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WSTEP

Przedmiotem opracowania jest droga, jaka przebyla gospodarka Estonii
w ciagu ostatnich 20 lat. Transformacj¢ gospodarcza w tym kraju uwienczyto
przystapienie w 2004 roku do Unii Europejskiej, co stato sig¢ istotnym czynni-
kiem dynamicznego rozwoju w nastepnych kilku latach. Estonie w latach 2008—
2009 bolesnie dotknat globalny kryzys gospodarczy. Jednakze rzadowi udato sie
stosunkowo szybko nie tylko przezwycigzy¢ kryzys, ale takze speti¢ kryteria
zbieznosci z Maastricht. W okresie apogeum kryzysu zadluzeniowego w strefie
euro Estonia wprowadzita u siebie wspdlna walutg europejska. Pozytywne
efekty tej decyzji juz sa widoczne i stanowig bodziec dla innych krajéw unijnych
do przystapienie do strefy euro.

1. TRANSFORMACJA GOSPODARCZA W ESTONII

Estonia z powierzchnia 45 tys. km® i 1,3 mln mieszkafcow jest najmniej-
szym krajem baltyckim i jednym z najmniejszych panstw cztonkowskich Unii
Europejskiej. Wielu Estonczykow czuje si¢ Skandynawami, a najblizszymi ich
kuzynami sa Finowie, do ktorych sa podobni pod wzgledem jezykowym,
kulturowym i wyznaniowym. Roznig si¢ od nich jedynie nie tak wysokim
dobrobytem i pozostawaniem pod silnym wpltywem kultury niemieckie;j.
Spuscizna po potwiecznej przynaleznosci Estonii do ZSRR jest fakt, iz ponad
jedna czwarta jej mieszkancoéw stanowia Rosjanie, ktérzy bardzo niechegtnie
integruja si¢ z Estonczykami.

Po uzyskaniu pelnej niezaleznosci politycznej w 1991 roku Estonia przy
wydatnej pomocy krajéw skandynawskich szybko stworzyla u siebie system
demokratyczny i przestawita gospodarke na tory rynkowe, co zaowocowato
przyspieszeniem tempa wzrostu gospodarczego i poprawa poziomu zycia jej
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mieszkancéw. Waznym celem Estonii stala si¢ integracja ze strukturami
politycznymi i ekonomicznymi Europy Zachodniej, ktora postrzegano jako
gwarancje niepodlegtosci kraju i trwatego wyrwania si¢ spod wplywow rosyj-
skich.

Estoniska transformacja gospodarcza zapoczatkowana zostata na poczatku
lat 90. XX wieku uwolnieniem prawie wszystkich cen towardw i ustug, stworze-
niem niezaleznego banku centralnego i tzw. malgq prywatyzacja, ktéra objeta
okoto 2850 przedsicbiorstw z sektora MSP. W 1991 roku przystapiono do
prywatyzacji okolo 300 duzych przedsigbiorstw, ktora jednak dopiero po
przyjgciu nowej ustawy prywatyzacyjnej w 1993 roku nabrala rozpedu. Przy
prywatyzacji Estonia wzorowata si¢ na niemieckim urzedzie prywatyzacyjnym
Treuhand, ktéry bardzo szybko doprowadzit do sprzedazy prywatnym inwesto-
rom przedsiebiorstw panstwowych w nowych landach niemieckich. Preferowana
forma sprzedazy firm byt przetarg, przy czym ofert¢ kierowano przede wszyst-
kim do inwestorow zagranicznych dysponujacych odpowiednim kapitatem
1 nowoczesnym know how w dziedzinie zarzadzania i technologii. Do konca lat
90. sprywatyzowano prawie wszystkie estonskie przedsigbiorstwa przemystowe
z wyjatkiem wrazliwych firm energetycznych [Wrobel, 2011].

