés nebuvo jokiy
reikSminguy svarstymu ir diskusiju, susijusiu su priimty jsipareigojimuy, stojant
jantraji valiuty kurso mechanizma, vykdymu ar atitinkamuy politikos priemo-
niy jgyvendinimu. Negana to, Lietuvos Vyriausybé, siekdama pristatyti savo
nuostatas, buvo priversta naudoti uZsienio politikos kanalus, kad surengty
Europos Sajungos instituciju ir $aliy vadovy auksto lygio dviSalius susitikimus.
Kitais ZodZiais sakant, teko naudoti uZsienio politikos dialogo priemones, nors
sis klausimas yra Europos Sajungos vidaus rinkos svarbus dalykas.

Todél vargu ar reikia stebétis, kad po dveju sékmingu mety antrajame
valiuty kurso mechanizme tam tikra prasme buvo netikétas konvergencijos
pazangos vertinimo ataskaitoje paskelbtas vertinimas, kad Lietuva nejvykde
kainy stabilumo reikalavimo. Tarptautinése institucijose vyravo nuostata,
kad dalyvauti antrajame valiuty kurso mechanizme tikslinga tik tada, kai yra
pakankamai pasirengta ir yra didelé tikimybé, jog po dveju metu bus jvestas
euras. Todél Lietuvos, Slovénijos ir Estijos sékmingas prisijungimas prie sio
mechanizmo léme natfiralius teigiamus liikescius dél palankaus rezultato.

Dalyvavimo antrajame valiutu kurso mechanizme jvairiy problemy ir
jsipareigojimy vykdymo svarstymas turéty tapti svarbiu viso ekonominés po-
litikos koordinavimo proceso elementu. Jo dalyviai turéty formuluoti kur kas
aisSkesnius liikes¢ius ir politikos receptus, stiprinti pinigu integracijos stebésena.
Ji turéty biiti jei ne intensyvesné ir veiksmingesné, tai bent panasi j ankstesniais
laikotarpiais su Tarptautiniu valiutos fondu sudarytas prevencines programas,
kada valstybés, dabar dalyvaujancios antrajame valiuty kurso mechanizme,
siekdamos glaudesnio dialogo ir tarptautinio konsultavimosi naudos, pagei-
daudavo tokiy programu. Biity tikslinga periodiSkai atnaujinti jsipareigojimu
formuluotes. Antrojo valiuty kurso mechanizmo sutartyje, kuria Lietuvos vardu
pasirasé Vyriausybeés jgaliojimus atitinkamai turéje Lietuvos banko valdybos
pirmininkas ir finansy ministras, miisy valstybés isipareigojimai yra sufor-
muluoti labai abstrak¢iai, deklaracijos forma ir neapibréZtam laikotarpiui. Jie
isliko nepakite net ir po dalyvavimo mechanizme dvejy metuy, kada iSryskéjo
naujos aktualijos ir probleminés sritys. Be to, néra tinkamos isipareigojimuy



vykdymo stebésenos ir tikrumo, kad net ir tuos isipareigojimus jvykdZius salis
bus ,,apdovanota” palankiu vertinimu ar bent jau vienoda Mastrichto sutarties
kriterijy interpretacija.

Antrojo valiuty kurso mechanizmo forma néra tokia veiksminga, ko-
kia galéty biti, ir iS tiesy labiau primena ,laukiamaji”. Todél tikslinga keisti
susidariusia situacija, siekiant iSvengti tolesnio Sio mechanizmo reputacijos
galimo suprastéjimo, ir efektyviau naudoti jo teikiamas pinigy politikos ko-
ordinavimo galimybes, stiprinti pinigy integracijos mechanizma, rengiantis
dalyvauti euro zonoje.

4. Atidéti euro jvedimo lukesciai:
dél ko ir ar ilgam?

Lietuvos prasSymas jvertinti konvergencijos pazanga ir kai kuriy vertinimo
momenty interpretavimas iSryskino daug naujy euro zonos plétros niuansy. Ren-
giant sprendima, daugelis iS ju buvo jvardyti tiksliau, o per diskusijas Europos
Sajungos institucijose buvo atsakyta i daugelj klausimy. Taciau vis dar tebéra
nemazai neaiskumu. Vadovaujantis vertinimo ir diskusiju analizés logika, persasi
iSvada, kad euro ltikescius ne tik Lietuvai, bet ir kitoms Salims, taikancioms valiuty
valdybos modelj, gali tekti atidéti neapibréztam laikui. Svarbiausias neatsakytas
klausimas — kuriam laikui? Galime tik apgailestauti, kad kuo toliau, tuo labiau
atsakymas i sj klausimq darosi vis labiau neaiskus, nei buvo iki konvergencijos
vertinimo. Kol kas rinkos dalyviai taikosi su tokiu neapibréztumu. Taciau yra
neaiskus tokios tolerancijos lygis, kuris dar turés buti patikrintas véliau.

Nors Europos Komisija nuolat kartojo, kad Lietuvos konvergencijos verti-
nimas yra daugiau techninis pratimas, tac¢iau tolesné jvykiy raida parodeé, jog tai
buvo akivaizdZziai suderintas politinio pobtidZio sprendimas. Europos Sajungos
ekonomikos ir pinigy reikaly komisaras Joaquinas Almunia 2006 m. sausio 19
d. savo kalboje Belgijos karaliskajai politinés ekonomijos bendrijai pazyméjo,
kad svarbiausias kriterijus yra infliacija, o kartu perspéjo, jog infliacija Lietuvoje,
siekiancioje prisijungti prie euro zonos, yra per didelé". Europos Sajungai tuo
metu pirmininkavusios Austrijos finansu ministras Karl-Heinzas Grasseris
2006 m. sausio 23 d. Europos Parlamento Ekonomikos komitete pareiske, kad
euro zonos bendra valiuta 2007 metais pavyks jvesti tik Slovénijai, o Lietuvoje
greiciausiai bus per didelé infliacija’®. Vokietijos Federacijos bankas — vienas
i$ jtakingiausiy Europos centriniy banky sistemos nariu — savo ménesiniame
biuletenyje sudavé dar viena smugj Europos Sajungos naujokéms: jis paragino
neskubéti plésti euro zonos".

7 AFP-BNS, Lietuva ir Estija nevykdo Mastrichto kriterijiy, perspéja ES komisaras, 2006 01 20

18 Reuters—ELTA, K. H. Graseris: Estijos ir Lietuvos infliacija greiciausiai bus per didelé jsivesti eurq
2006 01 24

' BNS, Vokietijos centrinis bankas ragina neskubéti plésti euro zonos, 2006 01 24.
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Pirmasis oficialus signalas, kad Lietuva nevykdo kainy stabilumo
kriterijaus, buvo gautas 2006 m. vasario 22 d. i§ Europos Komisijos komisaro
Almunia®. Tikriausiai jis Sitaip perdavé i§ anksto besiformavusig nuomone dél
blisimo neigiamo vertinimo. Tai sukélé Lietuvos banko valdybos pirmininko
Reinoldijaus Sarkino nuostaba: jis pareiske, kad tokie vertinimai neturéty bati
pateikiami, nes juos ir sprendima dél Lietuvos atitikimo kainy stabilumo kriteri-
jui Europos Komisijos sitilymu turéty paskelbti Ekonomikos ir finansy taryba®'.
Vadovaudamasis pozityvaus ir skaidraus bendradarbiavimo su Tarptautiniu
valiutos fondu patirtimi, Lietuvos banko vadovas negaléjo tikétis, kad sprendi-
mas jau aptartas ir suformuluotas i$ anksto, nedalyvaujant Lietuvos atstovams
ir net nesudarant jiems galimybiu pasakyti savo argumentus ir iSklausyti opo-
nenty nuomone. Galiausiai Ekonomikos ir finansy tarybos sprendimas buvo
grieZtas: Lietuva nejvykdé kainy stabilumo kriterijaus.

Kai kurie Europos Sajungos analitikai akcentavo, kad Lietuva tapo euro
zonos plétros kriterijy grieZtesnio traktavimo pirmaja auka®. Su tuo negalima
nesutikti. Nors infliacijos rodiklis Lietuvoje vertinimo metu formaliai tik Siek
tiek (0,07 bazinio punkto) buvo didesnis uz nustatyta kainy stabilumo kriteriju,
taciau akivaizdu, kad, laikantis ty paciy principu, kaip ir kuriant euro zona,
buvo galimybiy nepaZeisti Mastrichto sutarties teisiniy punkty ir priimti Lietu-
vai palanky sprendima. Galima teigti, kad, jeigu ir anksciau biity taip grieZtai
vertinamas atitikimas Mastrichto kriterijams, kaip buvo padaryta Lietuvos
atzvilgiu, tai daugelio valstybiy Siuo metu euro zonoje nebiitu.

Pries$ pateikiant prasyma ivertinti konvergencijos paZanga, ne karta buvo
akcentuojama, kad infliacija Lietuvoje uZ kriterijuy bus didesné arba maZesné
(skaiciy prasme) labai nedaug, skirtumas gali biiti net ir Simtosios dalys po
kablelio. 2006 m. kovo mén. infliacija miisy valstybéje sudaré 2,63 procento,
o infliacijos stabilumo kriterijus buvo 2,72 procento. Lietuvos atstovai ne be
pagrindo argumentavo, kad Salis jvykdyty kainy stabilumo kriteriju, jeigu,
kad ir kaip biity paradoksalu, naudotume tikslesne skaiciavimo metodika. Jei
biity panaudotas tikslesnis apvalinimo mechanizmas ir maziausia infliacija
trijose valstybése narése biity apskai¢iuota procento Simtuju daliy tikslumu, o
apvalinant — tik vidutiné jos reikSmé, infliacija Lietuvoje sudaryty 2,66 procento
ir nebtity didesné uz kriteriju®.

Zinoma, tai btity kitoks, taciau tikslesnis vertinimo btidas, negu naudotas
iki Siol. Taciau tai buvo ir pirmas atvejis Europos Sajungos istorijoje, kai skaiciy
reikSmiy skirtumas buvo toks menkas, kad biitu visiskai teiséta naudoti tikslesni
vertinimo biida. Kita vertus, buvo pakankamai daug galimybiy manevruoti ir

% KomisarasJ. Almunia: , Lietuva neatitinka infliacijos kriteriju”Respublika, 2006 02 23 (Remiantis
2006 m. vasario 22 d. spaudos konferencija).

21 R. Sarkinas eurokomisaro vertinima vadina neetisku”, Lietuvos aidas, 2006 02 25.

2 Lithuania Set to Become Victim of Tough EU Single Currency Stance”, Financial Times, 2006
03 13.

Center for European policy studies, 2006 05 10.



nustatant valstybes, kuriose maZiausia infliacija, ir interpretuojant maZiausios
infliacijos apibréZima. Europos Bendrijos steigimo sutarties 121 straipsnio 1
dalies pirmoje jtraukoje siuo klausimu yra pasakyta: ar pasiektas didelis kainy
stabilumas, , sprendZiama pagal infliacijos lygi, artima tam, kurj yra pasiekusios
ne daugiau kaip trys valstybés narés, kuriose kainos yra stabiliausios”*.

Jau yra buves precedentas, kai 2004 mety konvergencijos paZangos atas-
kaitoje Lietuva, kurioje buvo 0,2 procento neigiama infliacija, buvo palaikyta
,outlier” — iSimtimi. Labai maza infliacija, nors ir atitinka kainy stabilumo
kriteriju, néra laikoma geru rezultatu. AtsiZvelgdama j argumentuota analitiky
kritika, Europos centrinio banko valdancioji taryba patikslino pinigy politikos
tiksla ir nustaté siekj vidutinés trukmeés laikotarpiu iSlaikyti maZa infliacija, bet
ties 2 procenty riba. Lietuvos atveju bazinj infliacijos rodiklj paveiké Svedijos,
kaip vienos i§ maziausia infliacija turincios alies, pasirinkimas. Ta¢iau Svedija
nedalyvauja nei euro zonoje, nei antrajame valiuty kurso mechanizme. Joje
infliacijos lygis buvo maZesnis negu 1 procentas. Siekdama kainy stabilumo,
gvedij a pazeidé savo pacios numatyta tiksla — Zemiausia infliacijos tolerancijos
riba. Turint galvoje ta fakta, kad Svedija naudoja infliacijos tikslo pinigu rezima,
sudétinga infliacija joje vertinti kaip geriausia rezultata kainy stabilumo pras-
me. Be to, infliacijos kriterijus nebiitinai turéty reiksti triju Saliu, kuriose buvo
maZiausia infliacija, vidurkj, nors tokia praktika ir galiojo anksc¢iau. Vadinasi,
aiskiai pasakyta, Lietuvos instituciju nuomone, kur kas palankesnis vertinimo
laikotarpis btitu buves ne kovo, o balandZio ménesj. Sunku paaiskinti tq fakta,
kad Konvergencijos paZangos ataskaita paskelbta tik viena diena anks¢iau uz
Europos Sajungos valstybiy nariy balandzio ménesio infliacijos rodiklius. O jie
parodé, kad kainy stabilumo kriterijus padidéjo iki 2,7 procento. Tada Lietuva
jau visiskai jvykdé kainy stabilumo kriteriju. Sitaip, kaip matome, Mastrichto
sutartis leidZia tam tikra interpretacijos laisve, apibtidinant maziausia infliacija,
ir Lietuvos atveju tuo buvo galima pasinaudoti.

Interpretuojant kriteriju atitikima labai svarbus yra solidarumo aspektas.
Be abejo, negalima buvo tikétis, kad naujosioms Salims bus taikomi maZesni
reikalavimai, ta¢iau grieZtesniy negu dabartinéms euro zonos naréms reika-
lavimy taikymas daug kam buvo netikétas. Jeigu tokie patys kriterijai bfity
buve pritaikyti valstybéms senbuvéms, vargu dabar Europos Sajunga turéty
svarbiausia vieSaja gérybe, t. y. bendrajq valiuta — eura. Daugeliui dabartiniy
euro zonos nariy buvo parodytas gana didelis kolegy solidarumas: Italijai ir
Belgijai buvo leista jvesti eura, nors ju skolos lygis buvo didesnis uz 100 procen-
tubendrojo vidaus produkto; Pranciizija ir Vokietija viena kitai daré ypatingai
dideles politines nuolaidas, siekdamos jvykdyti ne tik narystés kriterijus, bet ir
vidinius politiniu jégy reikalavimus; Italija su Suomija jvedé eura neiSbuvusios
valiuty kurso mechanizme reikalaujamy dvejuy metu; Graikija sulauké palan-
kaus sprendimo, nors pateiké neteisingus duomenis apie biudZeto deficita.
Didziausias nuolaidas Salys, kandidatés j euro zona, tada , pasidovanojo” soli-
dariai Svelniai vertindamos biudZeto deficito kriterijaus jvykdymo priemones.