W polityce gospodarczej kraju duza wage przywiazywano do stabilizacji
cen i kursu walutowego oraz rownowagi budzetowej panstwa. W 1992 roku rzad
wprowadzit tzw. zarzad waluty (currency board) i sztywny kurs waluty zako-
twiczony najpierw w D-Mark, a od 1999 roku w euro. [lo$¢ pieniadza w obiegu
uzalezniona zatem zostala od wielkosci rezerw dewizowych kraju i ztota
w dyspozycji banku centralnego. W tej sytuacji wzrost badz spadek rezerw
dewizowych byt determinanta podazy pieniadza krajowego w Estonii, a zadanie
banku centralnego ograniczalo si¢ do organizowania kupna i sprzedazy dewiz
w celu utrzymania kursu walutowego korony estonskiej na stabilnym poziomie.
Przez wiele lat system currency board mial korzystny wplyw na gospodarke
kraju, poniewaz sygnalizowal zagranicznym inwestorom, ze rzad prowadzi
stabilng polityke monetarna i zabiega o wzrost wiarygodnosci kredytowej
i poprawg ratingu kredytowego Estonii.

W 1993 roku parlament estonski przyjat ustawe w sprawie stabilizacji bu-
dzetu panstwa, ktora zobowiazata rzad do ograniczania swoich wydatkow do
wielkosci uzyskiwanych wptywow. Oznaczato to, ze spadek dochodéw panstwa
wymaga redukcji jego wydatkow. Warto podkreslic, ze w okresie boomu
Estonia wypracowala znaczna nadwyzke budzetowa, ktdra zasilono fundusz
stabilizacyjny kraju.

Powyzsze regulacje nie tylko ustabilizowaly kurs waluty krajowej, ale row-
niez przyczynily si¢ do sttumienia inflacji, ktéra w ciagu kilku lat spadta z ponad
1000% w 1992 roku do poziomu ponizej 10%, a w latach 1999-2005 byta nizsza
niz 5%. Dzialaniom tym towarzyszylo uproszczenie systemu podatkowego
i liberalizacja zagranicznej polityki ekonomicznej Estonii. Juz na poczatku lat
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90. wprowadzono liniowy podatek dochodowy zarowno dla oséb prywatnych,
jak 1 dla przedsiebiorstw w wysokosci 26%, ktory w nastgpnej dekadzie zostat
obnizony do 21%, przy czym ta czgs$¢ zysku, ktéra jest reinwestowana, nie
podlega opodatkowaniu. W Estonii stosunkowo niskie sg tez sktadki na ubezpie-
czenia spoteczne, ktore wynosza 33% wynagrodzen i ptacone sa w catosci przez
pracobiorcéw [Wrdbel, 2011]. W rankingu wolnosci gospodarczej opublikowa-
nym przez Heritage-Foundation w 2005 r. Estonia znalazla si¢ na wysokim
7 miejscu [Heritage Foundation, Index of Econonic Freedom, 2005].

Transformacja ustrojowa w Estonii cho¢ w pierwszych latach wigzata si¢
z duzymi kosztami spotecznymi (wysokie bezrobocie, obnizenie $wiadczen
socjalnych ze strony panstwa i przedsigbiorstw, duze zréznicowanie dochodéw
ludnosci, niskie emerytury) cieszyta si¢ szerokim poparciem spolecznym, na co
niewatpliwie mialo wpltyw duze zdyscyplinowanie Estonczykéw i obawy przed
powrotem kraju do starego systemu.

Proste i niskie podatki i obciazenia socjalne oraz liberalna polityka w zakre-
sie handlu zagranicznego i bezposrednich inwestycji zagranicznych sprzyjaty
naplywowi do kraju zagranicznego kapitalu, a wraz z nim nowoczesnych metod
zarzadzania i technologii.

W 1995 roku Estonia podpisata uktad stowarzyszeniowy z krajami Unii Eu-
ropejskiej, a w 2004 roku stala si¢ krajem cztonkowskim UE. Uzyskata wiec
swobodny dostep do rynkéw i funduszy unijnych. W latach 2004—2007 uzyskata
ona z UE pomoc finansowa w wysokosci okoto 700 mln euro, a w perspektywie
finansowej 2007-2013 przewidziano dla Estonii z funduszy unijnych tacznie
3,45 mld euro [Europdische Union (Hrsg.), Arbeiten fiir die Region: EU-
Regionalpolitik, 2009].

2. SUKCESY EKONOMICZNE ESTONII

Dzigki odwaznym reformom gospodarczym i spotecznym Estonia stata si¢
gospodarczym tygrysem Europy. Pod wzgledem tempa wzrostu gospodarczego
w okresie od poczatku nowego stulecia do wybuch globalnego kryzysu gospo-
darczego nalezala wraz z pozostalymi krajami battyckimi do najszybciej
rozwijajacych si¢ gospodarek europejskich (zob. tab. 1).