# Europos Bendrijos steigimo sutartis, 121 str.
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Apie Sio rodiklio vykdymo tvarumo grieZtesnius vertinimus tuomet nebuvo
né minties. Nenuostabu, kad, jvedus eura, daugelis valstybiy tuoj pat pradéjo
chroniskai nebevykdyti Sio rodiklio.

Taigi iSsamesné infliacijos Lietuvoje ir kriterijaus neatitikimo vertinimo
analizé lemia iSvada, kad buvo pakankamai galimybiy padétj interpretuoti
palankiai ir laikantis Europos Sajungos teisiniy reikalavimuy bei precedentu.
NenusiZengiant Mastrichto sutarties , dvasiai” ir vadovaujantis iki Siol ilga
laikq deklaruotais valstybiy nariy vienodo traktavimo bei solidarumo princi-
pais, bitu buve teisinga priimti teigiama sprendima dél Lietuvos narystés euro
zonoje, juolab, kad Salis visiskai ir negincijamai jvykdé visus kitus ekonominius
bei teisinius konvergencijos kriterijus.

Negana to, bene pirma karta, priimant sprendimga, buvo kalbama apie
infliacijos tvaruma. Kitaip tariant, atsirado naujas kainy stabilumo kriterijaus
komponentas, kuris nebuvo naudojamas euro zong kiirusioms valstybéms.
NemaZai apie kai kuriy kriterijuy vykdyma ir tvaruma sako 2 lenteléje pa-
teikiami miisy vertinimai. Jie rodo, kiek laiko euro zonos Salys narés vykde
konvergencijos kriterijus.

2 lentelé. Laiko dalis (proc.), kuria euro zonos valstybés narés vykdé Mastrichto
sutarties kriterijus 1999-2006 m.>"

Valstybé Ke.iinq Biufli.eto SZE:SEI:SS Palikany
stabilumas deficitas skola normos
Airija 28 100 100 100
Austrija 100 100 0 100
Belgija 91 100 0 100
Graikija 6 14 0 100
Ispanija 23 100 71 100
Italija 73 43 0 100
Liuksemburgas 46 100 100 100
Nyderlandai 65 100 0 100
Portugalija 30 71 86 100
Pranciizija 92 43 57 100
Suomija 88 100 100 100
Vokietija 100 43 14 100

Taigi, matome, kad tarp eura ivedusiy sSaliy néra né vienos, kuri per visa
laikotarpj nuo bendrosios valiutos jvedimo btity visiskai vykdziusi visus kon-
vergencijos kriterijus. Tac¢iau, vadovaujantis ekonomine logika, tenka sutikti,
kad tai néra biitina. Lietuvos jaunieji mokslininkai Rimvydas Baltaduonis ir

25*A . k sve . . . . E d . .
utoriy skaiciavimai, remiantis Eurostato duomenimis



Marius Jurgilas, nagrinédami hipotetine pinigy sajunga, parodeé, jog JAV kai
kurie regionai per visa 1997-2005 m. laikotarpj nebiity jvykde konvergencijos
kriteriju®.

2006 m. gruodZio men. konvergencijos ataskaitoje pirma karta istorijoje
aiskiai panaudoja tvarumo savoka. Ataskaitoje taip interpretuojama atitikimas
infliacijos tvarumo kriterijui: , Tvarumo reikalavimas reiskia, kad patenkinamas
infliacijos lygis turi btiti pasiektas tinkamais sagnauduy ir kitais strukttiriniu btidu
kainos pokycius lemianciais veiksniais, uZuot atspindéjes laikiny veiksniy
poveiki. Dél to, vertinant konvergencija, nagrinéjami ir pagrindiniai infliacijos
veiksniai, ir vidutinio laikotarpio prognozés. Taip pat vertinama, ar Salis per
artimiausius ménesius pasieks pamatine verte“?. Mastrichto sutartyje infliaci-
jos tvarumo koncepcija néra tiksliai apibrézta. NeaiSku, koks laikotarpis (tiek
praeities, tiek ateities atZvilgiu) priimtinas, vertinant tvaruma, taip pat kyla
abejoniu, ar neturéty biiti tvarumo principas taikomas ir nustatant valstybes,
kuriose maziausia infliacija. Grei¢iausiai jis turéty baiti taikomas simetriskai:
tiek vertinamai Saliai, tiek ir uZ etalong paimtoms Salims.

Nors tvarumo vertinimas yra gana subjektyvus procesas, ta¢iau jis tampa
teisiniu argumentu, sprendziant dél euro ivedimo. Toks kainy stabilumo kri-
terijaus interpretavimas kelia labai rimtus isStikius valstybéms, pritaikiusioms
valiuty valdybos modeli, ir tapusiomis susidariusios nepalankios aplinkos
ikaitémis. Lietuvos, taip pat Estijos ir Bulgarijos, o tam tikra prasme ir Latvijos,
pasirinkta grieZto fiksuoto kurso strategija, jgyvendinta valiuty valdybos forma,
padéjo stabilizuoti makroekonomine padétj bei infliacijos ltikescius. Skaidrus
lito persiejimas nuo JAV dolerio prie euro leido siekti infliacijos konvergencijos
su euro zonos Salimis. Valiuty valdybos modelio specifika nesudaro prielaidy
pasinaudoti jokiomis valiutos kurso svyravimo galimybémis, siekiant ilgesnj
laikotarpi daryti jtaka infliacijos rodikliui, leidziant Siek tiek sustipréti nacio-
nalinés valiutos kursui. Todél Sios Salys turi maZesnes galimybes vykdyti taip
interpretuojama kainy stabilumo kriteriju. Yra gana didelé tikimybé, kad tokio
momento gali tekti laukti iki realios konvergencijos pabaigos, t. y. ne viena
desimtmetj®. Ilgesnj laikotarpi blinant uz euro zonos riby, didéja tikimybe,
kad neigiama jtaka darantys Sokai ar nepalankiis vienkartiniai ekonomikos
pokyc¢iai nepagristai dar labiau atitolins Lietuva nuo dalyvavimo euro zonoje.
Kita vertus, buvimas uz euro zonos riby didina infliacijos rizika. Siuo metu
Lietuvoje suvokiamos ir realios infliacijos skirtumas yra vienas is didZiausiu

% Baltaduonis R., Jurgilas M., , Lithuania and the Euro”, Presentation, Department of Economics.
University of Connecticut, 2006 05 02, http://www.sp.uconn.edu/~rib01002/LTeuro.pdf, 2007
04 30.