Tabela 1. Tempo wzrostu PKB w krajach battyckich i EU27 w latach 2001-2011 (w %)

Lata | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
EU27 | 39 | 2,0 1,3 1,3 125 (20|32 129107 |42] 21 1,5
totwa | 69 | 80 | 65 | 72 | 87 | 10,6 | 122 | 10 | 42 [-18,0] 0,3 | 59
Litwa 33 167 |69 (102 74 | 78 | 7,8 | 98 | 28 [-148]| 14 | 59
Estonia | 10,0 | 75 | 79 | 7,6 | 72 | 94 10 72 | 3.6 |-141] 23 | 7,6

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych Eurostatu, www.eurostat.ec.europa.eu
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Srednie roczne tempo wzrostu gospodarczego Estonii w latach 2000-2008
wynosito 8,35% i byto 3,5 razy wyzsze od sredniego wzrostu w krajach UE27.
Glownymi sitami napgdowymi gospodarki estonskiej byly wzrost popytu
krajowego i inwestycji realizowanych przez kapitat zagraniczny. Na koniec
2008 roku wartos¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w Estonii wynosita
11,6 mld euro, z czego 90% stanowity inwestycje skandynawskie i niemieckie.
Najwigkszym zainteresowaniem inwestorow zagranicznych cieszyl si¢ sektor
finansowy, telekomunikacja, transport i logistyka, turystyka, ukierunkowane na
eksport branze przemyshu przetwdrczego i sfera nieruchomosci.

W wyniku dynamicznego rozwoju Estonii zmniejszyt si¢ dystans dzielacy ja
pod wzgledem poziomu PKB per capita od lepiej rozwinigtych krajow UE. O ile
w 2000 r. estoniski PKB per capita wynosit 50% S$redniego unijnego poziomu
(EU27), to w 2007 roku juz 70%. Realny PKB per capita w latach 2000-2007
wzrost okoto 1,5 razy, do czego przyczynit si¢ takze spadek bezrobocia. W 2007
roku stopa bezrobocia w Estonii zmniejszyta si¢ do 4,7%.

Gospodarka Estonii w duzym stopniu opiera si¢ na ustugach, przy czym
najwigksza role odgrywaja nastepujace branze: turystyka, transport, budownic-
two i ustugi. W gospodarce energetycznej kraju licza si¢ tupki bitumiczne,
z ktérych wydobywa si¢ rop¢ naftowa.

Estonia jako maty kraj jest silnie uzalezniona od eksportu (w relacji do PKB
w 2007 roku przekroczyt on 50%) i importu, ktory tradycyjnie jest wyzszy od
eksportu. Najwazniejszymi partnerami handlowymi Estonii sa: Szwecja, Finlan-
dia, Rosja, Lotwa, Niemcy i Litwa. Wazng pozycj¢ w eksporcie zajmuja maszyny,
aparatura przemystowa, wyroby elektroniczne, drewno i wyroby z drewna.

3. PRZYCZYNY I SKUTKI KRYZYSU GOSPODARCZEGO

Globalny kryzys gospodarczy dotknat Estoni¢ silniej niz inne kraje zalicza-
ne do rynkdéw wschodzacych i obnazyt stabe strony jej gospodarki. Ztozyto sie
na to wiele czynnikow.