¥ Europos Komisija, ,,2006 m. gruodzio mén. konvergencijos ataskaita (KOM 762)”, EUR-Lex,
http://eur-lex.europa.eu/It/prep/index.htm, 2007 05 03.

#Lewis ., ,Hitting and Hoping? Meeting the Exchange Rate and Inflation Criteria During a Period
of Nominal Convergence”, CESifo Working Paper 1902, January 2007.
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Europos Sajungoje®. I8 dalies tai galima paaiskinti tuo, kad su euro jvedimu
siejamo kainy augimo suvokimas yra pagristas euro zonos Saliy pavyzdziu.
Jose visuotinai manoma, kad, jvedus eurg, kainos labai padidéjo.

Toks kriteriju vykdymo interpretavimas nejvertina valiuty valdybos
modelio specifikos. Valstybés, euro zonos kiiréjos, labai aktyviai naudojo
keitimo kursa, kaip svarbig konvergencijos proceso koordinavimo priemone.
Nattiralu, kad $iy saliy specialistai ir Europos Sajungos institucijy biurokratai
laikosi nuostatos, jog tik per konvergencijos eiga nusistovi natiiralus eko-
nominés pusiausvyros nominalaus valiuty keitimo kurso lygis, o kurso tam
tikras svyravimas gali padéti lengviau pasiekti reikalaujama kainy stabiluma.
Neatsitiktinai pasigirsta rekomendacijy ir Europos Sajungos naujosioms Sa-
lims naudoti infliacijos tikslo pinigu rezima. Tokiu atveju tekty pereiti prie
lankstesnio pinigy keitimo kurso reZimo. Tac¢iau neaisku, kodél keitimo kurso
priemonés tam tikras naudojimas turéty biiti pranasesnis uz infliacija. Be to, jam
btidinga savotiSkos institucinés atminties stoka. Pasirengimo narystei Europos
Sajungoje laikotarpiu $i Bendrijos institucijuy pareigfiny nuomoneé buvo tokia
tvirta, kad Lietuvai neliko nieko kito, kaip ryZtis jvesti lanksty valiutos kurso
rezima. Rengdamasis tokiam Zingsniui, Lietuvos bankas parenge ir patvirtino
trejy mety pinigy politikos programa®. Taciau buvo jgyvendintas tik pirmas
Sios programos etapas, mat paaiskéjo, kad organizuotai ir tvarkingai pakeisti
rezimo negalima, nes tai pareikalauty dideliy iSlaidy ir atsirasty nestabilumo
pavojus. Be to, vertinimai parodé, kad, vadovaujantis ekonominés logikos
argumentu, tikrai galima nattiraliai jstoti j euro zong ir neaktyvuojant valiutos
kurso kaip pinigu politikos priemoneés. Todél neliko nieko kito, kaip inicijuoti
placias tarptautines diskusijas Siuo klausimu ir ieSkoti priimtiniausio sprendi-
mo. Siame procese labai naudingas buvo, kaip tarpininko, Tarptautinio valiutos
fondo vaidmuo, kadangi jo specialistai parémé diskusijas savo profesionaliais
ir tiksliais tyrimais. Kelios konferencijos, surengtos Taline, Briuselyje, Prahoje ir
Dubrovnike, padéjo rasti bendra supratima. Tuoj po to atsirado labai svarbus
Europos centrinio banko valdanciosios tarybos sprendimas, kuriame buvo
numatyta galimybé istoti i euro zona, islaikant valiuty valdybos modeli*.
Manytume, kad atnaujintas eksperty dialogas, kuriame dalyvauty ne vien tik
politikai ir Europos Sajungos institucijy biurokratai, btity labai vertingas.

Kai kas gali suabejoti, ar, remiantis Lietuvos atvejo analize, galima daryti
apibendrinancias iSvadas dél plétros proceso. Lietuvos pazangos vertinimo
procese pirma karta Ekonominés ir pinigy sajungos funkcionavimo istorijoje
apibrézta tvarumo savoka, grieztai interpretuota trijy geriausia infliacijq turin-

¥ European Commission, Business and Consumer Survey Results, Directorate-general for Economic
and Financial Affairs, April, Brussels, 2007, http://ec.europa.eu/economy_finance/indicators/
businessandconsumersurveys_en.htm, 2007 05 07.

% Dél Lietuvos banko piniguy politikos priemoniy taikymo kryp¢iuy”, 1999 m. liepos 1 d. Lietuvos
banko valdybos nutarimas Nr. 101, Vilnius, Valstybés Zinios 10-197, 1997.

! Duisenberg W., Noyer C., ,Introductory Statement”, Press Conference, Frankfurt am Main,
ECB, 2000 04 13.



¢iy Saliy savoka ir kai kurios kitos nuostatos tapo euro zonos plétros proceso
teisine nuostata. Analizuodami Lietuvos atitikimo kainy stabilumo kriterijams
pamokas, manytume, kad yra svarbu jvertinti ne tik tai, kad Mastrichto su-
tarties kainy stabilumo kriterijus buvo nejvykdytas techniskai, taciau ir visa
kompleksa makroekonominiy ir instituciniy prieZasciu.

Pirma, galutinés nuomonés susiformavimui jtakos negaléjo neturéti
atitikimas optimalios valiuty zonos kriterijams. Nors, kaip jau buvo sakyta, Lie-
tuvos ekonomikos lankstumas ir atsparumas Sokams yra patikrintas praktikoje,
atlaikant neramumus banky sektoriuje, krizés Rusijoje jtaka ir kitus sukrétimus,
o darbo jégos rinka laikoma viena i$ lanksciausiy Europos Sajungoje, apskri-
tai misy Salies ekonomika optimalios valiuty zonos kriterijus atitinka bene
prasciausiai i$ visy Europos Sajungos naujuju Saliu. Ekonomikos struktiiroje
didele dalj sudaro Zemés tikio ir pramonés sektoriai, o paslaugu sektoriuje
sukuriamo bendrojo vidaus produkto dalis daugiau kaip 10 baziniy punkty
maZesné negu euro zonoje. Empirinés studijos rodo, kad egzistuoja tampri
koreliacija tarp prekybos integracijos ir Soku asimetrijos®, *. Lietuvos prekybos
rySiai su Europos Sajunga yra labai silpni tiek pagal bendrus prekybos lygio
su ja rodiklius, tiek pagal pramonés vidaus prekyba. Euro zonos ir Lietuvos
verslo cikly koreliacija yra netgi neigiama®. Zinoma, $iy kriterijy atitikimo
vertinimo metodika néra tobula ir gali biti kvestionuojama, taciau nereikéty
manyti, kad Sie duomenys néra svarbiis, formuojantis politiky nuomonei dél
pasirengimo dalyvauti euro zonoje.

Antra, prisijungdama prie antrojo valiuty kurso mechanizmo, Lietuva
prisiémeé jsipareigojimus, kurie suformuluoti taip: , Patikima fiskaliné politika
ir pasiryzimas riboti vidaus kredito augima, sustiprinti efektyvia finansine
priezitira, padés uztikrinti einamosios saskaitos biiklés tvaruma. Struktiirinés
reformos, kuriomis siekiama tolesnio ekonomikos lankstumo ir prisitaikomumo
didinimo, bus jgyvendintos laiku tam, kad biity sustiprinti vidaus prisitaikymo
mechanizmai ir iSlaikytas bendras ekonomikos konkurencingumas”®. Deja, da-
lyvavimo antrajame valiuty kurso mechanizme laikotarpiu Lietuvos pazanga,
vykdant Siuos isipareigojimus, buvo nelabai jspiidinga. Vyriausybé nepadaré
,namy darby” dél infliacijos kruopstesnio valdymo ir reikiamuy priemoniy
igyvendinimo, neuZtikrino glaudZiy politiniy kontakty su Europos Sajungos
jtakingiausiomis valstybémis, nepakankamai aiSkino Salies specifine situacija
Europos Sajungos institucijoms. Remiantis anekdotiniais argumentais kai ku-
rie politologai netgi itaria, jog vyriausybé specialiai nenoréjo jvesti euro, kad
nesusivarzyty grieztais biudZetinés disciplinos reikalavimais pries rinkimus.

% Maurel M., ,,On the Way to EMU Enlargement Towards CEEC’s: What is the Appropriate Ex-
change Rate Regime?”, CEPR Discussion Paper 3409, 2002.

% Frankel J. A., Rose A. K., , The Endogeneity of the Optimum Currency Area Criteria”, Economntic
Journal 49 /449, 1998.

*Fidrmuc]., Korhonen I, ,,A Meta-Analysis of Business Cycle Correlations between the Euro Area”,
CEECs and SEECs — What do we now?, Focus on European Economic Integration 2, 2004, p. 76-94.

% Europos Komisija, Komunikatas, Briuselis, 2004 07 27.
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Nors deklaracijos forma paskelbti jsipareigojimai i esmés vertinimo metu
detaliai nebuvo analizuojami, paZanga galéjo turéti didesnés itakos, tikintis
palankaus sprendimo.

Trecia, galima suprasti ir euro zonos valstybiy argumentus deél grieZtes-
niy reikalavimy taikymo Vidurio ir Ryty Europos Salims. Europos Sajungos
valdymas, kuris §iuo metu remiasi kompromisine Nicos sutartimi, néra toks
efektyvus, koks turéty biiti. Pries prasidedant Bendrijos didZiajai plétrai, buvo
nuogastaujama, kad, nepriémus Europos Sajungos konstitucijos, valdymas taps
labai neefektyvus ir sudétingas. Nepritarus kai kuriose Salyse Konstitucijos
projektui, pablogéjo ne tik Europos Sajungos, bet ir euro zonos plétros politinés
ekonomijos salygos. Vadinamasis Lenkijos santechniko sindromas kai kuriose
Europos Sajungos valstybése suponavo gana skeptiSka poZitiri dél tolesniy
integraciniy priemoniy naujujy Saliy atZvilgiu ir negatyvia vidine politine
ekonomija pagrindinése euro zonos valstybése. Tai skatina euro zonos Saliy
politikus biiti kur kas atsargesniais, sprendZiant su tuo susijusius klausimus.
Nepatvirtinus Europos Sajungos konstitucijos, nepradejo veikti joje numatyta
balsavimo tvarka, pagal kurig euro zonos pagrindinés valstybes biitu jgavusios
daugiau teisiy, priimant sprendimus iSsiplétusioje Bendrijoje. Tai skatina tu
saliy politikus svarbiausiy sprendimy suderinima perkelti j uzdara ir labai
jtakinga euro zonos ministry kluba bei didina valstybiy senbuviy natfiralia
rezistencija, jsileidZiant , santechnikus” i§ Europos Sajungos naujuju Saliy.
Sitaip anksciau nagrinéta institucinés sarangos asimetrija per tam tikra laika
daro jtaka Bendrijos jvairiy taisykliy interpretacijos asimetrijai. Kalbant apie
Europos Sajungos naujujy saliy ekonominj verZluma, kas galéty paneigti tiki-
mybe, kad ekonominé konkurencija taip pat vaidina nemaZza vaidmenij? Tokia
situacija atveda mus prie logisko klausimo: ko galima tikétis, jeigu valstybiu
su valiutos valdybos modeliais priémimas j euro zong uZtrukty neapibrézta
ir ilga laika?

5. Kokios galety buti euro jvedimo
ilgalaikio atidéjimo pasekmés?

Isliekant dabartinei nuostatai dél euro zonos plétros, yra gana didelé
tikimybe, kad su dabartiniu valiuty kurso rezimu, kuris ekonominés teorijos
ir praktikos pozitiriy néra optimalus, tekty gyventi kur kas ilgiau, negu buvo
tikétasi. Tai i$ pirmo zvilgsnio neturéty baiti problema, nes su valiuty valdybos
modeliu gyvename jau antrgq desimtmeti, o euro neivedimas neturéjo didelés
jtakos Lietuvos ekonomikai. Vyriausybés vertybiniu popieriy paltikany normos
isliko tokios pat mazos, reitingy agentiiros nesumazino ir salies rizikos reitingu.
Taciau ilgiau trunkantis neapibréztumas dél euro jvedimo gali pakeisti situacija.
Nors tai yra pakankamai subjektyvu, taciau teisinis ,, tvarumo” vertinimas jgau-
na ekonominés isvados forma, daug labiau didinancia Lietuvos ekonominés
raidos rizika, negu teisinis kriterijaus neatitikimo nustatymas.



Lietuvos dalyvavimas antrajame valiuty kurso mechanizme su vie-
nasalisku jsipareigojimu islaikyti keitimo kurso stabiluma i$ esmés né kiek
nepakeicia Salyje istoriskai susiformavusio valiutos keitimo rezimo. Be kita
ko, dalyvavimas antrajame valiuty kurso mechanizme nepadidina tarptau-
tiniy rinky ir investuotoju pasitikéjimo, nes Sis mechanizmas dél devintojo
deSimtmecio kriziy neturi rinkose geros reputacijos. Suprantama, dél to salys
turéty siekti kiek jmanoma trumpiau dalyvauti Siame mechanizme. Istojus i
Europos Sajunga ir susiformavus rinkos liikes¢iams, kad bus ivestas euras,
finansiniy istekliy srautas tarp valstybiuy ypac sustipréjo. Lietuva iS esmés ne-
turi makroekonominés politikos priemoniy jiems riboti. O riboti, esant vienoje
rinkoje, ekonomikos augimo apribojimo saskaita bfity visiskai nelogiska®.
Pasaulio pinigy sistemai Siuo metu yra biidingas labai didelis likvidumas.
Gilios ir efektyvios pasaulio finansy rinkos bei labai tampriai integruota i
Europos Sajunga Lietuvos bankininkystés sistema skatina finansiniy srauty
didéjima per valstybés sienas. Tikétina, kad tam tikru momentu dél spartaus
ekonominio augimo ir finansiniy srauty tarp valstybiy gali atsirasti daugiau
makroekonominiy, laikiny nesubalansuotumu, kurie gali padidinti investuoto-
juir kreditoriy i$ uZsienio susirtipinima, ir Sitaip biitu nulemtas nedalyvavimo
eurozonoje kasty augimas. Tai reiSkia, kad, esant tokiai neoptimaliai situacijai,
néra kitokio politikos biido kaip tik islaikyti optimalig ir teisinga ekonominiy
ir strukttriniy reformy, maZinanciy asimetriSkumus ir didinanciy atitikima
optimalios valiuty zonos kriterijams, eiga.