Gloéwnymi kanatami przenoszenia si¢ kryzysu swiatowego na gospodarke
estonska, podobnie jak na gospodarki innych panstw byly handel migdzynaro-
dowy i migdzynarodowe przeptywy kapitalowe. Kryzys gwaltownie uderzyt
w kraje skandynawskie, Niemcy i Rosje, do ktorych kierowal si¢ gldwnie
eksport Estonii. Nastapit tam wyrazny spadek popytu, w tym takze na towary
estonskie. Na glgbokos¢ zatamania si¢ eksportu Estonii wptynal wysoki udziat
w jej eksporcie wyrobow pochodzacych z branz wrazliwych na zmiany koniunk-
tury wyrobow przemyshu elektrycznego i elektronicznego oraz akcesoriow
samochodowych. Zalamanie si¢ eksportu pociagneto za soba spadek produkcji
przemystowej w Estonii, zastdj w inwestycjach, zmniejszenie zatrudnienia
1 wzrost bezrobocia potaczony ze spadkiem nominalnych ptac.
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W dobie kryzysu ekonomicznego erozji ulegto zaufanie inwestoréw do ryn-
kéw wschodzacych, do ktorych zaliczana jest Estonia. W konsekwencji zmniej-
szyt sie naptyw kapitatu zagranicznego do gospodarki estonskiej, co przy duzej
nadwyzce importu nad eksportem i w warunkach stosowania zarzadu waluty
doprowadzito do zmniejszenia si¢ podazy pieniadza w kraju. Nieunikniona
konsekwencja tego zjawiska byl silny wzrost stép procentowych na rynku
kapitatlowym 1 pienigznym w Estonii. Wysokie stopy procentowe ztagodzily w
pewnym stopniu sktonnos¢ inwestoréw zagranicznych do wycofywania kapitatu
z tego kraju, ale jednoczesnie uderzyly one w krajowy rynek kredytow mieszka-
niowych i rozwoj budownictwa mieszkaniowego.

Skutki zmian na rynku kredytow byly tym bolesniejsze, ze spoteczenstwo
estonskie przywiazuje duza wage do posiadania wlasnego mieszkania, ktorego
bez zaciagnigcia kredytu bankowego nie sposob naby¢. Tylko 4% gospodarstw
domowych w Estonii zamieszkuje nie we wlasnych, lecz w czynszowych
mieszkaniach. Panstwo poprzez polityke podatkowa od wielu lat popierato
nabywanie mieszkan na wlasnos¢. Znajdowato to wyraz w mozliwosci odpisy-
wania z dochodow podlegajacych opodatkowaniu odsetek od kredytéw miesz-
kaniowych 1 zwolnieniu z obcigzen podatkowych zyskéw pochodzacych ze
sprzedazy nieruchomosci mieszkaniowych. Po przystapieniu do UE w Estonii
wystapit boom na rynku nieruchomosci, ktoremu w kolejnych latach towarzy-
szyl dwucyfrowy wzrost cen mieszkan. W wyniku ekspansji sektora budowlane-
go 1 branzy obrotu nieruchomosciami ich udziat w tworzeniu PKB w 2008 roku
zwigkszyt si¢ do 28%. Gléwnymi czynnikami boomu na rynku mieszkaniowym
w Estonii oprécz wspomnianych juz udogodnien podatkowych, byty: pomysine
perspektywy dalszego rozwoju gospodarczego Estonii i zwiazany z tym wzrost
wynagrodzen gospodarstw domowych oraz tatwos¢ dostepu do tanich kredytow
mieszkaniowych. Az 80% kredytdow mieszkaniowych zaciagnigtych przed
kryzysem lat 2008-2009 stanowily kredyty dewizowe oprocentowane wedlug
zmiennej stopy procentowej [Brzezinski, 2009].

Gdy pod koniec 2007 roku w Europie pojawily si¢ pierwsze oznaki global-
nego kryzysu finansowego, banki estonskie, ktére w poprzednich latach zostaty
zdominowane przez kapital szwedzki, drastycznie ograniczyly wolumen udzie-
lanych kredytéw konsumpcyjnych i mieszkaniowych oraz podniosty ich opro-
centowanie. Zostalo to spowodowane ograniczeniem przez zagraniczne koncer-
ny srodkéw finansowych przekazywanych swoim spotkom zaleznym w Estonii
na dziatalnos¢ kredytowa oraz wzrostem ryzyka kredytowego. W konsekwencji
utrudniony zostal dostgp ludnosci i przedsiebiorstw do nowych kredytow
bankowych i nasility si¢ problemy ze sptata juz zaciagnietych kredytow.