Turétume nepamirsti, kad valiuty valdybos modelis yra ypac reiklus
fiskalinés ir strukttirinés politikos salygu atzvilgiu. Istojus { Europos Sajunga,
Siek tiek sumazéjo rinky drausminantis vaidmuo ir Salies politiky atsargumas
siuo aspektu. 2007 m. pasaulio ekonomikos perspektyvu apZvalgoje susiriipinta,
kad létéja reformos Vidurio Europos valstybése®. Tarptautinio valiutos fondo
tyrimai rodo, jog tu Saliy ilgalaikiy paliikany normuy konvergencija su euro
zonos atitinkamomis normomis 50-100 baziniy punkty yra nepaaiskinama
ekonomikos fundamentaliais rodikliais®. Tai greiciausiai atsitiko dél ltikesciy,
kad euras bus jvestas. Taciau likesc¢iams nepasiteisinus, Sis laiméjimas turéty
iSnykti. Per ilgq laika galimi dideli prekybos apimciy praradimai dél prastes-
niy salyguy ir Salies patrauklumo sumazéjimo, ir dél to potencialaus bendrojo
vidaus produkto galimo prieaugio sumaZéjimas ilgalaikiu laikotarpiu sudaryty
apie 20-30 procenty®. Panasius vertinimus pateikia ir Deutche Bank AG. Be

% Buiter W. H., Grete C., ,,Anchor, Float or Abandon Ship: Exchange Rate Regimes for Accession
Countries”, Presentation at the Eighth Dubrovnik Economic Conference Monetary Policy and
Currency Substitution in the Emerging Markets, Dubrovnik, June 27-29, 2002.

¥ International Monetary Fund, World Economic Outlook. Spillovers and Cycles in the Global Economy,
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to, konkurenciniy pranasumuy praradimas mazai, periferinei Europos Sajun-
gos valstybei, biity labai nenaudingas ir galéty skatinti stagnacijos tendenciju
atsiradima.

Europos Sajungos institucijy sprendimas dél Lietuvos ekonomine pras-
me néra labai lengvai paaiSkinamas ir perduodamas rinkoms. Tokia situacija
visuomet tik padidina netikruma jose ir jtampa tarp rinkos dalyviy liikes¢iy
dél prisijungimo prie euro zonos, galimybeés tenkinti taip nelanksciai interpre-
tuojamus kriterijus. Tai nepagristai didina valiutos krizeés rizika.

Lietuvos prasymas jvertinti konvergencijos paZzanga sukélé tarptauti-
niy eksperty nemaZas diskusijas. Ekonominiu poZiiiriu, absoliuti dauguma
ekonomisty ir eksperty toki Europos Sajungos institucijuy sprendima jvertinti
Lietuvos konvergencijos paZangg laiké nelogisku ir neteisingu (48, 49, 50, 51).
Negana to, Tarptautinis valiutos fondas nedviprasmiskai pasaké, kad Lietuva
ir Estija galéty labai sékmingai funkcionuoti euro zonoje. Si organizacija turi
negincijamai geriausig patirtj pinigy rezimo klausimais. Sunku suprasti, ko-
dél Europos Sajunga is esmeés suinteresuota, kad didéty Tarptautinio valiutos
fondo veiksmingumas, Siuo atveju gana atsargiai vertina jo pozicija. Visiskai
nebuvo atsiZvelgta ir { Europos Parlamento nuomoneg, kuria Europos Sajungos
Taryba grubiai atmeté. Ekonomine logika tvirtai neparemtus sprendimus la-
bai sudétinga perduoti rinkos dalyviams ir investuotojams, Vyriausybei gana
sudétinga ramiai sutikti su ekonominiais argumentais nepagristu sprendimu,
o tai didina neapibréztuma.

Mastrichto sutarties kriterijy atitikimo vertinimas turi remtis ekonomine
logika, taciau galutinis sprendimas turi biti priimamas politiku. Dabartiné
situacija néra naudinga ir Europos Sajungai. Bendravimo stoka ir neapibréz-
tumas gali toliau provokuoti naujuju nariy prieSiSkuma tariantis, kaip gerinti
Bendrijos iSorinj atstovavima ir dél valdymo tobulinimo priemoniy. Akivaizdu,
kad Europos Sajungai reikia tobulinti ekonominés ir pinigy sajungos valdy-
ma, iSorinj atstovavima, taciau tai neturéty baiti daroma mazesniy valstybiu
naudingos vieSosios gérybés praradimo saskaita. Tarkime, Lietuva ir kitos
Salys yra suinteresuotos iSlaikyti gerg galimybe konsultuotis su Tarptautiniu
valiutos fondu.

Kokie racionaliis Zingsniai galéty biiti, esant tokiai padéciai? Pirma,
biitina siekti kantriai ir pamaZu mazinti asimetrijg tiek ekonomikoje, tiek euro
zonos plétros institucinéje struktiiroje. Siuo atzvilgiu naujosios valstybés narés
turéty siekti, kad kuo greic¢iau jsigaliotu nauja bei efektyvesné ekonominés ir
pinigy sajungos valdymo struktiira, kuri sumazinty Bendrijos didZiujuy saliy
susirtipinimg dél neefektyvaus sprendimy priémimo proceso. Tuomet biity
galima tikétis ir palankesniy euro zonos plétros politinés ekonomijos salygu
bei priémimo kriterijy taikymo interpretacijos.

Taip pat reikétuy siekti antrojo valiuty kurso mechanizmo didesnio efek-
tyvumo, stiprinant dialoga ir sprendimuy dél euro zonos plétros skaidrumo.
Turéty tapti taisykle, kad su valstybiy interesais susije klausimai biity svarstomi
tik joms dalyvaujant. Tai negali biiti vien tik euro zonos Saliy atstovy kompe-
tencija, nes akivaizdZiai sukeliamas interesy konfliktas. Negalima atmesti to



fakto, kad Europos Sajungos valstybéms senbuvéms gali biiti naudinga Siek
tiek sumaZinti naujujy Saliy konkurencingumag ir patraukluma investicijoms.
Toki poZitiri, matyt, ne atsitiktinai iSsaké Europos Parlamento Ekonomikos ir
pinigu komiteto pirmininké Pervenche Beresa®. Siekiant uzkirsti kelig galimai
spekuliacijai, vertinant valstybiy konvergencijos paZanga, turéty dalyvauti ir
autoritetingi bei nepriklausomi ekspertai, pavyzdZiui, i$ Tarptautinio valiutos
fondo. Tai sudaryty palankesnes prielaidas priimti sprendimus, artimus nor-
matyviniams. Galiausiai Europos Komisija turi atlikti savo prigimtinj vaidmenj
ir padéti maZoms Salims, turinédioms menkus administracinius gebéjimus,
surasti geriausius sprendimus. Be to, biitina atsiZvelgti i naujuju Saliy realijas:
Balassa—Samuelsono efekta, realia konvergencija, valiuty valdybos modelj.
Labai tiksliai saliy, pritaikiusiy valiuty valdybos modeli, nuostata iSsaké per
paskutinj plétros etapa i Europos Sajunga istojusios Bulgarijos nacionalinio
banko valdytojas Ivanas Iskrovas. 2006 m. Aténuose per susitikima su Graikijos
ekonomikos ir finansy elitu jis pasaké: , Ivertindami grieztai ribojantj infliaci-
jos kriteriju ir netikrumus dél jo lygio apibréZimo, mes tikimes, kad Europos
centrinis bankas ir Europos Komisija parodys didesnj lankstuma, vertindami
atitikima Siam kriterijui. Deja, Lietuvos vertinimas, paskelbtas Siy mety ge-
guZés menesj konvergencijos ataskaitoje, rodo, kad taip laukiamo lankstumo
neatsirado. Vertinimas buvo pagristas labai biurokratiSku pazifiriu, ignoruojant
tai, kad kiekvienos salies ekonomika veikia daug vidiniy ir iSoriniy veiksniuy,
kurie labai sunkina infliacijos kriterijaus atitikima, ypac¢ neturint galimybés
naudotis pinigu politikos priemonémis“*!.