Sektor budowlany pozbawiony doptywu pieniedzy pochodzacych z kredy-
tow bankowych musial znacznie ograniczy¢ budowe i sprzedaz mieszkan, np.
w I kwartale 2009 roku produkcja budowlana w Estonii skurczyta si¢ o jedna
trzecia w porownaniu z wielkoscia przed rokiem, a sprzedaz nieruchomosci az
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0 40%. W krotkim czasie przetozylo si¢ to na spadek zatrudnienia i wzrost
bezrobocia. Wsrdd osob, ktore utracity prace, znalazly sie tez osoby zadtuzone
w bankach na cele mieszkaniowe i1 konsumpcyjne. Wigkszos$¢ z nich stala si¢
niewyptacalna, co pociagnelo za soba istotne pogorszenie jako$ci portfela
kredytowego bankéw. Jednakze dzigki temu, ze prawie caly system bankowy
Estonii jest kontrolowany przez silne kapitalowo banki szwedzkie, zaden bank
nie upadt i nie wystapil tam kryzys bankowy. Estonia w przeciwienstwie do
Lotwy nie musiata tez zwrdcic¢ sie o pomoc do Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego.

Do zatamania wzrostu gospodarczego w Estonii doszto juz w 2008 roku,
kiedy PKB obnizyt si¢ 0 3,6%. W 2009 roku kryzys si¢ nasilit i PKB w stosunku
do roku poprzedniego obnizy? si¢ az o 14,1% (do wigkszej zapasci gospodarczej
w krajach UE doszto tylko na Litwie 1 Lotwie (zob. tab. 1). W przeliczeniu na
1 mieszkanca estonski PKB w ujgciu realnym spadt do poziomu z lat 2005—
2006. Jednoczesnie w kraju znacznie wzrosto bezrobocie. O ile w 2007 roku
stopa bezrobocia wynosita 4,7%, to w 2008 roku 5,5%, pod koniec 2009 roku
16,6%, a w I kwartale 2010 roku zblizyla si¢ do rekordowego poziomu 20%.
Poziom bezrobocia bylby jeszcze wyzszy, gdyby kilkadziesiat tysigcy mieszkan-
cow z malej Estonii nie wyjechalo za granice w poszukiwaniu pracy. W okresie
1997-2009 na skutek emigracji (gtéwnie w ostatnich latach) liczba mieszkan-
cow zmalala o ponad 100 tys. 0sdb (7,4% catej populacji kraju).

Kryzys ujawnit wiele stabosci gospodarki estonskiej, takich jak nadmierne
zadluzenie gospodarstw domowych, pogarszajaca si¢ relacja miedzy wydajno-
$cig pracy 1 wzrostem ptac prowadzaca do ostabienia konkurencyjnosci miedzy-
narodowej gospodarki, wystepowanie strukturalnego bezrobocia, realny zawy-
zony kurs korony estonskiej 1 inne, ktére zmusily rzad do podjecia radykalnych
reform [Schrader, Laaser, 2010].

4. PRZEZWYCIEZENIE KRYZYSU

Rzad Estonii szybko zareagowal na kryzys gospodarczy, podejmujac zde-
cydowane dziatania antykryzysowe, dzigki ktorym w potowie 2010 roku kraj
ponownie znalazt si¢ na $ciezce wzrostu gospodarczego. W catym 2010 roku
PKB wzrést 0 2,3%, a w 2011 roku odnotowano wzrost gospodarczy na pozio-
mie 7,6%. Obnizeniu ulegly stopa inflacji i stopa bezrobocia (zob. tab. 2) oraz
polepszyly si¢ inne wskazniki makroekonomiczne.

Do wzrostu PKB w najwigkszym stopniu przyczynit si¢ sektor przetworczy.
Duzy udziat we wzroscie PKB mialo takze budownictwo oraz sektor technologii
informacyjnych i komunikacyjnych. Nie bez znaczenia bylo tez ozywienie
gospodarcze u gtéwnych partneréw handlowych Estonii: w Szwecji, Niemczech
i Rosji. Pozytywny wptyw na poprawe sytuacji ekonomicznej kraju miaty tez
srodki finansowe uzyskane z funduszy europejskich.
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Tabela 2. Podstawowe wskazniki makroekonomiczne Estonii w latach 2007-2011 (w%)

Wyszczegolnienie 2007 2008 2009 2010 2011
Wzrost PKB 7,2 -3,6 -14,1 2,3 7,6
PKB per capita (EU27 = 100) 7,0 69 64 64 b.d.
Deficyt budz. w stosunku do PKB 2,4 -2,9 -2.0 0,2 1,0
Dtug publiczny w stosunku do PKB 3,7 4,5 7,2 6,7 6,0
Inflacja (CPI) 6,7 10,6 0,2 2,7 5,1
Stopa bezrobocia 4,7 5,5 13,8 16,9 11,6

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych Eurostatu.