Taip pat labai svarbu, kad valstybiy nariy vienodo traktavimo principas
bty iSlaikytas per tolesne euro zonos plétra ir po Europos Sajungos didZiojo
iSsiplétimo. Vienodi reikalavimai turi biti taikomi be iSimciu visy naujujy ir
senujy Saliy atzvilgiu. Europos Komisija 2000 m. konvergencijos pranesime
pazymeéjo, kad yra interpretacijos problema, dél kurios gali atsirasti papildomy
kliti¢iy euro zonos tolesnei plétrai. Atsizvelgiant j tai, kad 2004 m. konvergen-
cijos paZzangos ataskaitoje buvo panaudota ,iSimties” ,,ang. outlier” koncepcija,
buvo galima tikétis Mastrichto sutarties kriterijaus labiau pagristos ir Siuolaikis-
kos interpretacijos. Kyla pagristu klausimu, kodél tas pats principas néra taiko-
mas visiems kriterijams, kodél vieniems is ju galimas ekonominis paaiskinimas
nukrypimams pateisinti, o kitiems —ne. PavyzdZziui, valiutos kurso stipréjimas
dél ,realios konvergencijos efekto” yra priimtinas, bet infliacijos kriterijui dél
tos pacios prieZasties ar vienalaikiy efekty poveikio tokia aiSkinimo logika
negalioja. Kaip matosi i§ anksciau atliktos salygy analizés, jose yra labai daug
skirtumuy is esmeés, todél valstybiy nariy vienodo traktavimo principas néra
lengvai igyvendinamas. Labai svarbu, kad tam tikry klausimy interpretacijos

“Beres P., , The Euro-zone hasn’t the Capacity to Absorb New Member States”, Europolitics, April
2006.

#skrov I., ,,Bulgarian Economy on the Road to EU and EMU Membership“, Lecture by Governor
of the BNB before the Greek economic and financial elite, Central Bank of Greece, Athens, 2006
07 14.
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labai nesiskirty. Valstybiy nariy vienodas traktavimas visy pirma turi remtis
panasiomis interpretacijos.

Priimant sprendimus dél Mastrichto sutarties kriterijuy atitikimo, reikety
siekti, kad biity vadovaujamasi ekonominiais argumentais ir skaidrumo bei
solidarumo principais. Lietuvos vertinimo atveju sunku nesutikti su nuomone,
kad jis buvo ekonomiskai klaidingas ir politiSkai motyvuotas*. Todél nieko
nuostabaus, kad Europos Parlamentas kvestionavo vertinimo kriterijus, nu-
léemusius Lietuvos ,diskvalifikavima“#. Daugelis rinkos analitiku, instituciju
ir akademiné bendruomeneé taip pat kritikavo §j sprendima*, **, pasisaké uz
kitokiq kriteriju interpretacija*, ¥'.

Tarptautinis valiutos fondas turi neabejotinai vienus i$ geriausiy eks-
perty bei patirtj pinigy kurso srityje ir Lietuvai iki dalyvavimo antrajame
valiuty kurso mechanizme teiké didele konsultacing parama bei atitinkamai
praneSdavo rinkoms. Baigus intensyvy bendradarbiavimo laikotarpj pagal
programas, daug buvo tikimasi i$ specialiai Vidurio ir Ryty Europos Salims
Varsuvoje isteigtos jo regioninés atstovybes, nes jos pagrindinis tikslas buvo
padéti Sio regiono Salims pasirengti euro jvedimui. Atstovybés sukiirimui su
biitent tokiais tikslais nepriestaravo ir Europos Sajungos valstybés. Deja, Sios
galimybés nebuvo tinkamai panaudotos, o konsultuojantis Tarptautiniame
valiutos fonde euro zonos plétros klausimai netapo Sios organizacijos iSvady
objektu. Atsizvelgiant j iSdéstytus argumentus, turéty biiti iSsklaidytos ne-
reikalingos abejonés dél to, ar euro zonos plétra néra labiau politinés valios
iSraiska, negu realios konvergencijos ivertinimas.

Mechaninis vertinimo procesas dabar labai sunkina valstybiy su valiuty
valdybos modeliu kelia i euro zona. Euro jvedimas jose labiau panaséja i sékme
loterijoje. Mastrichto sutarties infliacijos kriterijus pagal dabarting interpretacija
tampa labiau kintantis, o Salyse, nustaciusiose grieZtai fiksuota valiuty kursa,
yra didesné tikimybé vienkartiniams kainy Suoliams. Tarp valstybiu, kuriose
yra maZziausia infliacija, visuomet gali atsirasti Salis, kuri nedalyvauja antraja-
me valiuty kurso mechanizme arba nevykdo kity kriteriju. Todél visada liks
neatsakyty klausimuy: ar maza infliacija pasiekta dél didesnés konvergencijos,
labiau diskretiSkos pinigy politikos, leidZiancios stipréti valiutos kursui, ir ar
tai néra trumpalaikis reiSkinys? Pradédama dalyvauti antrajame valiuty kurso
mechanizme, Lietuva sieké po dvejuy mety jvesti eura. Biinant ilgiau tame me-
chanizme, didé¢ja tikimybé, kad neigiama jtaka darantys Sokai ar nepalankiis

#  Lithuania’s EMU Bid Encounters Resistance”, KBC Market Research Desk, http:/ /www.csob.
sk/data/ft/flash/2006-05-17.pdf, 2007 01 27.

# Parliament Sets Out its Hopes for the Eurozone”, Europolitics 3187, November 2006.
# Munchau W., , Monetary Union is not for Poor”, Financial Times, 2006 01 29.
# Ahearne A., Pisani-Ferry J., , The Euro: Only for the Agile”, Bruegel policy brief, 2006 02 01.

4 Buiter W. H., Sibert A., ,, Europe Must Relax its Inflation Test for Euro Entrants”, Financial Times,
2006 05 04.

¥ Atkins R., Schieritz M., , Estonia and Lithuania Ready for the Eurozone”, Financial Times, 2006
03 05.



vienkartiniai pokyciai nepagristai maZzins Lietuvos galimybes islaikyti makro-
ekonominj stabiluma, ypa¢ dél galimy iSorés sukrétimuy.