Estonia nie odstapita od zarzadu waluty i sztywnego kursu swojej waluty,
cho¢ przez wielu ekonomistow rozwiazanie to uwazane byto za jedng z przyczyn
kryzysu gospodarczego. Uwzgledniono przy tym fakt, iz sztywny kurs korony
finskiej wprowadzony krétko po uzyskaniu niepodleglosci stat si¢ zrodtem
makroekonomicznej stabilnosci kraju i przyczynit si¢ do przezwyci¢zenia
hiperinflacji na poczatku lat 90. XX wieku oraz stworzyl fundamenty dla
transformacji gospodarczej i naplywu tak bardzo pozadanych bezposrednich
inwestycji zagranicznych.

Jak pisze E. Tejchmann, rzad Estonii utrzymujac sztywny kurs korony es-
tonskiej i swobode przepltywu kapitatu, przyjal metode wewngtrznej dewaluacji
jako metode odbudowy konkurencyjnosci gospodarki i wyprowadzenia jej
z kryzysu [Tejchmann, 2011]. Wewnetrzna dewaluacja oznacza wzrost stop
procentowych (konieczny do zatrzymania kapitalu w kraju), redukcje ptac
i wydatkow socjalnych oraz obnizke cen, z czym jednak wiaze si¢ niebezpie-
czenstwo wzrostu bezrobocia. Zgodnie ze strategia wewngtrznej dewaluacji
w Estonii obnizono o 30% pensje w administracji i dokonano w niej redukcji
zatrudnienia o kilkanascie procent, zmniejszono wydatki panstwa poprzez cigcia
socjalne, podniesiono akcyzg na papierosy, alkohol i paliwa oraz wstrzymano
wyplate Srodkéw do prywatnych funduszy emerytalnych, a takze dokonano
dalszej liberalizacji prawa pracy (m. in. ulatwiajac przedsigbiorstwom zwalnia-
nie zbg¢dnych pracownikow).

Dziatania te cho¢ byly bolesne dla spoteczenstwa, zostaly zaakceptowane
przez wigkszo$¢ mieszkancéw Estonii. Niewatpliwie wplyw na to miata per-
spektywa przystapienie kraju do strefy euro i zaciesnienia integracji gospodar-
czej z krajami UE. Wysilki na rzecz przezwycigzenia kryzysu przyniosty
w szybkim czasie pozytywne efekty w postaci odwrocenia tendencji spadko-
wych w gospodarce, wzrostu migdzynarodowej konkurencyjnosci gospodarki
1 umocnienia rownowagi w zakresie finansow publicznych. Zostaty one docenione
przez rynki finansowe, co znalazto wyraz w obnizeniu w 2010 roku oczekiwanej
przez inwestoréw rentownosci estonskich obligacji i w konsekwencji takze
w spadku oprocentowania kredytow bankowych dla przedsigbiorstw.
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5. WPROWADZENIE PRZEZ ESTONIE EURO

Estonia od samego poczatku swego cztonkostwa w UE byla aktywnym i kon-
struktywnym uczestnikiem integracji europejskiej. Zdecydowanie opowiadala si¢ za
jak najszybszym przystapieniem do strefy euro, widzac w tym sposob na umocnienie
swojej pozycji ekonomicznej i politycznej w Europie. Poczatkowo zaktadano, ze juz
w 2008 roku uda si¢ spelni¢ wszystkie kryteria konwergencji z Maastricht, ale
z powodu kryzysu gospodarczego moment ten przesunat si¢ o trzy lata.

Dnia 13 lipca 2010 r. Rada podjeta decyzje, w ktorej stwierdzita, ze ,,Esto-
nia spelnita warunki konieczne do przyjecia euro oraz ze ze skutkiem od dnia
1 stycznia 2011 nalezy uchyli¢ derogacje dotyczaca uczestnictwa tego kraju
w strefie euro” [Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady EBC,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionow.
Wprowadzenie euro w Estonii]. Wprowadzenie euro nastapito wedlug tzw. sce-
nariusza big-bang, w ramach ktorego przyjecie euro i wymiana pieniadza
gotowkowego nastgpuja w tym samym czasie. Przez dwa tygodnie w obiegu
byto zaréwno euro, jak i korona estonska, ktéra w tym czasie byta wycofywana
z obiegu w postaci banknotow i bilonu. Proces ten przebiegat bardzo sprawnie.

Wprowadzenie w Estonii euro nastapito w okresie apogeum kryzysu zadhu-
zeniowego w strefie euro. Dla obserwatorow zewnetrznych stanowito to potwier-
dzenie solidnosci 1 wiary w trwatos¢ strefy euro, a dla krajow cztonkowskich UE
spoza tej strefy zachete do przystapienia do niej. Unijny komisarz ds. waluto-
wych Olli Rehn okreslit przyjecie Estonii do strefy euro ,,stuszna zaptata dla
kraju za jego solidna polityke w zakresie finansow publicznych”.

Decyzja w wprowadzeniu euro spotkata si¢ z akceptacja spoleczenstwa, czego
wyrazem bylo wygranie kolejnych wyboréw w marcu 2011 roku przez liberalny
rzad premiera Andrusa Asipa, z ktoérego inicjatywy Estonia stata si¢ czlonkiem
Eurolandu. W kraju nie powstala zadna partia eurosceptykow. Spoleczenstwo
estonskie oczekuje, iz euro zapewni ich ojczyznie stabilnos¢ i dobrobyt.

Nie sprawdzily si¢ obawy przeciwnikow euro, ze wprowadzenie tej waluty po-
ciagnie za soba duzy wzrost cen. Stopa inflacji w 2011 roku w Estonii wzrosta o 2,4
pkt proc. do 5,1% przy wzroscie PKB o 7,6%, ale juz w 2012 zaczgta spadac.

Bylo to spowodowane w duzej mierze wzrostem cen surowcow i zywnosci
na $wiecie, a nie wprowadzeniem euro. Wedlug szacunkow estonskiego urzedu
statystycznego w wyniku wprowadzenia euro i zwigzanych z tym zaokraglen
cen poziom cen w kraju wzrdst w styczniu 2011 roku o 0,2% [NBP, 2011].
Najbardziej podrozaly zywno$¢ i napoje bezalkoholowe (o 12%), napoje
alkoholowe i wyroby tytoniowe (wzrost cen o 7%) oraz nieruchomosci (4,4%).

Z wprowadzenia euro najbardziej zadowoleni sg przedsigbiorcy realizujacy
obroty handlowe z zagranicg i turysci zagraniczni przyjezdzajacy do Estonii ze
wzgledu na wyeliminowanie kosztéw zwiazanych z wymiana walut i wigksza
transparentnos$¢ cen. Ponadto dla przedsigbiorcéw dokonujacych zaptaty w euro
i majacych wpltywy w tej walucie wazne jest uproszczenie ksiggowania realizo-
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wanych operacji zagranicznych. Sytuacja gospodarcza kraju ulegla istotnej
poprawie juz w drugiej potowie 2011 roku, a kolejnym roku pozytywne tenden-
cje makroekonomiczne ulegly dalszemu umocnieniu.

PODSUMOWANIE

Estonia jest najmlodszym krajem nalezacym do strefy euro. Cho¢ wprowa-
dzenie euro dla spoteczenstwa estonskiego zwiazane bylo z ograniczeniem
transferé6w socjalnych i wzrostem podatkow, spotkato si¢ z powszechng akcep-
tacja. Z prawie juz dwuletniej perspektywy poshugiwania si¢ wspolna waluta
europejska, ocenia si¢, ze wplywa ona korzystnie na gospodarke Estonii.
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Eugeniusz Gostomski

ESTONIA ON IT'S WAY FROM THE BEGINNING OF SYSTEM TRANSFORMATION
THROUGH ECONOMIC CRISIS TO THE IMPLEMENTATION OF EURO

The main purpose of this paper is to trace the Estonian way to the European Monetary Union.
This process could be divided into some stages as the economic transformation of Estonia, the
financial crisis and the final adopting the euro as the official currency in this country. Estonia had
fulfilled the Maastricht criteria and as a result entered the Monetary Union in 2011, which is still
perceived positively. As a county Estonia is the least indebted in the whole European Union,
which correlates with its dynamic economic growth.