Dalyvavimo antrajame valiuty kurso mechanizme laikotarpiu nebuvo
iSvengta nepagristy neformaliy nuostatu, kurias biitina keisti. IS principo ne-
teisinga mintis, kad maZoms Salims biitina taikyti grieZtesnius reikalavimus,
norint iSvengti laisvesnio taisykliy vertinimo precedento ir parodyti kitoms
Salims — Lenkijai, Vengrijai ir Cekijai, jog grieztas vertinimas bus taikomas
visiems*. Toks pozifiris jtvirtina kriteriju skirtingy interpretaciju galimybe
jvairioms Salims ir todél kaip asimetriSkas turety biiti ryZtingai atmetamas.
Taip pat i esmés klaidinga yra nuostata, kad euro zona yra biciuliy klubas,
turintis teise nustatyti taisykles®. Biitina jvertinti tq fakta, kad po Europos
Sajungos paskutinio meto plétros etapu visos Salys yra ekonominés ir pinigy
sajungos nares, bet su laikina iSlyga nejvesti euro. Todél neturi biiti formuojama
nuostata, kad euro zona yra uzdaras biciuliy klubas, pasirenkantis draugus
pagal tam tikrus kriterijus (pajamu lygio, geografijos ar kt.).

ISvados

Dabartiné euro zonos plétra yra ne maziau kompleksiska ir sudétinga
negu euro zonos kirimas. Nors Europos Sajungos naujuju Saliy motyvacija
prisijungti prie euro zonos yra didelé dél potencialios ekonominés naudos i$
narystes joje, dél ekonominiu, instituciniy ir politiniy priezasciu padidéjusi
asimetrija po Europos Sajungos paskutiniuju plétros etapy sudaro sudétin-
gesnes ekonomines prielaidas bei lemia labiau skirtingus proceso dalyviy
pozitirius ir interesus, priimant sprendimus dél narystés toje zonoje. Institucine
sprendimy priémimo ir politiné aplinka iki bendros valiutos jvedimo buvo
visiskai simetriska, kiekvienai valstybei tolygiai atstovavo ju finansy minis-
trai ir nacionaliniy centriniy banky vadovai. Priimant sprendimus dél euro
zonos plétros, situacija yra visiskai kitokia, nes euro zonos valstybiy finansu
ministrai de facto yra jgave labai didele galia priimti sprendimus. Siame procese
jau nedalyvauja ne tik narystés euro zonoje siekianciy saliy centriniy banky
vadovai, bet ir finansy ministrai. Pasigendama ir aktyvesnio Europos Sajungos
atnaujinty instituciju vaidmens, mazinant asimetriSkumus bei siekiant maziau
politizuoto, o labiau ekonominiais argumentais pagristo konvergencijos krite-
rijy atitikimo vertinimo.

Antraji valiuty kurso mechanizma, kurio svarba po Europos Sajungos
didziosios plétros iSaugo, ekonomikos specialistai vis dar ne be pagrindo vadina
,Jaukiamuoju”. Sio mechanizmo funkcionavimo analizé ir Lietuvos dalyvavi-
mo jame patirtis rodo, kad ekonominés politikos koordinavimo ir biciulisko

#Lynn M., ,Europe’s Currency won't Work as Rich Man’s Club” http://www.bloomberg.com/
apps/news?pid=newsarchive&sid=aFNSgWNw_Djw, 2006 06 12.

* Ten pat.
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bendradarbiavimo galimybés néra pakankami naudojamos. Europos Sajungos
ir Europos centrinio banko pinigy politikos koordinavimas ir priemoneés, ga-
léty aktyvinti jsipareigojimu, prisiimty rengiantis dalyvauti antrajame valiuty
kurso mechanizme, vykdymo stebésena, aptartiju vykdyma, teikti konkrecius
patarimus vienai ar kitai valstybei.

Lietuvos prasymu jvertinta jos konvergencijos pazanga paskatino deba-
tus dél infliacijos kriterijaus interpretavimo. ISsamesné infliacijos neatitikimo
kriterijui analizé suponuoja iSvada, kad, vadovaujantis valstybiy nariy vienodo
traktavimo principu, buvo galima jvertinti teigiamai, nenusiZengiant nei teisi-
niams, nei kitiems reikalavimams. Taciau, analizuojant neigiamo sprendimo
prieZastis, biity neteisinga vadovautis vien tik kainy stabilumo kriterijaus for-
maliu neatitikimu. Reikéty atsizvelgti i daugelj prieZasciu. Priimant sprendima,
nebuvo adekvaciai jvertinta aliu, taikanciy valiuty valdybos modelj, specifika.
Todeél toks kainy stabilumo kriterijaus traktavimas prasilenkia su ekonominiy
sprendimo priémimo objektyviu principu ir jo teisingu taikymu. Be to, tai kelia
mintj, kad nepakankamai skaidriai ir, neatsiZvelgus j autoritetingy nepriklau-
somu tarptautiniy institucijy vertinimus, priimta sprendima galéjo lemti euro
zonos valstybiy senbuviy siekis sumazinti dinamiskai besivystanciy Vidurio ir
Ryty Europos saliy konkurencinguma bei patraukluma uZsienio investicijoms.
Europos Komisija Siame procese pasirodé pasyvesné, negu tikétasi.

Aiskus infliacijos tvarumo kriterijaus pritaikymas, vertinant konver-
gencijos paZzanga, reiskia, kad atsirado i ateitj orientuotas kainy stabilumo
komponentas, kuris nebuvo naudotas euro zonos pirmosioms valstybéms
naréms. Vadovaujantis tokiomis nuostatomis dél euro zonos plétros, yra didelé
tikimybé, kad euro jvedimo liikes¢ius Salims su valiuty valdybos modeliu teks
atidéti neapibréztam laikotarpiui.

Euro jvedimo atidéjimas trumpam laikui nesudaryty didesniy proble-
muy, ta¢iau véliau neabejotinai neigiamai paveikty Lietuvos, kaip patrauklios
verslui valstybés, jvaizdj, labai sumenkinty jos konkurencinius pranasumus ir
lemty ekonomikos augimo potencialo didelj praradima bei stagnacijos tenden-
cijas. Todél svarbu, kad, vertinant konvergencijos paZanga, sprendimai bfity
rengiami ir priimami kuo skaidriau, kad visos valstybés biity traktuojamos
vienodai ir atsiZvelgiant j Europos Sajungos naujuju nariy ekonomines realijas
bei ekonomine logika pagrista kriteriju atitikimo interpretavima. Taip pat ak-
tualu yra iSlaikyti Tarptautinio valiutos fondo eksperty vaidmeni, padidinant
konsultavimosi valiuty kurso politikos kontraversiskais klausimais reikSme.
Neatmestina galimybé, kad galimi iSoriniai ar vidiniai Sokai gali lemti rinkos
dalyviu reakcija, galin¢ia turéti neigiamos jtakos labai atvirai ir maZai Lietuvos
ekonomikai. Esant tokiai situacijai, protingiausia biity kantriai ir pamazu siekti,
kad biity sumazinta atsiradusi asimetrija visy pirma institucinéje euro zonos
plétros struktiiroje, remiant siekius priimti Europos Sajungos konstitucija ir
taip prisidéti prie Europos Sajungos efektyvesnio valdymo.
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